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Verslag van de commissaris aan de algemene vergadering van
TINC Comm. VA over het boekjaar afgesloten op 30 juni 2020

Cvereenkomstig de wettelijke en statutaire bepalingen, brengen wij u verslag uit in het kader van ons
mandaat van commissaris van TINC Comm. VA (de "Vennootschap™). Dit verslag omvat ons oordeel
over de balans op 30 juni 2020, over de resultatenrekening van het boekjaar afgesioten op 30 juni
2020 en over de toelichting (alle stukken gezamenlijk de “Jaarrekening”) en omvat tevens ons verslag
betreffende overige door wet- en regelgeving gestelde eisen, Deze verslagen zijn één en ondeelbaar.

Wij werden als commissaris benoemd door de algemene vergadering op 18 oktober 2017,
overeenkomstig het voorstel van het bestuursorgaan uitgebracht op aanbeveling van het auditcomité,
Ons mandaat loopt af op de datum van de algemene vergadering die zal beraadsiagen over de
Jaarrekening afgesloten op 30 juni 2020, We hebben de wettelijke controle van de Jaarrekening van de
Vennootschap uitgevoerd gedurende 6 opeenvolgende boekjaren.

Verslag over de controle van de Jaarrekening

Oordeel zonder voorbehoud

Wij hebben de wettelijke controle uitgevoerd van
de Jaarrekening van TINC Comm. VA, die de
balans op 30 juni 2020 omvat, alsook de
resultatenrekening van het boekjaar afgesloten
op die datum en de toelichting, met een
balanstotaal van € 395.205.904,70 en waarvan
de resultatenrekening afsiult met sen winst van
het boekjaar van € 9.917.350,27.

Naar ons oordeel geaft de Jaarrekening een
getrouw beeld van het vermogen en van de
financiéle toestand van de Vennootschap per 30
juni 2020, alsook van haar resultaten over het
boekjaar dat op die datum is afgesloten, in
overeenstemming met het in Belgié van
toepassing zijnde boekhoudkundig
referentiestelsel,

Basis voor ons oordeel zonder voorbehoud

We hebben anze controle uitgevoerd in
overeenstemming met de International Standards
on Auditing (“ISAs™). Onze verantwoordelijkheden
uit hoofde van die standaarden zijn nader
beschreven in het gedeelte "Onze
verantwoordelijkheden voor de controle van de
Jaarrekening” van ons verslag.

Wij hebben alle deontologische vereisten die
relevant zijn voor de controle van de Jaarrekening
in Belgié nageleefd, met inbegrip van deze met
betrekking tot de onafhankelijkheid.

Wij hebben van het bestuursorgaan en van de
aangesteiden van de Vennootschap de voor onze
controle vereiste ophelderingen en inlichtingen
verkregen.

Wij zijn van mening dat de door ons verkregen
controle-infermatie voldoende en geschikt is als
basis voor ons ocordeel,

Benadrukking van een bepaalde
aangelegenheid - COVID-19

Zonder afbreuk te doen aan ons hierboven tot
uitdrukking gebracht ocordeel, vestigen wij de
aandacht op de toelichting in de Jaarrekening
(VOL 6.20) inzake de gevolgen op de resultaten
van de Vennootschap van de maatregelen
genomen rendom COVID-19. De continue evolutie
inzake COVID-19 credert eveneens een
belangrijke onzekerheid. De invioed van deze
ontwikkelingen op de Vennootschap is uiteengezet
in het jaarverslag en de toelichting op de
Jaarrekening (VOL 6.20) inzake de risico's en
onzekerheden voor de Vennootschap ten gevolge
van de maatregelen genomen rondom COVID-19,

Kernpunten van de controle

De kernpunten van onze controle betreffen die
aangelegenheden die volgens ons professioneesl
ocordeel het meest significant waren bij onze
controle van de Jaarrekening van de huidige
verslagperiode.
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Deze aangelegenheden werden behandeld in de
context van onze controle van de Jaarrekening als
een geheel en bij het vormen van ons oordesl
hieromtrent en derhalve formuleren wij geen
afzonderlijk oordeel over deze aangelegenheden.

Waardering van de investeringsportefeuille

Beschrijving van het kernpunt

De Vennootschap investeert in diverse
investeringen, opgenomen onder de rubriek
“Financiéie vaste activa” van de balans voor ean
bedrag van € 284.068.348, 75, en dewelke
worden gewaardeerd tegen de aanschaffingsprijs.
Deze vertegenwoordigen 72 % van het
balanstotaal. Zoals beschreven in VOL 6.19 van
de Jaarrekening worden waardeverminderingen
geboekt in geval van duurzame minderwaarde of
ontwaarding, verantwoord door de toestand, de
rentabiliteit of de vooruitzichten van de
investering. De vaststelling van een mogelijke
duurzame minderwaarde of ontwaarding gebeurt
op basis van waarderingsmethoden ultgaande van
de principes vastgelegd in IFRS 13 "Waardering
tegen reéle waarde", en dewelke steunen op niet-
waarneembare inputs die een significant effect
kunnen hebben op de alzo bepaalde reéle waarde,
Deze niet-waarneembare inputs zijn deels ook
gebaseerd op assumpties en inschattingen van het
management. Het gebruik van een andere
waarderingsmethode enerzijds en/of een wijziging
in de onderliggende significante assumpties en
inschattingen (waaronder de
verdisconteringsvoet, de inflatie, de
energieprijzen en de energieproductie) anderzijds
fouden kunnen leiden tot een significante
afwijking van de reéle waarde.

Samenvatting van de uitgevoerde procedures
Specifieke aandachtspunten van de audit
omvatten onder meer de waardering van de
investeringen wanneer nlet-waarneembare inputs
gehanteerd worden, Met betrekking tot voormeld
kernpunt hebben wij additionele procedures
uitgevoerd met betrekking tot gebieden met een
verhoogd risico op subjectiviteit in hat
waarderingsproces. Dit omvatte, onder meer, dat:

»  wij waarderingsspecialisten hebben betrokken
met als doel:

o de door het management gehanteerde
assumpties en inschattingen te
beoordelen op hun redelijkheid, waarbij
onder meer naast de gebruikte
verdisconteringsvoet, die sterkt afhangt

van het type activiteit en industrie waarin
wordt geinvesteerd, ook assumpties zoals
de verwachte inflatie en de verwachte
energieprijzen werden becordeeld;

o de door het management gehanteerde
waarderingsmadellen te beoordelen in
overeensternming met de “International
Private Equity and Valuation guidelines”
en met IFRS 13 “Waardering tegen reéle
waarde™;

*  wij tevens de achterliggende projecties en
inschattingen besproken hebben met het
management en vergeleken met voorgaande
boekjaren; en

*  wij de gebudgetteerde resultaten opgenomen
in de waardering van vorig jaar vergeleken
hebben met de effectieve resultaten en van
het management voldoende controle-
informatie verkregen hebben die ons toelaat
om eventuele significante afwijkingen te
onderbouwen,

Verantwoordelijkheden van het
bestuursorgaan voor het opstellen van de
Jaarrekening

Het bestuursorgaan is verantwoordelijk voor het
opstellen van de Jaarrekening die een getrouw
beeld geeft in overeenstemming met het in Belgié
wan toepassing zijnde boekhoudkundige
referentiestelsel en met de in Belgi& van
toepassing zijnde wettelijke en reglementaire
voorschriften, alsook voor een systeem van
interne beheersing die het bestuursorgaan
noodzakelijk acht voor het opstellen van de
Jaarrekening die geen afwijking van materieal
belang bevat die het gevolg is van fraude of van
fouten.

In het kader van de opstelling van de Jaarrekening
is het bestuursorgaan verantwoordelijk voor het
inschatten van de mogelijkheid van de
Vennootschap om haar continuiteit te handhaven,
het toelichten, indien van toepassing, van
aangelegenheden die met continuiteit verband
houden en het gebruiken van de
continuiteitsveronderstelling tenzij hat
bestuursorgaan het voornemen heeft om de
Vennootschap te vereffenen of om de
bedrijfsactiviteiten stop te zetten of geen
realistisch alternatief heeft dan dit te doen.
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Onze verantwoordelijkheden voor de
controle over de Jaarrekening

Onze doelstellingen zijn het verkrijgen van een
redelijke mate van zekerheid over de vraag of de
Jaarrekening als geheel geen afwijking van
materiesl belang bevat die het gevolg is van
fraude of van fouten en het vitbrengen van ean
commissarisverslag waarin ons cordeel is
opgenomen. Een redelijke mate van zekerheid is
een hoog niveau van zekerheid, maar is geen
garantie dat een controle die overeenkomstig de
I5As is uitgevoerd altijd een afwijking van
materieel belang ontdekt wanneer die bestaat.
Afwijkingen kunnen zich voordoen als gevolg van
fraude of fouten en worden als van materieel
belang beschouwd indien redelijkerwijs kan
worden verwacht dat zij, individueel of
gezamenlijk, de economische beslissingen
genomen door gebruikers op basls van de
Jaarrekening, beinvioeden,

Als deel van een controle uitgevoerd
oversenkomstig de ISAs, passen wij professionele
oordeelsvorming toe en handhaven wij een
professioneel-kritische instelling gedurende de
controle. We voeren tevens de valgende
werkzaamheden uit:

*  het identificeren en inschatten van de risico’s
dat de Jaarrekening een afwiking van
materieel belang bevat die het gevalg is van
fraude of fouten, het bepalen en uitvoeren
van controlewerkzaamheden die op deze
risica's inspelen en het verkrijgen van
controle-informatie die voldoende en geschikt
is als basis voor ons oordeel. Het risico van
het niet detecteren van een van materisel
belang zijnde afwijking is groter indien die
afwijking het gevolg is van fraude dan indien
zlj het gevolg is van fouten, omdat bij fraude
sprake kan zijn van samenspanning, valsheid
in geschrifte, het opzettelijk nalaten am
transacties vast te leggen, het opzettelijk
verkeerd voorstellen van zaken of het
doorbreken van het systeem van interne
beheersing;

*  het verkrijgen van inzicht in het systeem van
interne beheersing dat relevant is voor de
controle, met als doel
controlewerkzaamheden op te zetten die in de
gegaven omstandigheden geschikt zijn maar
die niet zijn gericht op het geven van een

oordes| over de effectiviteit van het systeem
van interne beheersing van de Vennootschap;

*  het evalueren van de geschiktheid van de
gehanteerde grondslagen voor financiéle
verslaggeving #n het evalueren van de
redelijkheid van de door het bestuursorgaan
gemaakte schattingen en van de daarop
betrekking hebbende toelichtingen;

* hef concluderen van de aanvaardbaarheid van
de door het bestuursorgaan gehanteerde
continuiteitsveronderstelling, en op basis van
de verkregen controle-informatie,
concluderen of er een onzekerheid van
materieel belang bestaat met betrekking tot
gebeurtenissen of omstandigheden die
significante twijfel kunnen doen ontstaan over
de mogelijkheid van de Vennootschap om de
continuiteit te handhaven, Als we besluiten
dat ar sprake is van een onzekerheid van
materiee!l belang, zijn wij ertoe gehouden am
de aandacht in ons commissarisverslag te
vestigen op de daarop betrekking hebbende
toelichtingen in de Jaarrekening of, indien
deze toelichtingen inadequaat zijn, om ons
oordeel aan te passen, Onze conclusies zijn
gebaseerd op de controle-informatie die
verkregen is tot op de datum van ons
commissarisversiag. Toekomstige
gebeurtenissen of omstandigheden kunnen er
echter toe leiden dat de continuiteit van de
Vennootschap niet langer gehandhaafd kan
worden;

* het evalueren van de algehele presentatie,
structuur en inhoud van de Jaarrekening, en
of deze Jaarrekening de onderliggende
transacties en gebeurtenissen weergeeft op
een wijze die leidt tot een getrouw beeld.

Wij communiceren met het auditcomité binnen het
bestuursorgaan, onder andere over de geplande
reikwijdte en timing van de controle en over de
significante controlebevindingen, waaronder
eventuele significante tekortkomingen in de
interne beheersing die we identificeren gedurende
onze controle,

We verstrekken aan het auditcomité binnen het
bestuursorgaan een verklaring dat we de
relevante deontologische vereisten inzake
onathankelijkheid naleven en we melden hierin
alle relaties en andere aangelegenheden die
redelijkerwijs onze onafhankelijkheid zouden
kunnen beinvliceden, alsook, voor zover van g
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toepassing, de bijbehorende maatregelen die we
getroffen hebben om onze onafhankelijkheid te
waarborgen,

Aan de hand van de aangelegenheden die met het
auditcomité binnen het bestuursargaan besproken
worden, bepalen we de aangelegenheden die het

meest significant waren bij de controle van de
Jaarrekening over de huidige pericde en die
daarom de kernpunten van cnze controle
uitmaken. We beschrijven deze aangelegenheden
in ons verslag, tenzij het openbaar maken van
deze aangelegenheden is verboden door wet- of
regelgeving.

Verslag betreffende de overige door wet- en regelgeving gesteide eisen

Verantwoordelijkheden van het
bestuursorgaan

Het bestuursorgaan is verantwoordelijk voor het
opstellen en de inhoud van het jaarversiag, voor
het naleven van de wettelijke en
bestuursrechtelijke voorschriften die van
toepassing zijn op het voeren van de
boekhouding, alsook voor het nalaven van het
Wetboek vennootschappen of, vanaf 1 januari
2020, het Wetboek van vennootschappen en
verenigingen en van de statuten van de
Vennootschap.

Verantwoordelijkheden van de commissaris

In het kader van ons mandaat en overeenkomstig
de Belgische bijlkomende norm bij de in Belgigé van
toepassing zijnde 1SAs, is het onze
verantwoordelijkheid om, in alle van materieel
belang zijnde opzichten, het jaarversliag over de
Jaarrekening, alsook de naleving van bepaalde
verplichtingen uit het Wetboek vennootschappen
of, vanaf 1 januari 2020, het Wetboek van
vennootschappen en verenigingen en de statuten
te verifiéren, alsook verslag over deze
aangelegenheden uit te brengen.

Aspecten betreffende het jaarverslag over
de Jaarrekening

MNaar ons cordeel, na het uitvoeren van specifieke
werkzaamheden op het jaarverslag over de
Jaarrekening, stemt dit jaarverslag over de
Jaarrekening overeen met de Jaarrekening voor
hetzelfde boekjaar, enerzijds, en is dit jaarverslag
over de Jaarrekening opgesteld overeenkomstig
artikels 3:5 en 3:6 van het Wetboek van
vennootschappen en verenigingen (voorheen
artikels 95 en 96 van het Wetboek van
vennootschappen), anderzijds.

In de context van onze controle van de
Jaarrekening zijn wij tevens verantwoordelijk
voor het overwegen, op basis van de kennis
verkregen in de controle, of het jaarverslag over
de Jaarrekening een afwijking van materiee|
belang bevat, hetzij informatie die onjuist vermeld
is of anderszins misleidend is. In het licht van de
werkzaamheden die wij hebben uitgevoerd,
hebben wij geen afwijking van materieel belang te
melden. Verder drukken wij geen enkele mate van
zekerheid uit over het jaarversiag en de andere
informatie cpgenomen in het jaarrapport,

Vermeldingen betreffende de
onafhankelijkheld

Ons bedrijfsrevisorenkantoor en ons netwerk
hebben geen cpdrachten verricht die
onverenigbaar zijn met de wettelijke contrale van
de Jaarrekening en zijn in de leop van ons
mandaat cnathankelijk gebleven tegenover de
Vennootschap,

Ce honoraria voor de bijkomende opdrachten die
verenighaar zijn met de wettelijke controle van de
Jaarrekening bedoeld in artikel 3:65 van het
Wetboek van vennootschappen en verenigingen
werden correct vermeld en uitgesplitst in de
teelichting bij de Jaarrekening.

Andere vermeldingen

+  Onverminderd formele aspecten van
ondergeschikt belang, werd de boekhouding
gevoerd overeenkomstig de in Belgié van
toepassing zijnde wettelijke en reglementaire
voorschriften.

+*  [e resultaatverwerking, die aan de algemene
vergadering wordt voorgesteld, stemt overeen
met de wettelijke en statutaire bepalingen.
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*  Wij hebben geen kennis van verrichtingen of
beslissingen die in overtreding met de
statuten of Wetboek vennootschappen of,
vanaf 1 januari 2020, het Wetboek van
vennootschappen en verenigingen zijn gedaan
of genomen en die in ons verslag zouden
moeten vermeld worden,

*  Huidig verslag is consistent met onze
aanvullende verklaring aan het auditcomité
bedoeld in artikel 11 van de verordening (EU})
nr, 537/2014.

Diegem, 9 september 2020
EY Bedrijfsrevisoren BY

Commissaris
Vertegenwoordigd door

& (w0

Srer Turna *
Partner
* Handelend in naam van een BY

210T0016



