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Rapport de gestion relatif aux comptes amuels 2024 (Belpian GAAP, audité), comprenant une

bréve description sur 1"étar d’avancement de la liquidation au 3| décembre 2024

Structure 'entreprise

Beluga SA (en liguidation) a ét¢ mise en liquidation volontaire par I'Assemblée générale
extraordinaire du 31/10/2023. En conséquence de Papplication d'une des décisions prise par
Passemblée Générale extraordinaire du 31/10/2023. Beluga SA (en liquidation) n'est plus une
«société cotée » depuis le 29/]2, 2023, Elle est méme dans les conditions définies par le CSA
pour &tre considérée comme une « petite sociéte anonyme ».

Par conséquent, le présent rapport de gestion est plus succin que Jes precedents,

A partir du | mai 2025 au plus tard. en vue de I"assemblée genérale du 16 mai 2025, les comptes
annuels sous le format dy dépot a la BNB seront disponibles pour les actionnaires au sicge de la
S0ciété et sur le site de Beluga SA (en liquidation) l\r’V\'_\\"._BgIl]_g&i;KgSLC@]. conformément aux
dispositions du CSA qui s appliquent a toutes les sociétés anonymes non colées,

Evolution récente
=Yolulion recente
Beluga SA en liquidation est en liquidation depuis le 31/10/2023.

Conformément ay communique du 30/6/2024, |e 15/07/2024. Beluga SA en liquidation a procédé
au paiement d'un acompte de liquidation de 2.999.996 31 ¢ (soit 2.20315 € par action aux
1.361685 actions représentatives de son capital.)

En ce qui concerne I'année 2024, les coiits de gestion et autres frais d'exploitation sont de 0,056
million d'EUR contre 0,285 million d’EUR en 2023,

Les produits financiers de I'année 2024 sont de 0,188 million d’EUR
Les charges financiéres de I"année 2024 sont de 0,085 million d'EUR,

Le résultat de I'exercice 2024 s'¢leve done 4 0,048 million. soit 0,03 EUR par action. contre
(0.201) million d"EUR soit (0,15) EUR par action pour I"exercice 2023,

Compte de résultats (Belgian GAAP)

Les codts de gestion et autres frais d'exploitation sont de 0.056 million d"EUR contre 0,285
million d'EUR en 2023, Cette importante diminution s'explique principalement par 1'arrét de
toutes les activités de la société suite 4 sa mise en liguidation, Presque tous Ies postes des comples
de cotits de gestion et autres frais d’exploitation sont en baisse 4 I"exception de 2 postes qui sont
restes pratiquement identiques entre 2024 o 2023, parce qu’ils sont difficilement compressibles,
Il s*agit des honoraires du commissaire RSM (0,014 million d’EUR), et de I'avance sur les
honoraires de liquidation décidés lors de I"assemblée du 31/10/2023 (0,020 million d’EUR),

Un seul poste est en augmentation, & savoir les publications legales, dans un journal national et
au moniteur Belge. pour les convocations aux assemblées générales tenues au cours de I"exercice
2024 (0.006 million d"EUR)
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Les produits financiers réalisés durant I"année 2024 sont de 0,188 million d’EUR dont plus de la
moitié peut étre expliquée par une reprise positive & hauteur de 0,095 million d'EUR du poste
des réductions de valeur sur les actifs circulants. Le solde est presque totalement constitué de
dividendes et intéréts percus 4 concurrence de 0,091 million d'EUR et de plus-values réalisées
sur placements de trésorerie pour 0,002 million d’EUR

Les charges financiéres s'élévent 2 0.085 million d'FUR pour I'année 2024. Ces charges
financiéres comportent principalement des réductions de valeur sur les actils circulants lors de
leur revente pour 0,058 million d*EUR et de réductions de valeur sur actifs circulants par rapport
aleur valeur au 31 décembre 2024 pour 0.027 million d’EUR,

Bilan (Belgian GAAP)

Les immobilisations corporelles tombent 4 zéro. Elles s'¢levaient 4 0,027 million d'EUR au 31
décembre 2023 et comportaient, i la date de cléture, uniquement un terrain agricole a Sambreville
vendu au prix de 0.027 million d'FUR en vente publique en février 2024, La valeur comptable

2

du terrain a ¢té alignée au 31 décembre 2023 au prix de réalisation obtenu en 2024,

Les créances 4 plus d'un an et & mains d'un an s¢lévent 4 0,111 million d'EUR dont 67% sont
constitués d'un « vendor loan » li¢ i Ja revente dactifs, qui est remboursé par mensualité
identique et qui arrivera 4 échéance au 30 juin 2026. Le solde de 0,036 million d’EUR est
constitué par le compte courant TVA ot de précompies mobiliers 4 récupérer,

Les placements de trésorerie s'élévent. i la date de cloture, a 0,899 millions d"EUR et sont
COMPOSES :

- de la participation dans Forest and Biomass Holding pour une valeur nette de 0,258 million
d’EUR, pour laquelle nous attendons la cldture de la liquidation que nous espérons en 2025

- d'un portefeuille d*actifs financiers historiquement géré par ING pour unc valeur nette de
0,049 million d"EUR. (Le total du portefeuille confié¢ a ING a été entiérement vendu &
I'exception de 2 obligations dont les échéances sont en 04/27 et en 10/27), La trésorerie
issue du portefeuille se trouve repris dans les rubriques des valeurs disponibles;

- d’un portefeville d actifs financiers cotés gére & travers la plateforme Boléro de KBC pour
une valeur nette de 0.012 million d*FUR dans lequel il 0’y a plus que 2 postes qui n'ont pas
encore ¢te vendus, compte tenu de la faiblesse des cours : 100 actions Nestlé et 200 actions
Bayer. La trésoreric issue du portefeuille se trouve repris dans les rubriques des valeurs
disponibles.

= de 2 placements a terme d’un mois : 'un chez ING pour un montant de 0,430 million d’EUR
et 'autre chez KBC pour un montant de 0,150 million d'EUR, que historiquement nous
avions classés dans les valeurs disponibles ,

La totalite des valeurs disponibles s'¢léve i 0.037 million d’EUR, qui sont placées en compte
courant chez ING et KBC. Les comptes bancaires auprés de Beobank, Delen et BNP Fortis ont
€1é cloturés.,

Les dettes financiéres i plus d"un an et a moins d'un an sont ¢gales a zéro,

Les dettes commerciales s élevaient 4 0.056 million d"EUR au 31 décembre 2024,

Information scetorielle
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En 2024, Beluga SA ¢n liquidation n'a été active qu'en Belgique et 4 eu trop peu d'activités pour
pouvoir donner une segmentation pertinente.

Données par action

iﬁﬂ eurol 31/12/2024 31/12/2023 .
' Résultat net 0.05 (0.15)
f' Valeur des actions (ou valeur intrinséque) 0,73* 2.89

| ®Ce chiffre est caleulé aprés la distribution le
| 15:7/24 de I'acompte de liguidation de 2,20315

t/action

Notes et informations sur le rapport financier

Régles d'évaluation

Les régles dévaluation de Beluga SA en liquidation sont identiques a celles de 'année 2023
avec les exceptions dues i la discontinuiié des régles comptables conséquence de la mise en
liquidation, Elles seront reprises en page 21 des comples annuels BNB (section C-Cap 6.19),

Les ctats financiers ci-aprés de Beluga SA en liquidation comportent dés lors pour les comptes
annuels 2024 comme pour le comparatif 2023, les comptes sociaux de Beluga SA en
liquidation au 31 décembre de I'année concernée. Les placements de trésorerie y sont
comptabilisés 4 la valeur d acquisition historique. corrigés le cas échéant de réductions de
valeur.

Rachat d'actions propres

Aucune action Beluga SA en liquidation n"a é1¢ achetée au cours de I"année 2024. Les 5.305
actions propres achetées en 2011 et 202 I, d’une valeur de 0,016 million d'EUR au 31 decembre
2022, ont été détruites conformément 3 Iy déeision de I'Assemblée Générale extraordinaire du
31 octobre 2023, réduisant le total des actions représentant le Capital de Beluga SA en liquidation
de 1.366.990 actions 4 1.361.685 actions.

Dividende

Pour Tannée 2024, aucun dividende ne sera distribu¢ aux actionnaires. 1l faut rappeler ici
"acompte de juillet 2024,

Evénements postérieurs a la date de cliture

Aucun événement important n'est survenu apres la date de cldture du 31 décembre 2024,
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Conflits d'intéréts et transactions entre parties liées

Au cours de l'exercice 2024, Beluga SA en liquidation n'a effectué aucunc opération nécessitant
I'application de la procédure de conflit d'intéréts décrite aux articles 7:96 et 7:97 du CSA.

Il n"y a cu aucune transaction entre partics lices,

Risques et incertitudes. droits et engagements non comptabilisés

La situation économique globale reste trés incertaine et les ¢valuations des avoirs de Beluga SA
cn liquidation peuvent done aussi évoluer rapidement négativement,

Néanmoins. Beluga SA en liguidation n'est pas confrontée 4 des risques ou incertitudes
spécifiques, ni dans le domaine des opérations commerciales en général, ni dans le domaine du
personnel ou des questions environnementales,

Il faut rappeler ici que [a trésorerie ou la quasi trésorerie de la sociéte au 31/12/2024 represente
actuellement environ 95% du total bilantaire (hors le montant de la liquidation de Forest &
Biomass Holding de I'ordre de 0,250 million d'EUR pour lequel Beluga SA en liquidation a
largement communiqué le 20 novembre 2023).

Le collége des liquidateurs tient également a rappeler ce qui suit :

En 2014. La Troupette (filinle de Beluga SA qui a été absorbée en 2020) a comptabilisé un
amortissement exceptionnel sur la valeur de son immeuble, son principal actif immobilisé, Le
but de cet amortissement exceptionnel était d'ajuster la valeur comptable en fonction de
I'évalution du prix de I'immobilier de bureau et de la diminution du rendement de I'immeuble
suite a la perte de son locataire principal. Cet amortissement exceptionnel a done réduit en 2014
le bénéfice de La Troupette et done sa base fiscale, L administration fiscale a rejeté cet
amortissement cxceptionnel malgré notre objection. Beluga SA a introduit un recours auprés
des aulorités compétentes. Les liquidateurs estiment que cette demande es Juste et leégitime
compte tenu des conseils obtenus d avocats en fiscalité et en droit. L*incidence de ce litige n'a
pas ¢1¢ provisionnée dans les comples, L administration fiscale estime le montant d'impots a
payer. hors intéréts depuis U'enrdlement de décembre 2015, 4 0,106 million d'EUR. Les
tribunaux auraient di statuer en appel dans le courant de I'année 2024, Nous espérons
maintenant qu’une date, pour cetle affaire qui est en parfait état pour ére plaidée, puisse
intervenir en 2025.

Perspectives

Beluga SA en liguidation continuera au cours des prochains mois de I'exercice en cours
- de rendre liquide le plus rapidement possible tous les actifs de Ja société et de placer les
sommes d’argent d’une maniére non risquée,
- de ramener les frais de la liquidation au minimum possible,
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Les facteurs détecrés empéchant In eldture de la liquidation sont de I"ordre de 0.439 million
d'EUR (0.32 € par action). Il s'agit principalement entre autres de :

-du recouvrement des créances d'un « vendor loan » de .75 million d*EUR, li¢ 4 la revente
d'actifs. qui se rembourse par mensualites identiques et qui arrivera 4 ¢chéance au 30 juin 2026,
- du litige en appel avee Padministration fiscale de 2014 déerit plus haut. pour lequel aucune date
de fixation n'est encore étahlic -

- du paiement d'un dividende de hquidation de Forest & Biomass Holding de I'ordre de 0,250
million d"EUR pour lequel Beluga SA en liquidation a largement communiqué le 20 novembre
2023. Le liquidateur de Forest & Biomass Holding espére pouvoir cléturer [a liquidation en 2025,

Le 25 avril 2025
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Calendrier

Le calendrier financier de Beluga SA en liquidation pour 2025 est le suivant : I"Assemblée
générale de I'année 2024 se tiendra le 16 mai 2025 & 14h au si¢ge social.

Données de contact
zonnees de contact

Beluga SA, en liquidation (www.belugainvest.com)
BCE 0401765981

Rue du Baillois 43, B-1330 Rixensarl

Philippe Weill (Longeval sa)

Tél. 0475 233 249

info belugainvest.com
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