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EKOPAK NV 
Souverainestraat 13 


9800 Deinze 
Ondernemingsnummer 0461.377.728 


RPR Gent (afdeling Gent) 
 


(de "Vennootschap") 
 


RAAD VAN BESTUUR 
GEHOUDEN OP 12 MEI 2025 


NOTULEN 


___________________________________________________________________________


De vergadering wordt geopend door CRESCEMUS BV, met vaste vertegenwoordiger de Heer 
Pieter Bourgeois, voorzitter, die het voorzitterschap voor deze vergadering doorgeeft aan 
DEVUMA BV, met vaste vertegenwoordiger de Heer Jos De Vuyst, als dienstdoend voorzitter 
van de Raad, met het oog op het verdere verloop van deze vergadering.  


Samenstelling van de vergadering 


Zijn aanwezig per telefoonconferentie: 


 CRESCEMUS BV, met vaste vertegenwoordiger de Heer Pieter Bourgeois, niet-
uitvoerend bestuurder, voorzitter; 


 QUILAUDEM, met vaste vertegenwoordiger Mevrouw Nathalie Van Den Haute, niet-
uitvoerend bestuurder; 


 Pilovan BV, met vaste vertegenwoordiger de Heer Pieter Loose, uitvoerend bestuurder;


 Tim De Maet, uitvoerend bestuurder; 


 DEVUMA BV, met vaste vertegenwoordiger de Heer Jos De Vuyst, onafhankelijk 
bestuurder; 


 Marfa Consult BV, met vaste vertegenwoordiger Mevrouw Valerie Dejaeghere, 
onafhankelijk bestuurder; en 


 Regine Slagmulder BV, met vaste vertegenwoordiger Mevrouw Regine Slagmulder, 
onafhankelijk bestuurder. 


De Heer Patrice Viaene, Mevrouw Haaike Wouters en de Heer Gillis Waelkens, raadslieden 
van de Vennootschap, zijn tevens aanwezig op uitnodiging van de Raad van Bestuur. 
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Alle aanwezige of vertegenwoordigde bestuurders (i) erkennen tijdig te zijn ingelicht over de 
vergadering, alsook over de documenten die aan de vergadering moeten worden voorgelegd,
(ii) verzaken aan de oproepingsformaliteiten en -termijnen, (iii) gaan akkoord met de agenda 
van de vergadering, en (iv) verzaken aan de ontvangst van de documenten die hen op grond 
van de statuten en/of het Wetboek van Vennootschappen en Verenigingen (het "WVV")
moeten worden toegezonden. 


De dienstdoend voorzitter stelt vast dat de meerderheid van de bestuurders aanwezig of 
vertegenwoordigd is. De vergadering stelt unaniem vast dat zij geldig is samengesteld om over 
de punten op de agenda te beraadslagen. 


 
1. AGENDA 


1. Globaal plan voor de versterking van de kapitaalstructuur en de governance: stand van 
zaken 


2. Toepassing van artikel 7:97 WVV 


3. Toepassing van artikel 7:96 WVV 


4. Transactiedocumentatie ter implementatie van het globaal plan, m.i.v. 
kapitaalverhoging met opheffing van wettelijk voorkeurrecht en aandelenoverdracht
tussen referentieaandeelhouders 


5. Volmachten 


2. VOORAFGAANDE VERKLARING 


2.1 Context 


In het kader van de voornoemde agendapunten zal de Raad van Bestuur beslissingen nemen 
i.v.m. een globaal plan ter versterking van de kapitaalstructuur en de governance van de 
Vennootschap, waaronder een kapitaalverhoging met opheffing van het wettelijk 
voorkeurrecht ten gunste van onder andere Alychlo NV ("Alychlo") en Crescemus BV 
("Crescemus"), een aandelenoverdracht tussen referentieaandeelhouders Pilovan BV 
("Pilovan") en Alychlo NV ("Alychlo") en bepaalde veranderingen in de corporate governance
van de Vennootschap. 


Pilovan, Alychlo en Crescemus kunnen worden beschouwd als verbonden partijen van de 
Vennootschap in de zin van artikel 7:97, §1 WVV. Alychlo en Crescemus hebben elk de 
Vennootschap meegedeeld de intentie te hebben om deel te nemen aan de Kapitaalverhoging 
(zoals hierna gedefinieerd). Pilovan en Crescemus zijn eveneens bestuurder en als zodanig 
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rechtstreeks betrokken bij de agendapunten die voorliggen, m.i.v. de Kapitaalverhoging (zoals 
hierna gedefinieerd) (waaraan Crescemus deelneemt en die het aandeelhouderschap van 
Pilovan zal verwateren) en de Overdracht (zoals hierna gedefinieerd) waarvan de prijs gelinkt 
is aan de uitgifteprijs van de Kapitaalverhoging. 


Overeenkomstig artikel 7:200, 2° WVV, artikel 7:96, §1, para. 4 WVV en/of artikel 7:97, §4, 
para. 2 WVV, zullen om die redenen (i) de bestuurders die Alychlo vertegenwoordigen binnen 
de Raad van Bestuur, zijnde Crescemus BV (met vaste vertegenwoordiger de Heer Pieter 
Bourgeois) en Quilaudem BV (met vaste vertegenwoordiger Mevrouw Nathalie Van Den 
Haute), (ii) Crescemus BV (met vaste vertegenwoordiger de Heer Pieter Bourgeois) in haar 
hoedanigheid als deelnemer aan de Kapitaalverhoging, (iii) Pilovan (met vaste 
vertegenwoordiger de Heer Pieter Loose) in haar hoedanigheid van betrokken partij bij de 
voorgenomen transacties waaronder de Overdracht, en (iv) de Heer Tim De Maet, die als 
bestuurder werd voorgedragen door Pilovan, niet deelnemen aan de beraadslaging en stemming 
in deze Raad van Bestuur in verband met de agendapunten. 


2.2 Toepassing van artikel 7:97 WVV 


Vermits de voorgenomen Kapitaalverhoging verband houdt met meerdere verbonden partijen
van de Vennootschap in de zin van artikel 7:97, §1 WVV (Alychlo en Crescemus), heeft de 
Raad van Bestuur de procedure van artikel 7:97 WVV toegepast met betrekking tot de
Kapitaalverhoging. Aangezien de uitgifteprijs van de Kapitaalverhoging een onmiddellijke 
impact heeft op de prijs voor de Overdracht (zoals hieronder gedefinieerd), die een transactie 
is tussen verbonden partijen, en de raad van bestuur is gevraagd om deze Overdracht goed te 
keuren in het licht van de Dealing Code, werd artikel 7:97 WVV bij uitbreiding, voor zover als 
nodig, ook op de Overdracht toegepast. 


In toepassing van artikel 7:97 WVV bracht een comité van onafhankelijke bestuurders, 
samengesteld uit Regine Slagmulder BV (met vaste vertegenwoordiger Mevrouw Regine 
Slagmulder), Marfa Consult BV (met vaste vertegenwoordiger Mevrouw Valerie Dejaeghere) 
en DEVUMA BV (met vaste vertegenwoordiger De Heer Jos De Vuyst), samengesteld op 
grond van een eerder besluit van de Raad van Bestuur de dato 27 april 2025, voorafgaandelijk 
advies uit aan de Raad van Bestuur omtrent de verrichtingen met verbonden personen die de 
Kapitaalverhoging impliceert, namelijk de deelname van Alychlo en Crescemus aan de 
Kapitaalverhoging en, bij uitbreiding, de Overdracht. 


Dit advies wordt opgenomen als Bijlage 1 bij deze notulen. De conclusie van dit advies luidt als
volgt: 


"Het Comité heeft, met de bijstand van de Expert, de beoogde Kapitaalverhoging beoordeeld 
in overeenstemming met artikel 7:97 WVV. Op basis daarvan is het Comité unaniem van 
oordeel dat de Kapitaalverhoging in het belang is van de Vennootschap en al haar 
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aandeelhouders, en dat de Kapitaalverhoging, in het kader van het beleid van de Vennootschap 
en rekening houdend met de voordelen die eruit gehaald kunnen worden, niet kennelijk 
onrechtmatig is. Het Comité heeft eveneens, voor zover als nodig, haar advies uitgebreid naar 
de beoogde Overdracht. Deze Overdracht kadert in het globaal plan om de kapitaalstructuur 
en de corporate governance van de Vennootschap te versterken hetgeen volgens het Comité in 
het belang is van de Vennootschap." 


Overeenkomstig artikel 7:97, §4 WVV bracht de commissaris verslag uit betreffende hun 
oordeel over de getrouwheid en over de eventuele tegenstrijdigheden van materieel belang in 
de financiële en boekhoudkundige gegevens die vermeld worden in het advies van het Comité 
van onafhankelijke bestuurders of in de huidige notulen. De beoordeling van de commissaris 
is gehecht aan deze notulen als Bijlage 2. Zijn besluit luidt als volgt: 


"Op grond van onze beoordeling is niets onder onze aandacht gekomen dat ons ertoe aanzet 
van mening te zijn dat de financiële en boekhoudkundige gegevens vermeld in het advies van 
het Comité dd. 12 mei 2025 en in de notulen van de raad van bestuur dd. 12 mei 2025, hetwelk 
de voorgenomen verrichting schriftelijk en omstandig motiveert, niet in alle van materieel 
belang zijnde opzichten, getrouw en consistent zijn ten opzichte van de informatie waarover 
wij beschikken in het kader van onze opdracht.  


Onze opdracht werd uitsluitend uitgevoerd in het kader van de bepalingen van artikel 7:97 van 
het Wetboek van vennootschappen en verenigingen en ons verslag kan daardoor geenszins 
gebruikt worden in een andere context." 


2.3 Toepassing van artikel 7:96 WVV 


Vermits (i) Pilovan een rechtstreeks vermogensrechtelijk belang heeft bij bepaalde aspecten 
van het globaal plan dat het voorwerp vormt van deze Raad van Bestuur, met name de 
Kapitaalverhoging (in de mate dat de uitgifteprijs bepalend is voor de prijs van de Overdracht) 
en de goedkeuring van de  Overdracht, en (ii) Crescemus een rechtstreeks vermogensrechtelijk 
belang heeft bij de bepaling van de uitgiftevoorwaarden van de Kapitaalverhoging, dient de 
Raad van Bestuur in overeenstemming met artikel 7:96, §1 WVV de vermogensrechtelijke 
gevolgen van de Kapitaalverhoging en de Overdracht voor de Vennootschap uiteenzetten en 
de genomen besluiten bijkomend verantwoorden. 


 De aard van de verrichting 


De beoogde verrichting betreft: 


 Een kapitaalverhoging bij wijze van inbreng in geld met opheffing van het wettelijk 
voorkeurrecht van de bestaande aandeelhouders van de Vennootschap ten gunste van 
meerdere bepaalde personen andere dan het personeel, waaronder Alychlo en 
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Crescemus, in het kader van het toegestaan kapitaal voor een totaalbedrag van EUR 
14.999.997,60 (de "Kapitaalverhoging"); en 


 Een aandelenoverdracht tussen referentieaandeelhouders waarbij Pilovan 1.084.637 
aandelen van de Vennootschap zou overdragen aan Alychlo (de "Overdracht"). 


Crescemus is één van de partijen ten gunste van wie het wettelijk voorkeurrecht wordt 
opgeheven en heeft dat ook een belangenconflict verklaard overeenkomstig artikel 7:96 WVV, 
met name wat betreft de bepaling van de voorwaarden van de Kapitaalverhoging, waaronder 
de uitgifteprijs. 


De Vennootschap is als dusdanig geen betrokken partij bij de Overdracht, maar aangezien de 
Raad van Bestuur is gevraagd om de Overdracht goed te keuren in het licht van de Dealing 
Code van de Vennootschap en aangezien de uitgifteprijs van de Kapitaalverhoging ook zal 
gebruikt worden als prijs voor de Overdracht, heeft Pilovan een potentieel belangenconflict 
gemeld aan de Raad van Bestuur overeenkomstig artikel 7:96 WVV. 


 De vermogensrechtelijke gevolgen van de verrichtingen voor de Vennootschap 


Kapitaalverhoging 


De Kapitaalverhoging zal plaatsvinden voor een totaal bedrag van EUR 14.999.997,60 
(uitgiftepremie inbegrepen). De uitgifteprijs van de nieuwe aandelen uit te geven in het kader 
van de Kapitaalverhoging is EUR 5,60 per nieuw aandeel. Een deel van de totale uitgifteprijs 
van alle nieuwe aandelen gelijk aan de huidige fractiewaarde van de bestaande aandelen 
vermenigvuldigd met het aantal nieuwe aandelen, zijnde EUR 1.205.356,95, zal als kapitaal 
worden ingebracht en als dusdanig worden geboekt. Het saldo, zijnde EUR 13.794.640,65, zal 
kwalificeren als uitgiftepremie op de nieuwe aandelen en als dusdanig worden geboekt op een 
afzonderlijke beschikbare eigenvermogensrekening op het passief van de balans van de 
Vennootschap 


Als de Kapitaalverhoging volledig geplaatst is zal, als gevolg van de Kapitaalverhoging, het 
kapitaal van de Vennootschap EUR 7.876.445,85 bedragen en zullen er in totaal 17.503.213 
aandelen uitgegeven zijn.  


De Kapitaalverhoging zal ertoe leiden dat de bestaande aandeelhouders (abstractie makende
van de deelname van investeerders die reeds bestaande aandeelhouders zijn): 


(i) een toekomstige verwatering van stemrecht, dividendrecht, de opbrengst uit de 
vereffening van de Vennootschap en andere aan de aandelen van de Vennootschap verbonden 
rechten (zoals het wettelijk voorkeurrecht) zullen ondergaan, in de hierna beschreven 
verhoudingen; en 
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(ii) worden blootgesteld aan een risico van financiële verwatering van hun aandelenbezit, 
aangezien de uitgifteprijs lager ligt dan de beurskoers van het aandeel van de Vennootschap op 
het tijdstip waarop de uitgifteprijs werd vastgesteld. 


De volgende tabel toont de maximale theoretische verwatering m.b.t. stemrecht, dividendrecht 
en opbrengt uit de vereffening van de Vennootschap en andere aan de aandelen van de 
Vennootschap verbonden rechten (zoals het wettelijk voorkeurrecht): 


Aantal aandelen voor de Kapitaalverhoging 14.824.642


Nieuwe aandelen uit te geven 2.678.571


Totaal aantal aandelen na de Kapitaalverhoging 17.503.213


Verwatering (%) 15,30% 


De volgende tabel toont de impact van de Kapitaalverhoging op het boekhoudkundig eigen 
vermogen (op basis van de geconsolideerde IFRS-jaarrekening per 31 december 2024): 


  Eigen vermogen 
(afgerond) 


Aantal aandelen Per aandeel


Voor de 
Kapitaalverhoging 


41.205.112 14.824.642 2,78 


Kapitaalverhoging 14.999.998 2.678.571 5,60 


Na de 
Kapitaalverhoging 


56.205.110 17.503.213 3,21 


Zoals uit de tabel blijkt, zal de Kapitaalverhoging geen verwatering met zich meebrengen wat 
de boekhoudkundige eigenvermogenswaarde per aandeel betreft. 


De volgende tabel toont de impact van de Kapitaalverhoging op de marktkapitalisatie van de 
Vennootschap indien de Kapitaalverhoging zou worden voltrokken op 9 mei 2025: 


  Marktkapitalisatie Aantal aandelen Per aandeel


Voor de 
Kapitaalverhoging 


92.209.273 14.824.642 6,22 


Kapitaalverhoging 14.999.998 2.678.571 5,60 


Na de 
Kapitaalverhoging 


107.209.271 17.503.213 6,13  
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Zoals uit de tabel blijkt, stelt de Kapitaalverhoging de aandeelhouders bloot aan een risico van 
financiële verwatering. 


Overdracht 


Aangezien de Vennootschap geen betrokken partij is bij de Overdracht, heeft deze verrichting 
geen vermogensrechtelijke gevolgen voor de Vennootschap. De Overdracht zal ertoe leiden 
dat er een verschuiving plaatsvindt in het aandeelhouderschap van de Vennootschap, met name 
tussen haar referentieaandeelhouders. Dit kadert in het globaal plan om de kapitaalstructuur en 
de corporate governance van de Vennootschap te versterken, hetgeen volgens de Raad van 
Bestuur in het belang is van de Vennootschap. 


 Verantwoording van het genomen besluit 


Kapitaalverhoging 


De voorgestelde Kapitaalverhoging kadert in de initiatieven die de Vennootschap op 2 april 
2025 heeft aangekondigd om de balans van de Vennootschap te versterken.   


Hoewel de Raad van Bestuur van mening is dat de Vennootschap, op basis van bestaande 
budgetten en kasstroomprognoses en rekening houdend met de bestaande 
financieringsfaciliteiten, over voldoende liquiditeit beschikt om haar strategie uit te voeren en 


WaaS-
sommige gevallen 
onzekerheid bestaan over de capaciteit van de Vennootschap om de lopende zaken voort te 
zetten. 


De Kapitaalverhoging zal hieraan tegemoet komen door het eigen vermogen en het 
werkkapitaal van de Vennootschap te versterken en nieuwe financiële middelen te verwerven, 
en aldus meer liquiditeitsbuffer te creëren, hetgeen - mede rekening houdend met het macro-
economische landschap - in het beste belang van de Vennootschap is.   


De Kapitaalverhoging zal de Vennootschap verder toelaten om haar schuldgraad te verlagen, 
en een meer evenwichtige financieringsstructuur te bekomen door een groter deel van haar 
financieringsbehoefte met eigen vermogen op te vangen.  


De Vennootschap heeft de intentie om de netto-opbrengst van de Kapitaalverhoging, aan te 
wenden ter financiering van het verderzetten van haar strategie en verdere groei. 


Overdracht 


De Raad van Bestuur acht het eveneens in het belang van de Vennootschap om haar 
instemming te verlenen met de Overdracht tussen haar referentieaandeelhouders, die kadert in 
dit globaal plan en in het licht van de Dealing Code niet problematisch is (aangezien beide 
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aandeelhouders over hetzelfde niveau van informatie beschikken en bij ondertekening van de 
Overdracht er geen niet-gepubliceerde voorwetenschap zal zijn). 


*** 


De commissaris van de Vennootschap wordt in kennis gesteld van dit belangenconflict.


Elke overige bestuurder, aanwezig of vertegenwoordigd, heeft verklaard, elk individueel, geen 
belangenconflict te hebben in de zin van artikel 7:96 WVV in verband met de beslissingen of 
verrichtingen die beschreven zijn in de agenda. 


3. BERAADSLAGING EN BESLUITEN 


3.1 Globaal plan voor de versterking van de kapitaalstructuur en de governance: stand 
van zaken 


De dienstdoend voorzitter van de Raad van Bestuur verwijst naar de beslissingen genomen 
tijdens de vorige raden van bestuur, met name op 27 april 2025, en geeft een uiteenzetting van 
de stand van zaken in verband met het globaal plan voor de versterking van de kapitaalstructuur 
en de governance van de Vennootschap. Dit plan behelst, zoals hiervoor reeds uiteengezet, drie 
luiken: 


 Een kapitaalverhoging bij wijze van inbreng in geld met opheffing van het wettelijk 
voorkeurrecht van de bestaande aandeelhouders van de Vennootschap ten gunste van 
meerdere bepaalde personen andere dan het personeel, in het kader van het toegestaan 
kapitaal voor een totaalbedrag van EUR 14.999.997,60 (de "Kapitaalverhoging");


 Een aandelenoverdracht tussen referentieaandeelhouders waarbij Pilovan een pakket 
van 1.084.637 aandelen van de Vennootschap zou overdragen aan Alychlo (de 
"Overdracht"); en 


 Veranderingen aan de governancestructuur. 


De Raad van Bestuur neemt kennis van de uiteenzetting door de dienstdoend voorzitter en 
bespreekt uitvoerig het globaal plan. In het bijzonder focust de beraadslaging zich op de 
voorwaarden van de Kapitaalverhoging, waaronder de uitgifteprijs, die in het belang van de 
Vennootschap vastgelegd dienen te worden.  


De Raad van Bestuur stelt vast dat de volgende modaliteiten voorgesteld worden voor de 
verschillende luiken van het globaal plan: 


1. Kapitaalverhoging 
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Als gevolg van het proces dat door de Raad van Bestuur is besproken op 27 april 2025, hebben de 
volgende investeerders (de "Investeerders") hun intentie aan de Vennootschap meegedeeld om in 
te schrijven op de Kapitaalverhoging: 


 Alychlo voor een bedrag van EUR 14.100.016,00;  


 Koramic Finance Company NV voor een bedrag van EUR 249.995,20;  


 Silex BV voor een bedrag van EUR 249.995,20; 


 Maatschap Palopó voor een bedrag van EUR 149.996,00; 


 Gelusco Invest VOF voor een bedrag van EUR 49.996,80;  


 Crescemus BV voor een bedrag van EUR 99.999,20; en  


 Dhr. Wouter Vandenhaute voor een bedrag van EUR 99.999,20. 


Na onderhandeling met de Vennootschap stellen de Investeerders voor om in te schrijven op 
nieuwe aandelen tegen een uitgifteprijs van EUR 5,60 per aandeel. De Vennootschap heeft met 
de Investeerders de modaliteiten van de Kapitaalverhoging voorbereid in ontwerpen van 
inschrijvingsovereenkomsten.  


Crescemus heeft van haar voorgenomen deelname aan de Kapitaalverhoging kennisgegeven aan de 
Raad van Bestuur, met het verzoek om er instemming voor te verlenen onder de Dealing Code van 
de Vennootschap. Artikel 4.2 van de Dealing Code van de Vennootschap, aangenomen door 
de Raad van Bestuur op 23 maart 2021, schrijft immers voor dat zogenaamde "personen met 
leidinggevende verantwoordelijkheden" ("PDMR's") de voorafgaande toestemming van de 
CFO van de Vennootschap, in de hoedanigheid van Compliance Officer, dienen te bekomen 
voor transacties in aandelen van de Vennootschap. Crescemus, met vaste vertegenwoordiger 
Pieter Bourgeois, is als niet-uitvoerend bestuurder en voorzitter van de Vennootschap een 
PDMR. Aangezien de Vennootschap op dit moment niet over een CFO beschikt, is het 
aangewezen dat deze beslissing door de voltallige Raad van Bestuur wordt overwogen (m.u.v. 
de geconflicteerde bestuurders). 


2. Aandelenoverdracht 


In het kader van de versterking van de governance van de Vennootschap, hebben Alychlo en Pilovan 
het voornemen om de Aandelenoverdracht door te voeren. De koopprijs per aandelen voor de 
Aandelenoverdracht zal overeenstemmen met de uitgifteprijs van de Kapitaalverhoging, waardoor 
de beslissing van de Raad van Bestuur over de voorwaarden van de Kapitaalverhoging een 
rechtstreekse impact heeft op de voorwaarden van de Aandelenoverdracht. 
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Pilovan heeft van de voorgenomen Aandelenoverdracht kennisgegeven aan de Raad van Bestuur, 
met het verzoek om er instemming voor te verlenen onder de Dealing Code van de Vennootschap. 
Pilovan, met vaste vertegenwoordiger Pieter Loose, is als CEO en uitvoerende bestuurder van 
de Vennootschap een PDMR. Aangezien de Vennootschap op dit moment niet over een CFO 
beschikt, is het aangewezen dat deze beslissing door de voltallige Raad van Bestuur wordt 
overwogen (m.u.v. de geconflicteerde bestuurders). 


3. Corporate governance 


Om de governance van de Vennootschap te versterken en te aligneren met de voorgenomen 
wijzigingen in het aandeelhouderschap, wordt voorgesteld dat de Raad van Bestuur de volgende 
wijzigingen doorvoert in de governance van de Vennootschap: 


 Vervanging van Crescemus (met vaste vertegenwoordiger de Heer Pieter Bourgeois) als 
voorzitter van de Raad van Bestuur door DEVUMA BV (met vaste vertegenwoordiger de 
Heer Jos De Vuyst); 


 Aanstelling van de Heer Geert Bossuyt als nieuwe CFO van de Vennootschap;


 Transitie van Pilovan (met vaste vertegenwoordiger de Heer Pieter Loose) naar de rol 
opnemen van Chief Strategy & Growth Officer, na aanstelling van een nieuwe CEO. In 
afwachting, continuïteit in de rol van CEO ad interim; en 


 Opstart van de zoektocht naar een nieuwe, externe CEO. 


Deze wijzigingen zullen de robuustheid van de governance van de Vennootschap ten goede komen, 
door een onafhankelijk voorzitterschap van de Raad van Bestuur en een versterkt en verbreed 
managementteam. 


3.2 Transactiedocumentatie ter implementatie van het globaal plan, m.i.v. 
kapitaalverhoging met opheffing van wettelijk voorkeurrecht en 
aandelenoverdracht tussen referentieaandeelhouders 


De Raad van Bestuur neemt de volgende beslissingen in het kader van het globaal plan:


1. Kapitaalverhoging 


De Raad van Bestuur heeft kennisgenomen van de volgende documenten opgesteld in het kader 
van de Kapitaalverhoging (de "Documenten Kapitaalverhoging"): 


- een finaal ontwerp van het verslag van de raad van bestuur van de Vennootschap 
overeenkomstig artikel 7:179 jo. 7:191 en 7:193 WVV (Bijlage 3) (het "Bijzonder 
Verslag"); 
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- een finaal ontwerp van het verslag van de commissaris van de Vennootschap 
overeenkomstig artikel 7:179 jo. 7:191 en 7:193 WVV (Bijlage 4); 


- finale ontwerpen van de inschrijvingsovereenkomsten ("subscription agreement") 
tussen elk van de Investeerders en de Vennootschap (Bijlage 5);  


- een ontwerp van de authentieke akte voor het verlijden van de Kapitaalverhoging voor 
notaris Carnewal (Bijlage 6); 


- het ontwerp van statutenwijziging (Bijlage 7).  


De gedetailleerde voorwaarden van de Kapitaalverhoging, met name de uitgifteprijs, zijn 
uiteengezet in het Bijzonder Verslag. De Raad van Bestuur onderschrijft de rechtvaardiging 
van de uitgifteprijs en de andere voorwaarden van de Kapitaalverhoging uiteengezet in het 
advies van de onafhankelijke bestuurders, zonder ervan af te wijken. In het bijzonder meent de 
Raad van Bestuur dat de onderhandelde korting kan worden aanvaard, aangezien een dergelijke 
korting lager is dan de korting die naar verwachting zou worden toegepast in een publieke 
kapitaalverhoging en bijgevolg tot een mindere verwatering van de bestaande aandeelhouders 
leidt. 


De Raad van Bestuur besluit de Documenten Kapitaalverhoging goed te keuren en verzoekt 
de commissaris van de Vennootschap om overeenkomstig artikel 7:179 WVV juncto 7:191 
en 7:193 WVV verslag uit te brengen met betrekking tot de in het verslag van de Raad van 
Bestuur opgenomen financiële en boekhoudkundige gegevens en een omstandige beoordeling 
te verstrekken over de verantwoording van de uitgifteprijs. 


De Raad van Bestuur heeft eveneens kennisgenomen van de kennisgeving van Crescemus, met 
vaste vertegenwoordiger de Heer Pieter Bourgeois, in verband met haar deelname aan de 
Kapitaalverhoging. De Raad van Bestuur beslist, op basis van de hierboven reeds vermelde 
redenen, en aangezien Crescemus over hetzelfde niveau van informatie en eventuele 
voorwetenschap beschikt, zijn goedkeuring te verlenen voor de deelname van Crescemus aan 
de Kapitaalverhoging op grond van de Dealing Code. De Raad van Bestuur wijst Crescemus 
op de verplichting om haar inschrijving op aandelen in de Kapitaalverhoging te melden aan de 
Raad van Bestuur wanneer deze is uitgevoerd, alsook de nodige meldingen te verrichten bij de 
FSMA.  


2. Overdracht 


De Raad van Bestuur heeft kennisgenomen van de kennisgeving van Pilovan, met vaste 
vertegenwoordiger de Heer Pieter Loose, in verband met de Overdracht. 


De Raad van Bestuur beslist, op basis van de hierboven reeds vermelde redenen, en aangezien 
beide partijen bij de Overdracht over hetzelfde niveau van informatie en eventuele 
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voorwetenschap beschikken, zijn goedkeuring te verlenen voor de Overdracht op grond van de 
Dealing Code. 


De Raad van Bestuur wijst Pilovan op de verplichting om de Overdracht te melden aan de Raad 
van Bestuur wanneer deze is uitgevoerd, alsook de nodige meldingen te verrichten bij de FSMA. 


3. Governancestructuur 


De Raad van Bestuur beslist de volgende wijzigingen door te voeren aan de corporate 
governance van de Vennootschap 


- CRESCEMUS BV (met vaste vertegenwoordiger de Heer Pieter Bourgeois), neemt ontslag 
als voorzitter van de Raad van Bestuur en wordt met ingang van 14 mei 2025 (na afloop 
van de jaarlijkse algemene vergadering van de Vennootschap) vervangen door DEVUMA 
BV (met vaste vertegenwoordiger de Heer Jos De Vuyst); 


- De Heer Geert Bossuyt wordt aangesteld als nieuwe CFO van de Vennootschap en 
zijn overeenkomst met de Vennootschap d.d. 8 mei 2025 wordt bekrachtigd; 


- Pilovan BV (met vaste vertegenwoordiger de Heer Pieter Loose) blijft CEO van de 
Vennootschap ad interim in afwachting van de aanstelling van een nieuwe CEO. Na die 
aanstelling zal hij de rol opnemen van Chief Strategy & Growth Officer; en 


- De Raad van Bestuur start de zoektocht op naar een nieuwe, externe CEO. 


4. Persbericht 


De Raad van Bestuur beslist het ontwerp van persbericht met betrekking tot de aankondiging 
van de Kapitaalverhoging en de andere aspecten van het globaal plan (Bijlage 8) (het 
"Persbericht"), goed te keuren. 


5. Volmachten 


De Raad van Bestuur beslist het ontwerp van persbericht met betrekking tot de aankondiging 
van de Kapitaalverhoging en de andere aspecten van het globaal plan (Bijlage 8), goed te 
keuren. 


De Raad van Bestuur verleent machtiging aan DEVUMA, met vaste vertegenwoordiger de 
Heer Jos De Vuyst, Marfa Consult BV, met vaste vertegenwoordiger Mevrouw Valerie 
Dejaeghere en Regine Slagmulder BV, met vaste vertegenwoordiger Mevrouw Regine 
Slagmulder, per twee samen handelend, om de (ontwerpen van) Documenten 
Kapitaalverhoging, het Persbericht, en daarmee verband houdende documenten die in verband 
met de Kapitaalverhoging zouden worden opgesteld, in naam en voor rekening van de 
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Vennootschap, verder uit te onderhandelen, te wijzigen, te finaliseren, goed te keuren, te 
ondertekenen en uit te voeren. Inzonderheid wordt volmacht gegeven om onder meer, zonder 
dat onderstaande lijst exhaustief is: 


- de authentieke akte voor het formaliseren van de Kapitaalverhoging, of volmacht 
daartoe, te ondertekenen; 


- alle persberichten in het kader van het globaal plan goed te keuren en te 
publiceren; 


- ontwerpversies en definitieve versies van de documenten die door de 
Kapitaalverhoging en/of deze agenda (of in uitvoering daarvan) worden 
geviseerd, indien wettelijk vereist, in te dienen bij de toezichthoudende 
autoriteiten en alles te doen wat nodig of nuttig is om de vereiste goedkeuringen 
van de toezichthoudende autoriteiten te bekomen; 


- de aanvraag voor de toelating tot de verhandeling van de nieuwe aandelen op de 
gereglementeerde markt van Euronext Brussels in te dienen, en alle stappen te 
ondernemen t.a.v. Euronext Brussels resp. Euroclear Belgium in het kader van 
onder meer de notering, verhandeling en dematerialisatie van de nieuwe 
aandelen in de Vennootschap. 


 
De Raad van Bestuur beslist om een bijzondere volmacht (in de breedste zin) te geven aan 
elke bestuurder van de Vennootschap, aan Anastasia Karpenko, aan Niek De Pauw, Patrice 
Viaene, Haaike Wouters, Gillis Waelkens en Valerie Pauwels, en aan elke andere advocaat of 
medewerker van het kantoor Clifford Chance LLP, met zetel te 1050 Brussel, Louizalaan 149, 
elk met bevoegdheid om afzonderlijk te handelen en met recht van indeplaatsstelling, teneinde 
alle nodige formaliteiten door te voeren (met inbegrip van het ondertekenen van het formulier 
I en II voor publicatie in het Belgisch Staatsblad) betreffende de neerlegging van dit besluit 
bij de griffie van de Ondernemingsrechtbank. De gevolmachtigden kunnen ook afschriften 
van de besluiten/beslissingen van de Raad van Bestuur certificeren voor neerlegging bij de 
Ondernemingsrechtbank van Gent, afdeling Gent. 


De Raad van Bestuur nam alle beslissingen met eenparigheid van de niet-geconflicteerde 
bestuurders. 


 


Crescemus BV met vaste vertegenwoordiger de Heer Pieter Bourgeois, Quilaudem BV met 
vaste vertegenwoordiger Mevrouw Nathalie Van Den Haute, Pilovan BV met vaste 
vertegenwoordiger de Heer Pieter Loose, en de Heer Tim De Maet vervoegen terug de 
vergadering. 
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4. SLUITING VAN DE VERGADERING 


De voorzitter sluit de vergadering om 18u30. 


De voorzitter en de aanwezige of vertegenwoordigde bestuurders die erom verzoeken, met 
name de onafhankelijke bestuurders, ondertekenen de notulen van de vergadering.  


 


 


Naam: Regine Slagmulder BV met vaste 
vertegenwoordiger Mevrouw Regine 
Slagmulder 


 


Titel: Onafhankelijk bestuurder 


 


 


Naam: Marfa Consult BV met vaste 
vertegenwoordiger Mevrouw Valerie 
Dejaeghere 


 


Titel: Onafhankelijk bestuurder 


 


 


Naam: DEVUMA BV met vaste 
vertegenwoordiger de Heer Jos De 
Vuyst 


Titel: Onafhankelijk bestuurder 


 


 


 








Callens Vandelanotte 
Grotesteenweg 214 / 9


B-2600 Antwerpen / Anvers
T +32 (0)3 248 50 10


info@callens.be
www.callens.be


www.croweglobal.com


Bedrijfsrevisoren / Réviseurs d’Entreprises / Belgische Wirtschaftsprüfer
Erkend voor de Financiële Instellingen / Agréé pour les Institutions Financières / Für Finanzinstitute anerkannt
Erkend door de Controledienst voor de Ziekenfondsen / Agréé par l’Office de contrôle des mutualités / Von der Krankenkassenaufsicht anerkannt


Antwerp / Brussels / Hasselt / Kortrijk / Namur / Verviers / Luxembourg (L) / Lille (F)
Audit / Tax / Corporate Finance / Risk / Accounting / IT Audit


Ondernemingsnummer BTW / Numéro d’Entreprise TVA BE 0427.897.088
IBAN: BE92 3200 0214 8723 / BIC: BBRUBEBB


EKOPAK NV


ADVIES AAN HET COMITÉ VAN ONAFHANKELIJKE BESTUURDERS VAN DE ONAFHANKELIJKE EXPERT OVER 
DE UITGIFTEPRIJS EN DE DAARTOE AANGEWENDE WAARDERINGSMETHODEN MET BETREKKING TOT DE 


VOOROPGESTELDE KAPITAALVERHOGING IN HET KADER VAN ARTIKEL 7:97 §3 VAN HET WETBOEK VAN 


VENNOOTSCHAPPEN EN VERENIGINGEN


Antwerpen, 12 mei 2025


Callens, Vandelanotte & Theunissen BV
Vertegenwoordigd door
Guy Meerbergen
Bedrijfsrevisor







INHOUDSTAFEL


1. OPDRACHT 1


2. VASTSTELLINGEN 1


3. ADVIES - CONCLUSIE 2


4. BEPERKING IN GEBRUIK EN VERSPREIDING 3







Ekopak NV
Advies onafhankelijke expert


- 1 -


1. OPDRACHT


Bij opdrachtbrief van 6 mei 2025 werden wij door u aangesteld om u bij te staan als onafhankelijk 
expert, in het kader van artikel 7:97 §3 van het Wetboek van vennootschappen en verenigingen, 
met betrekking tot de bepaling van de uitgifteprijs en de daartoe aangewende 
waarderingsmethoden in het kader van de vooropgestelde kapitaalverhoging.


Onze opdracht bestaat er niet in ons uit te spreken over de geschiktheid of de billijkheid van de 
verrichting, noch om de uitgifteprijs te bepalen.


Het bestuursorgaan is verantwoordelijk voor het bepalen van de uitgifteprijs en de daartoe 
aangewende waarderingsmethoden.


2. VASTSTELLINGEN


Zoals ook beschreven in het verslag van de Raad van Bestuur conform de artikelen 7:179, 7:191 
en 7:193 wordt de uitgifteprijs vastgesteld als de slotkoers van het aandeel op 9 mei 2025, 
verminderd met een korting van 10%, met een maximum van EUR 6,00 per aandeel. 


De slotkoers op 9 mei 2025 bedroeg EUR 6,22.  Rekening houdend met een korting van 10%, 
bedraagt de uitgifteprijs aldus EUR 5,60 per aandeel.


De gemiddelde VWAP van het aandeel van de vennootschap over de 30 dagen eindigend op 
9 mei 2025 bedroeg EUR 6,31 per aandeel. De uitgifteprijs impliceert dus een korting van 10% ten 
opzichte van de slotkoers op 9 mei 2025 en een korting van 11% ten opzichte van voornoemde 
VWAP.De vastlegging van de uitgifteprijs werd door ons gecontroleerd. We stellen van dat de 
vastlegging conform de door de Raad van Bestuur vastgestelde waarderingsmethode is 
uitgevoerd.


De korting van 10% wordt door de Raad van Bestuur gemotiveerd op basis van twee vrij recente, 
transacties in België onder gelijkaardige omstandigheden. Meer specifiek heeft de Raad van 
Bestuur zich gebaseerd op de volgende transacties:


- Atenor (PIPE 2 maart 2025 – EUR 45.3m - 100% gedragen door referentie-aandeelhouders): 
discount van ongeveer 14,75% over de gemiddelde aandelenkoers over de laatste maand en 
van 14,51% over de VWAP van de laatste maand; en


- Biotalys (PIPE 14 oktober 24 – EUR 15m – referentie-aandeelhouders + externe investeerder): 
10% discount t.o.v. VWAP laatste 30 dagen.


Verder motiveert de Raad van Bestuur dat de onderhandelde korting kan worden aanvaard, 
aangezien een dergelijke korting lager is dan de korting die naar verwachting zou worden 
toegepast in een publieke kapitaalverhoging.
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3. ADVIES - CONCLUSIE


Onderstaand advies dient beschouwd te worden in de context van het verslag opgemaakt door 
het comité van onafhankelijke bestuurders van de vennootschap Ekopak NV in het kader van haar 
advies in overeenstemming met artikel 7:97 §3 van het Wetboek van vennootschappen en 
verenigingen. Het is slechts geldig in deze context en als bijlage bij het door het comité van 
onafhankelijke bestuurders geformuleerde advies. 


De uitgifteprijs wordt bepaald als de slotkoers van het aandeel op 9 mei 2025, verminderd met 
een korting van 10%, met een maximum van EUR 6,00 per aandeel.  De slotkoers van het aandeel 
op 9 mei 2025 bedroeg EUR 6,22, rekening houdend met de korting van 10%, bedraagt de 
uitgifteprijs aldus EUR 5,60 per aandeel.


Wij hebben vastgesteld dat de uitgifteprijs correct bepaald wordt conform de door de Raad van 
Bestuur vastgestelde waarderingsmethode.


Op basis van de beschikbare informatie en onze expertise, concluderen wij dat de 
waarderingsmethode en de hierbij aangenomen assumpties bedrijfseconomisch verantwoord 
zijn. Tevens worden de waarderingsmethode en de hierbij aangenomen assumpties, voldoende 
gemotiveerd door de Raad van Bestuur.


Bijgevolg kunnen wij de bepaling van de uitgifteprijs en de daartoe aangewende 
waarderingsmethoden als redelijk en bedrijfseconomisch verantwoord, beschouwen. 


Aangezien onze opdracht er niet in bestaat de billijkheid en de geschiktheid van de verrichting 
zelf te beoordelen, spreken wij ons daarover niet uit. 
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4. BEPERKING IN GEBRUIK EN VERSPREIDING


Dit verslag is louter opgemaakt ten dienste van het comité van onafhankelijke bestuurders met 
het oog op het formuleren van hun advies in het kader van artikel 7:97 §3 van het Wetboek van 
vennootschappen en verenigingen. Het kan niet voor andere doeleinden worden aangewend. 
Met uitzondering van het opnemen als bijlage aan het advies dat het comité van onafhankelijke 
bestuurders terzake zal opmaken, kan dit verslag niet verspreid worden dan met onze expliciete 
schriftelijke toestemming. 


Antwerpen,


Callens Vandelanotte 
Vertegenwoordigd door
Guy Meerbergen
Bedrijfsrevisor








 


EKOPAK NV 
Souverainestraat 13 


9800 Deinze 
Ondernemingsnummer 0461.377.728 


RPR Gent (afdeling Gent) 
 


(de "Vennootschap") 
 


 
 


ADVIES VAN HET COMITÉ SAMENGESTELD UIT DE DRIE ONAFHANKELIJKE BESTUURDERS VAN DE 


VENNOOTSCHAP OVEREENKOMSTIG ARTIKEL 7:97, §3 VAN HET WETBOEK VAN 


VENNOOTSCHAPPEN EN VERENIGINGEN 


 


 
Geachte leden van de raad van bestuur, 


 
Wij hebben de eer u hierbij ons advies uit te brengen in overeenstemming met artikel 7:97, §3 
van het Wetboek van Vennootschappen en Verenigingen (het "WVV") in onze hoedanigheid 
als comité van onafhankelijke bestuurders (het "Comité") naar aanleiding van de beoogde 
Kapitaalverhoging en Overdracht (zoals hieronder gedefinieerd). 
 
A. INLEIDING 
 


1. Draagwijdte van het advies 
 


Aangezien het de intentie is dat Alychlo NV ("Alychlo") en Crescemus BV, die als 
verbonden partijen in de zin van artikel 7:97 WVV kunnen worden beschouwd van de 
Vennootschap, deelnemen aan de Kapitaalverhoging, dient de beoogde 
Kapitaalverhoging in toepassing van artikel 7:97 §§1 en 3 WVV voorafgaandelijk te 
worden onderworpen aan de beoordeling van een comité van drie onafhankelijke 
bestuurders. 
 
In dit advies beoordeelt het Comité de beoogde Kapitaalverhoging, waarbij het Comité 
toelichting geeft over de volgende elementen: 


 
(i)  de aard van de verrichting;  
(ii)  een beschrijving en een begroting van de vermogensrechtelijke gevolgen; 
(iii)  een beschrijving van eventuele andere gevolgen;  
(iv)  de voor- en nadelen van de verrichting voor de Vennootschap; en 
(v) de plaats van de verrichting in het beleid van de Vennootschap.  


 
Zoals wordt voorgeschreven door het WVV, zal het Comité aangeven of de eventuele 
nadelen van de verrichting worden gecompenseerd door andere elementen in dat 
beleid, dan wel of de voorgestelde verrichting kennelijk onrechtmatig is. 
 
De Vennootschap heeft ook kennis genomen van de intentie van haar aandeelhouder 
(en bestuurder) Pilovan BV ("Pilovan"), die eveneens als verbonden partij in de zin 
van artikel 7:97 WVV kan worden beschouwd van de Vennootschap, om 1.084.637  







 


aandelen van de Vennootschap over te dragen aan Alychlo parallel met de 
Kapitaalverhoging, aan een prijs per aandeel die overeenkomt met de uitgifteprijs in 
de Kapitaalverhoging (de "Overdracht").  Aangezien de uitgifteprijs van de 
Kapitaalverhoging die door de raad van bestuur dient te worden beslist aldus een 
onmiddellijke impact heeft op de prijs voor de Overdracht, die een transactie is tussen 
verbonden partijen, en de raad van bestuur is gevraagd om deze Overdracht goed te 
keuren in het licht van de Dealing Code van de Vennootschap, is dit advies bij 
uitbreiding, voor zover als nodig, ook hierop van toepassing.  
 
Het advies dient te worden bekendgemaakt op het zelfde moment als de aankondiging 
van de beslissing of de verrichting, en uiterlijk op het moment dat de beslissing wordt 
genomen of de verrichting wordt aangegaan.  
 
Dit advies dient te worden samen gelezen met het verslag van de commissaris dat, in 
toepassing van artikel 7:97 §4 WVV, beoordeelt of er geen van materieel belang zijnde 
inconsistenties zijn in de financiële en boekhoudkundige gegevens die vermeld staan 
in de notulen van de raad van bestuur en in het advies van het Comité ten opzichte van 
de informatie waarover de commissaris beschikt in het kader van zijn opdracht. 


 
2. Samenstelling van het Comité 


 
Het Comité is samengesteld uit de onafhankelijke bestuurders van de Vennootschap: 
Regine Slagmulder BV (met vaste vertegenwoordiger Mevrouw Regine Slagmulder), 
Marfa Consult BV (met vaste vertegenwoordiger Mevrouw Valerie Dejaeghere) en 
DEVUMA BV (met vaste vertegenwoordiger De Heer Jos De Vuyst). 
 
De leden van het Comité bevestigen dat zij voldoen aan de onafhankelijkheidscriteria 
van artikel 7:87, §1 WVV en de Belgische Corporate Governance Code 2020. 


 
3. Onafhankelijk expert 


 
Het Comité heeft de Heer Guy Meerbergen van het kantoor Callens, Vandelanotte & 
Theunissen BV (de "Expert") aangesteld als onafhankelijk expert om zich te laten 
bijstaan in de beoordeling van de beoogde Kapitaalverhoging, overeenkomstig artikel 
7:97, §3 WVV. Zoals voorzien in dat artikel, wordt de vergoeding van de Expert 
gedragen door de Vennootschap.  
 
In het kader van haar opdracht heeft de Expert een verslag opgesteld, dat is 
aangehecht als bijlage 2 bij dit advies. Het besluit van het verslag van de Expert luidt 
als volgt: 


 
"Onderstaand advies dient beschouwd te worden in de context van het verslag 
opgemaakt door het comité van onafhankelijke bestuurders van de vennootschap 
Ekopak NV in het kader van haar advies in overeenstemming met artikel 7:97 §3 van 
het Wetboek van vennootschappen en verenigingen. Het is slechts geldig in deze 
context en als bijlage bij het door het comité van onafhankelijke bestuurders 
geformuleerde advies. 


 
De uitgifteprijs wordt bepaald als de slotkoers van het aandeel op 9 mei 2025, 
verminderd met een korting van 10%, met een maximum van EUR 6,00 per aandeel. De 







 


slotkoers van het aandeel op 9 mei 2025 bedroeg EUR 6,22, rekening houdend met de 
korting van 10%, bedraagt de uitgifteprijs aldus EUR 5,60 per aandeel.


 
Wij hebben vastgesteld dat de uitgifteprijs correct bepaald wordt conform de door de 
Raad van Bestuur vastgestelde waarderingsmethode. 
 
Op basis van de beschikbare informatie en onze expertise, concluderen wij dat 
dewaarderingsmethode en de hierbij aangenomen assumpties bedrijfseconomisch 
verantwoord zijn. Tevens worden de waarderingsmethode en de hierbij aangenomen 
assumpties, voldoende gemotiveerd door de Raad van Bestuur. 
 
Bijgevolg kunnen wij de bepaling van de uitgifteprijs en de daartoe aangewende 
waarderingsmethoden als redelijk en bedrijfseconomisch verantwoord, beschouwen. 
 
Aangezien onze opdracht er niet in bestaat de billijkheid en de geschiktheid van de 
verrichting zelf te beoordelen, spreken wij ons daarover niet uit." 


 
4. Basis voor het advies 


 
Dit advies werd voorbereid en opgemaakt op grond van, onder meer, volgende 
documenten: 
 
(i)  een finaal ontwerp van het verslag van de raad van bestuur van de Vennootschap 


overeenkomstig artikel 7:179 jo. 7:191 en 7:193 WVV m.b.t. de beoogde 
Kapitaalverhoging (het "Ontwerpverslag"); 


(ii)  een finaal ontwerp van het verslag van de commissaris van de Vennootschap 
overeenkomstig artikel 7:179 jo. 7:191 en 7:193 WVV m.b.t. de beoogde 
Kapitaalverhoging; 


(iii) de inschrijvingsverbintenissen van de Investeerders (zoals hieronder 
gedefinieerd); en 


(iv)  de kennisgeving van Pilovan m.b.t. de beoogde Overdracht. 
 
De leden van het Comité hebben beraadslaagd via telefoon en hebben informatie en 
standpunten uitgewisseld tussen elkaar en met bepaalde leden van de directie van de 
Vennootschap.  


 


B. BEOOGDE KAPITAALVERHOGING 


 
1. Aard van de verrichting 


 
De beoogde verrichting betreft een kapitaalverhoging bij wijze van inbreng in geld 
met opheffing van het wettelijk voorkeurrecht van de bestaande aandeelhouders van 
de Vennootschap ten gunste van Alychlo, Koramic Finance Company NV, Silex BV, 
Maatschap Palopó, Gelusco Invest VOF, Crescemus BV en Dhr. Wouter Vandenhaute 
(de "Investeerders") in het kader van het toegestaan kapitaal door de uitgifte van 
2.678.571 nieuwe aandelen aan een prijs van EUR 5,60 per aandeel, zijnde voor een 
totaal bedrag van EUR 14.999.997,60 (inclusief uitgiftepremie) (de 
"Kapitaalverhoging").  
 
De Investeerders hebben zich er onherroepelijk toe verbonden om op de 







 


Kapitaalverhoging in te schrijven voor een totaal bedrag van EUR 14.999.997,60: 
Alychlo voor een bedrag van EUR 14.100.016,00, Koramic Finance Company NV voor 
een bedrag van EUR 249.995,20, Silex BV voor een bedrag van EUR 249.995,20, 
Maatschap Palopó voor een bedrag van EUR 149.996,00, Gelusco Invest VOF voor 
een bedrag van EUR 49.996,80, Crescemus BV voor een bedrag van EUR 99.999,20 
en Dhr. Wouter Vandenhaute voor een bedrag van EUR 99.999,20. 
 
Deze verbintenissen zullen vervallen indien de Kapitaalverhoging niet heeft 
plaatsgevonden op uiterlijk 31 mei 2025. 
 
Alychlo is de referentieaandeelhouder van de Vennootschap en kan dus als 
verbonden partij in de zin van artikel 7:97 WVV van de Vennootschap worden 
beschouwd. Crescemus BV is bestuurder van de Vennootschap en kan dus eveneens 
als verbonden partij in de zin van artikel 7:97 WVV van de Vennootschap worden 
beschouwd. 
 
Voor een gedetailleerde beschrijving van de Kapitaalverhoging verwijst het Comité 
naar het Ontwerpverslag dat integraal deel uitmaakt van dit advies (bijlage 1). 
 
Voor alle duidelijkheid, dit advies is gericht aan de raad van bestuur van de 
Vennootschap die zal beslissen over de Kapitaalverhoging. Overeenkomstig artikelen 
7:200, 2° WVV, artikel 7:96, §1, para. 4 WVV en/of artikel 7:97, §4, para. 2 WVV zullen 
de bestuurders die Alychlo vertegenwoordigen binnen de Raad, zijnde Crescemus BV 
(met vaste vertegenwoordiger De Heer Pieter Bourgeois) en Quilaudem BV (met vaste 
vertegenwoordiger Mevrouw Nathalie Van Den Haute), evenals bestuurder Pilovan 
(met vaste vertegenwoordiger De Heer Pieter Loose) en de Heer Tim De Maet, die 
door Pilovan werd voorgedragen als bestuurder, niet deelnemen aan de beraadslaging 
en stemming over de Kapitaalverhoging en dus niet beslissen over de modaliteiten 
ervan (met name de uitgifteprijs van de nieuwe aandelen), de Alychlo bestuurders 
(waaronder Crescemus BV) omdat Alychlo en Crescemus BV van plan zijn deel te 
nemen aan de Kapitaalverhoging en begunstigde zijn van de opheffing van het 
voorkeurrecht, en Pilovan en de Heer Tim De Maet omdat de prijs van de 
Kapitaalverhoging ook als prijs zal dienen voor de Overdracht. 


 
2. Beschrijving en begroting van de vermogensrechtelijke gevolgen van de beoogde 


Kapitaalverhoging 
 


De vermogensrechtelijke gevolgen van de Kapitaalverhoging voor (de aandeelhouders 
van) de Vennootschap zijn beschreven in het Ontwerpverslag. 


 
 


3. Beschrijving van eventueel andere gevolgen van de beoogde Kapitaalverhoging 
 


Er zijn geen andere gevolgen dan de gevolgen die in het Ontwerpverslag en hieronder 
bij de situering in het kader van het beleid van de Vennootschap worden uiteengezet. 
 


4. Voordelen en nadelen van de Kapitaalverhoging voor de Vennootschap 


 
Rekening houdend met wat is uiteengezet in het Ontwerpverslag en het verslag van 







 


de Expert, is het Comité van mening dat de Kapitaalverhoging het eigen vermogen van 
de Vennootschap zal versterken, hetgeen - mede rekening houdend met het macro-
economische landschap - in het beste belang van de Vennootschap is. 
 
De voordelen van de Kapitaalverhoging voor de Vennootschap zijn: 
 
(i)  streven naar een evenwichtige financieringsstructuur;  
(ii)  de Vennootschap toe te laten nieuwe financiële middelen te verwerven en haar 


eigen vermogen te versterken zodat zij de uitvoering van haar strategie kan 
verderzetten;  


(iii)  de balans versterken door het verlagen van de schuldgraad; en 
(iv)  meer liquiditeitsbuffer creëren. 
 


De Vennootschap heeft de intentie om de netto-opbrengst van de Kapitaalverhoging, aan 
te wenden ter financiering van het verderzetten van haar strategie en verdere groei. 


 
Met betrekking tot de afschaffing van het voorkeurrecht benadrukt het Comité de 
volgende punten: 


 
(i) Dit laat de Vennootschap toe om, in tegenstelling tot een publieke 


kapitaalverhoging met voorkeurrechten ("rights issue"), sneller nieuwe fondsen 
aan te trekken. 


(ii) Dit laat de Vennootschap ook toe om nieuwe fondsen aan te trekken tegen 
lagere kosten dan via publieke kapitaalverhoging. Gezien de verwachte appetijt 
van de markt, is het Comité van mening dat de aanzienlijk hogere kosten die 
gepaard gaan met een zulke publieke kapitaalverhoging niet gerechtvaardigd 
zouden zijn. 


(iii) Hoewel de voorgaande voordelen ook kunnen bekomen worden door een 
private plaatsing zonder opheffing van voorkeurrechten ten gunste van 
bepaalde personen ("accelerated bookbuilding" of "ABB"), is het Comité van 
mening dat de langere voorbereidingstijd en de hogere kosten verbonden aan 
zo'n private plaatsing niet gerechtvaardigd zouden zijn, gezien het feit dat de 
Raad van Bestuur in staat was om het gewenste bedrag aan bijkomende 
fondsen veilig te stellen via verbintenissen van de Investeerders. 


(iv) Het Comité is van mening dat voor het ophalen van een vergelijkbaar bedrag 
via een publieke kapitaalverhoging een grotere korting nodig zal zijn. 


 
Met betrekking tot de uitgifteprijs benadrukt het Comité de volgende punten: 


 
(i) Na bespreking met de Investeerders, heeft de Raad van Bestuur besloten om de 


uitgifteprijs vast te stellen op EUR 5,60 per aandeel. 
(ii) De uitgifteprijs werd niet alleen onderhandeld met Alychlo en Crescemus BV, 


maar tevens met de andere (externe) Investeerders.   
(iii) De uitgifteprijs vertegenwoordigt een korting ten opzichte van verschillende 


parameters. Het Comité heeft deze kortingen vergeleken met de kortingen die 
werden toegepast in andere (gelijkaardige), recente transacties. In het licht 
hiervan is het Comité van mening dat de onderhandelde korting kan worden 
aanvaard, waarbij wordt benadrukt dat een dergelijke korting lager is dan de 







 


korting die naar verwachting zou worden toegepast in een publieke 
kapitaalverhoging. 


(iv) De Expert heeft tevens vastgesteld dat de uitgifteprijs verantwoord is. 


 
5. Situering van de Kapitaalverhoging in het kader van het beleid van de 


Vennootschap 
 
Zoals hierboven beschreven, zal de Kapitaalverhoging de Vennootschap bijkomende 
middelen verschaffen die de verdere ontwikkeling en groei van de activiteiten van de 
Vennootschap zullen ondersteunen en versnellen. 
 
Het Comité is bijgevolg van mening dat de Kapitaalverhoging (met opheffing van het 
wettelijke voorkeurrecht van de bestaande aandeelhouders ten gunste van de 
Investeerders, waaronder Alychlo als verbonden partij) past binnen het beleid van de 
Vennootschap en de verwezenlijking ervan zal bevorderen. 
 


C. BEOOGDE OVERDRACHT 


 
De beoogde Overdracht is een overdracht van aandelen tussen Alychlo en Pilovan, die 
beiden als verbonden partij in de zin van artikel 7:97 WVV van de Vennootschap kunnen 
worden beschouwd.  Pilovan is eveneens een bestuurder van de Vennootschap.  


 
De Vennootschap is als dusdanig geen betrokken partij bij deze verrichting, maar aangezien de 
raad van bestuur is gevraagd om de Overdracht goed te keuren in het licht van de Dealing Code 
van de Vennootschap en aangezien de uitgifteprijs van de Kapitaalverhoging ook zal gebruikt 
worden als prijs voor de Overdracht, heeft het Comité, ervoor geopteerd om, voor zover als 
nodig, dit advies ook hierop te laten slaan.  


 
Aangezien de Vennootschap geen betrokken partij is bij de Overdracht, heeft deze verrichting 
dan ook geen vermogensrechtelijke gevolgen voor de Vennootschap.  De Overdracht zal ertoe 
leiden dat er een verschuiving plaatsvindt in het aandeelhouderschap van de Vennootschap, 
met name tussen haar referentieaandeelhouders.  Dit kadert in het globaal plan om de 
kapitaalstructuur en de corporate governance van de Vennootschap te versterken, hetgeen 
volgens het Comité in het belang is van de Vennootschap.  


 
D. CONCLUSIE 


 
Het Comité heeft, met de bijstand van de Expert, de beoogde Kapitaalverhoging beoordeeld in 
overeenstemming met artikel 7:97 WVV. Op basis daarvan is het Comité unaniem van oordeel 
dat de Kapitaalverhoging in het belang is van de Vennootschap en al haar aandeelhouders, en 
dat de Kapitaalverhoging, in het kader van het beleid van de Vennootschap en rekening houdend 
met de voordelen die eruit gehaald kunnen worden, niet kennelijk onrechtmatig is.  Het Comité 
heeft eveneens, voor zover als nodig, haar advies uitgebreid naar de beoogde Overdracht.  Deze 
Overdracht kader in het globaal plan om de kapitaalstructuur en de corporate governance van 
de Vennootschap te versterken hetgeen volgens het Comité in het belang is van de 
Vennootschap. 
 
 







 


Dit advies is opgesteld te Deinze, op 12 mei 2025. 
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VERSLAG VAN DE COMMISSARIS OVEREENKOMSTIG ARTIKEL 7:97 VAN HET WETBOEK VAN
VENNOOTSCHAPPEN EN VERENIGINGEN BETREFFENDE DE FINANCIËLE EN
BOEKHOUDKUNDIGE GEGEVENS VERMELD IN HET ADVIES VAN HET COMITÉ VAN
ONAFHANKELIJKE BESTUURDERS EN IN DE NOTULEN VAN DE RAAD VAN BESTUUR
VERWIJZEND NAAR HET VOORSTEL VAN DE RAAD VAN BESTUUR VAN EKOPAK NV OM HET
KAPITAAL VAN DE VENNOOTSCHAP TE VERHOGEN BIJ WIJZE VAN INBRENG IN GELD MET
OPHEFFING VAN HET WETTELIJK VOORKEURRECHT VAN DE BESTAANDE
AANDEELHOUDERS VAN DE VENNOOTSCHAP TEN GUNSTE VAN ALYCHLO NV EN
CRESCEMUS BV IN HET KADER VAN HET TOEGESTANE KAPITAAL DOOR DE UITGIFTE VAN
NIEUWE AANDELEN IN EKOPAK NV


Overeenkomstig artikel 7:97 van het Wetboek van vennootschappen en verenigingen (hierna “WVV”) 
brengen wij in hoedanigheid van de commissaris, PwC Bedrijfsrevisoren BV, verslag uit over de 
financiële en boekhoudkundige gegevens vermeld in de hierbij gevoegde documenten: het advies van 
het comité van onafhankelijke bestuurders (het “Comité”) dd. 12 mei 2025 en de notulen van de raad 
van bestuur dd. 12 mei 2025.


Wij hebben de beoordeling uitgevoerd van de hierbij vermelde vennootschap: Ekopak NV (de 
"Vennootschap").


Dit verslag kadert in de context van het voorstel van de raad van bestuur van de Vennootschap om 
het kapitaal van de Vennootschap te verhogen bij wijze van inbreng in geld met opheffing van het 
wettelijk voorkeurrecht van de bestaande aandeelhouders van de Vennootschap ten gunste van
ondermeer Alychlo NV en Crescemus BV in het kader van het toegestane kapitaal door de uitgifte van 
nieuwe aandelen in Ekopak NV.


Deze voorgenomen besluitvorming valt onder de bedoelde verrichtingen, zoals opgenomen in artikel
7:97, § 1 en § 2 WVV.


Verantwoordelijkheid van het bestuursorgaan


Het voormelde Comité en de raad van bestuur zijn verantwoordelijk voor het opstellen van het advies 
van het Comité per 12 mei 2025, en de financiële en boekhoudkundige gegevens daarin vermeld, in 
overeenstemming met het in België van toepassing zijnde boekhoudkundig referentiestelsel volgens
de principes van artikel 3:1, § 1, eerste lid WVV, alsook voor de naleving van de door artikel 7:97 van 
het WVV vereiste voorwaarden.


Het bestuursorgaan is verantwoordelijk voor het opstellen van notulen waarin wordt bevestigd dat de
procedure, zoals opgenomen in artikel 7:97, § 3 en § 4 WVV, werd nageleefd, voor de getrouwheid van 
de financiële en boekhoudkundige gegevens die vermeld staan in deze notulen.
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Verantwoordelijkheid van de commissaris


Wij hebben onze beoordeling uitgevoerd overeenkomstig ISRE 2410, “Beoordeling van tussentijdse 
financiële informatie, uitgevoerd door de onafhankelijke auditor van de entiteit”. Een dergelijke 
beoordeling bestaat uit het verzoeken om inlichtingen, in hoofdzaak bij de voor financiën en 
administratie verantwoordelijke personen, alsmede uit het uitvoeren van cijferanalyses en andere 
beoordelingswerkzaamheden. De reikwijdte van een beoordeling is aanzienlijk geringer dan die van 
een overeenkomstig de internationale controlestandaarden (ISA’s, International Standards on
Auditing) uitgevoerde controle. Om die reden stelt de beoordeling ons niet in staat de zekerheid te
verkrijgen dat wij kennis zullen krijgen van alle aangelegenheden van materieel belang die naar
aanleiding van een controle mogelijk worden onderkend.


Onze verantwoordelijkheid bestaat erin een beoordeling te geven of er geen van materieel belang
zijnde inconsistenties zijn in de financiële en boekhoudkundige gegevens die vermeld staan in de
notulen van de raad van bestuur en in het advies van het Comité ten opzichte van de informatie 
waarover wij beschikken in het kader van onze opdracht. Wij maken geen opportuniteitsbeoordeling en 
spreken ons evenmin uit over de redelijkheid van de voorgenomen verrichting. 


Conclusie


Op grond van onze beoordeling is niets onder onze aandacht gekomen dat ons ertoe aanzet van
mening te zijn dat de financiële en boekhoudkundige gegevens vermeld in het advies van het Comité 
dd. 12 mei 2025 en in de notulen van de raad van bestuur dd. 12 mei 2025, hetwelk de voorgenomen
verrichting schriftelijk en omstandig motiveert, niet in alle van materieel belang zijnde opzichten, 
getrouw en consistent zijn ten opzichte van de informatie waarover wij beschikken in het kader van 
onze opdracht.


Onze opdracht werd uitsluitend uitgevoerd in het kader van de bepalingen van artikel 7:97 van
het Wetboek van vennootschappen en verenigingen en ons verslag kan daardoor geenszins gebruikt
worden in een andere context.


Antwerpen, 12 mei 2025


De commissaris
PwC Bedrijfsrevisoren BV
Vertegenwoordigd door


Peter Van den Eynde*
Bedrijfsrevisor


*Handelend in naam van Peter Van den Eynde BV


Bijlage: het advies van het Comité dd. 12 mei 2025 en de notulen van de raad van bestuur dd. 12 mei 
2025.





