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1. Bestuursverslag

1.1 Ontwikkelingen in het eerste halfjaar van 2018

Algemeen

De ontwikkelingen binnen Achmea Investment Management B.V. (Achmea IM) in het eerste halfjaar stemmen tot
tevredenheid. De overall beleggingsperformance is goed. Klanten zijn tevreden over de dienstverlening en er is een
duidelijk groei zichtbaar in het beheerd vermogen en het resultaat. Het resultaat voor belasting over het eerste
halfjaar van 2018 bedraagt EUR 5,0 miljoen (H1 2017 EUR 0,1 miljoen). De resultaatstijging is het gevolg van een
omzetstijging van circa EUR 1,1 miljoen en een kostendaling van EUR 3,8 miljoen. De kostendaling is belangrijke mate
te danken aan het insourcen van extern vermogensbeheer van de retail beleggingspools en door het deels wegvallen
van de initiéle investeringen in de oudedagsvoorziening proposities Centraal Beheer Algemeen Pensioenfonds (CB
APF) en Centraal Beheer (CB) Gemaks- en fondsbeleggen. Voor het tweede halfjaar 2018 wordt een lager resultaat
verwacht als gevolg van hogere investerings- en marketingkosten. Het beheerd vermogen van Achmea IM is in het
eerste halfjaar gestegen tot EUR 132 miljard (EUR 119 miljard ultimo 2017).

Pensioenfondsen

De toename van het beheerd vermogen van EUR 13 miljard heeft vrijwel geheel plaatsgevonden binnen het segment
Pensioenfondsen en is grotendeels te danken aan de instroom van het vermogen van Stichting Pensioenfonds
Huisartsen van circa EUR 10 miljard. De transitie van deze klant heeft in het eerste kwartaal van 2018 plaatsgevonden
en is succesvol afgerond. Naast deze instroom zijn er enkele contracten van bestaande klanten verlengd en
vernieuwd. De hoge retentiegraad en de acquisitie zien wij als goede stimulans om door te gaan op de ingeslagen
weg.

Centraal Beheer Algemeen Pensioenfonds

Het Centraal Beheer Algemeen Pensioenfonds laat een lichte groei zien ten opzichte van 2017. Met de recente
ondertekening van de intentieovereenkomst tussen Stichting Pensioenfonds Cindu International en CB APF zet deze
ontwikkeling zich door.

Achmea own risk portefeuille

In het eerste kwartaal van 2018 is de transitie van de portefeuille (van ca EUR 0,5 miljard) van de Friesland
Zorgverzekeraar afgerond. Deze portefeuille is toegevoegd aan de bestaande mandaten binnen de Achmea own risk
portefeuilles. Voor de komende periode worden verdere mogelijkheden tot insourcing verkend. Daarnaast wordt
uitbreiding van dienstverlening op het gebied van Maatschappelijk Verantwoord Beleggen (MVB) onderzocht.

Gemaks- en fondsbeleggen

Het product CB Gemaksbeleggen is goed gepositioneerd om verdere groei te realiseren. De vergelijkingssite
Beleggingsmatch vergeleek vijftien vermogensbeheerders en mixfondsen. Het onderzoek richt zich op producten
waarmee de klant eenvoudig zijn geld kan laten beleggen, zonder zelf een beleggingsmix samen te stellen of deze bij
te moeten houden. Centraal Beheer komt voor het tweede jaar op rij naar voren als aanbieder met de laagste kosten.

Lifecycle en unit linked retailbeleggingen

Achmea IM is de beheerder van verschillende DC en unit linked (DC en UL) fondsen. Achmea Pensioen- en
Levensverzekeringen N.V. is de levensverzekeraar met wie klanten een verzekeringsovereenkomst hebben gesloten
waarvan de waarde afhankelijk is van de waarde van onderliggende (fonds)beleggingen. Gedurende het eerste
halfjaar van 2018 heeft Achmea IM het vermogensbeheer voor de Beleggingspool Achmea Bedrijfsobligaties
Investment Grade overgenomen van BMO en Robeco.

Maatschappelijk Verantwoord Beleggen

Wij staan onze klanten bij in hun wensen om te komen tot een meer duurzame beleggingsportefeuille. Zo is in het
eerste halfjaar de uitsluiting van tabaksproducenten gerealiseerd voor onze institutionele fondsen. Daarnaast heeft
Achmea IM op 9 juli jl. een prachtige beoordeling ontvangen ten aanzien van de Principles for Responsibe Investment
(PRI). Op alle gevraagde modules en beleggingscategorieén behaalden wij een A, of een A+ score, de hoogst haalbare
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score. Verder werken wij aan nieuwe stappen in ons MVB-beleid en onze MVB-dienstverlening voor de institutionele
belegger. Zo streven wij ernaar om CO2-meting van alle aandelen en bedrijfsobligatieportefeuilles van onze klanten
per eind 2018 mogelijk te maken.

Wet- en regelgeving

Belangrijke veranderingen in wet- en regelgeving (en daarmee ook in toezicht) betreft de inwerkingtreding van MiFID
Il vanaf 1 januari 2018 en het van kracht worden van de Algemene Verordening Gegevensbescherming (AVG) per 25
mei 2018. Achmea IM heeft deze nieuwe wetgeving verankerd in haar interne processen. De verplichting tot het
verstrekken van nieuwe essentiéle beleggersinformatie aan niet-professionele beleggers op basis van de PRIIPS
Verordening (Packaged Retail and Insurance-based Investment Products, EU Verordening 2014-1286) geldt niet voor
de beleggingsinstellingen die de Beheerder aanbiedt aan niet-professionele beleggers, omdat deze
beleggingsinstellingen vallen onder de overgangsregeling tot 1 januari 2020. Tot die tijd wordt de essentiéle
beleggersinformatie beschikbaar gesteld op basis van de al voor 1 januari 2018 geldende wet- en regelgeving.

1.2 Organisatie en dienstverlening

Juridische structuur

Achmea IM is statutair gevestigd in Zeist en maakt deel uit van de Achmea Groep. Achmea B.V. is hoofd van de
Achmea Groep en 100% aandeelhouder van Achmea IM. Achmea IM staat ingeschreven in de Kamer van Koophandel
onder nummer 18059537. In het register van de Autoriteit Financiéle Markten staan we geregistreerd onder nummer
15001209. Achmea IM heeft een vergunning als beheerder van beleggingsinstellingen voor zowel professionele als
niet-professionele beleggers en is op basis van deze vergunning toegestaan om beleggings- en adviesdiensten aan
professionele beleggers te verlenen.

Organisatiestructuur

De statutaire directie van Achmea IM bestaat uit:
e J. (Jacob) de Wit, directievoorzitter
e P.C. (Peter) Jaspers, met als kernverantwoordelijkheden Control, Risicomanagement en Juridische Zaken.

Het directieteam van Achmea IM bestaat, naast bovenstaande personen, uit:
e R. M. (Rogier) Krens, verantwoordelijk voor Investments
e G.H.B. (George) Coppens, verantwoordelijk voor Klanten & Producten
e A.P.(Twan) van Erp, verantwoordelijk voor Strategisch Portefeuille Advies
e R. (Robil) Gergin, verantwoordelijk voor Operations, Control & Reporting

Achmea IM heeft een Raad van Commissarissen. De Raad van Commissarissen bestaat uit mevr. B.E.M. (Bianca)
Tetteroo, mevr. P.H.M. (Petri) Hofste (voorzitter Audit & Risk Committee) en mevr. H. (Henny) Kapteijn-Fokkens. De
heer W.H. (Erik) van Houwelingen is per 1 juli 2018 afgetreden als gevolg van het aanvaarden van een nieuwe fulltime
functie buiten Achmea (IM). Achmea buigt zich over de opvolging van de voorzitter.

Dienstverlening

Achmea IM biedt een breed productenpallet op het gebied van fiduciair advies en vermogensbeheer. Achmea IM kent
een multi cliént benadering met een aantal krachtige kernproposities. Tot de kernproposities behoren:

e  Strategisch Portefeuille Advies

e Integraal Rentebeheer

e  Euro Staatsobligaties, Investment Grade Credit, Factor Beleggen
e Externe Managers

e  Maatschappelijk Verantwoord Beleggen

Deze kernproposities worden zowel in separate mandaten als in de vorm van beleggingsfondsen aangeboden. Achmea
IM zet de kernproposities in voor de onderstaande klantgroepen in de Nederlandse markt.

e Pensioenfondsen

e Centraal Beheer APF (CB APF)

e Achmea Own Risk (beleggingsportefeuille van de Achmea groep)

e Retailportefeuille bestaande uit CB Gemaks- en fondsbeleggen en de DC en UL portefeuille
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Alle klantgroepen kenmerken zich als een deelmarkt met een sterk groeipotentieel en/of een deelmarkt met reeds
een omvangrijk volume in onze portefeuille. Het groeipotentieel zit naar de mening van Achmea IM met name in CB
APF en in Gemaks- en fondsbeleggen binnen de retailmarkt.

Klantgroepen en kerncompetenties

Pensioen Centraal Retail
fondsen Beheer APF

je——]
Strategisch Portefeuille Advies
—

Integraal Rentebeheer
=
Euro Staat, Investment Grade Credit, Factor beleggen
—

Externe anagers

- kerncompetenties

1.3 Beheerde beleggingsfondsen

Gedurende het eerste halfjaar van 2018 heeft Achmea IM het beheer gevoerd over de volgende
beleggingsinstellingen:

Onder Wft toezicht: Institutioneel

e  Achmea Investment Management Geldmarkt fonds

e  Achmea Investment Management Grondstoffen fonds

e Achmea Investment Management Wereldwijd Beursgenoteerd Vastgoed fonds

e  Achmea Investment Management Opkomende Landen Obligaties fonds

e  Achmea Investment Management Wereldwijd Inflatie Gerelateerde Obligaties fonds
e  Achmea Investment Management EMU Staatsobligaties fonds

e  Achmea Investment Management Euro Investment Grade Credits fonds

e  Achmea Investment Management Opkomende Markten Aandelen fonds

e  Achmea Investment Management Individueel Liability Overlay fonds

e  Achmea Investment Management Wereldwijd Aandelen Fonds

e  Achmea Investment Management Wereldwijd High Yield Fonds

e  Achmea Investment Management Collectief Liability Overlay Fonds

e  Achmea Investment Management Liquiditeiten Fonds

e  Achmea Investment Management Hedged Wereldwijd Beursgenoteerd Vastgoed Fonds
e  Achmea Investment Management Hedged Wereldwijd Aandelen Fonds

e  Achmea Investment Management 10y Overlay Fonds

e  Achmea Investment Management 20y Overlay Fonds

e  Achmea Investment Management 30y Overlay Fonds

e  Achmea Investment Management 40y Overlay Fonds

e  Achmea Investment Management 50y Overlay Fonds

Onder Wit toezicht: Retail

e  Achmea paraplu fonds A (acht subfondsen)

. Beleggingspool Achmea Liquiditeiten Euro

. Beleggingspool Achmea Aandelen Wereldwijd

. Beleggingspool Achmea Grondstoffen

. Beleggingspool Achmea Staatsobligaties Euro

. Beleggingspool Achmea Bedrijfsobligaties Investment Grade
. Beleggingspool Achmea Langlopende Obligaties
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. Beleggingspool Achmea Staatsobligaties Opkomende Markten®
. Beleggingspool Achmea Bedrijfsobligaties High Yield®

Vrijgesteld Wft:

. Interpolis Pensioenen Private Equity Fund |

. Interpolis Pensioenen Private Equity Feeder Fund Il

. Interpolis Pensioenen Private Equity Fund Il

. Syntrus Achmea Infrastructure Fund

e  Achmea Unit Linked Beleggingsfondsen (negen subfondsen)
e  Achmea Unit Linked Beleggingsfondsen 2 (negen subfondsen)

In 2018 is de uitbesteding van het vermogensbeheer voor de volgende beleggingspool beéindigd:

Fonds of beleggingspool Vermogensbeheerder Datum

Beleggingspool Achmea Bedrijfsobligaties Investment ~BMO Global Asset Management (F&C Netherlands B.V.) 18-1-2018
Grade Robeco Institutioneel Asset Management B.V. 18-1-2018

Deze beleggingspool wordt vanaf genoemde datum beheerd door Achmea IM.
1.4 Financieel eerste halfjaar 2018

Kerncijfers

Kerncijfers Achmea Investment Management B.V.

(x EUR 1.000) 2018 2017 2016 2015 2014
Netto omzet H1* 36.842 35.753 37.349 30.956 26.930
Resultaat na belasting H1* 3.735 73 2.158 3.700 2.560
Eigen vermogen ultimo* 33.761 40.026 38.145 44.200 37.158
Balanstotaal ultimo* 41.068 49.825 47.624 52.091 50.426
FTE (aantallen; ultimo) 238 248 238 238 190
Assets under Management (excl. overlay in EUR mrd) 125,2 114,5 110,6 95,4 72,9
Assets under Management (incl. overlay in EUR mrd) 132,1 119,5 116,0 101,9 80,5

*De vergelijkende cijfers (van 2015 en eerder) betreffen de pro forma cijfers van Syntrus Achmea Vermogensbeheer B.V. exclusief Achmea
Beleggingsfondsen Beheer (ABB) B.V.

Resultaat

De netto-omzet van 2018 heeft betrekking op zowel activiteiten inzake het beheren van het vermogen
(Vermogensbeheer) van institutionele klanten en retailklanten als het adviseren over het vermogen (Strategisch
Portefeuille Advies).

Het vermogen, inclusief de waarde van derivatenposities waarover Achmea IM adviseert en/of het beheer uitvoert, is
in het eerste halfjaar gestegen tot EUR 132 miljard. De toename van EUR 13 miljard wordt grotendeels veroorzaakt
door de instroom van het beheerd vermogen voor Stichting Pensioenfonds Huisartsen met circa EUR 10 miljard en
groei van bestaande klanten van circa EUR 2 miljard.

Het resultaat na belastingen is met EUR 3,7 miljoen gestegen naar een winst van EUR 3,7 miljoen. De stijging van het
resultaat wordt voornamelijk veroorzaakt door lagere investeringskosten. In het eerste halfjaar van 2018 waren de
investeringen in de nieuwe strategie van de oudedagsvoorziening EUR 1,9 miljoen lager dan in het eerste halfjaar van
2017. Naast deze kostendaling werd ook een forse kostenbesparing gerealiseerd door het insourcen van het

! De Beleggingspool Achmea Staatsobligaties Opkomende Markten en de Beleggingspool Achmea Bedrijfsobligaties High Yield staan vanaf
12 februari 2018 onder toezicht.
% 1dem

Achmea Investment Management B.V. — Halfjaarbericht 2018 7



vermogensbeheer van een aantal retailpools in 2017 en 2018. Daarnaast is een omzetstijging van circa EUR 1,1
miljoen gerealiseerd door hogere fees op de Achmea own risk portefeuille.

Financiéle positie

Het geplaatste kapitaal van de vennootschap is gedurende de verslagperiode niet gewijzigd.

Het eigen vermogen is in het eerste halfjaar 2018 met EUR 6,3 miljoen afgenomen tot EUR 33,8 miljoen (31-12-2017:
EUR 40 miljoen). Dit is het gevolg van de dividenduitkering van EUR 10 miljoen die in juni 2018 heeft plaats gevonden.

Het vereiste ICAAP-kapitaal is EUR 20,9 miljoen. De daling van het ICAAP kapitaal ten opzichte van 2017 is met name
het gevolg van een afname van het concentratierisico. Voor de ICAAP-solvabiliteitstoets wordt het niet-geverifieerde
resultaat na belasting over H1 2018 aan het eigen vermogen onttrokken. Achmea IM is onderworpen aan prudentiéle
kapitaalvereisten op grond van de Wet op het Financieel Toezicht. Op 30 juni 2018 kan het kapitaal als volgt worden
weergegeven:

Solvabiliteitsvermogen Achmea Investment Management B.V.

(x EUR 1.000)

30-06-18 31-12-17
Eigen vermogen (véér onverdeeld resultaat) 30.026 40.026
Prudentiéle correcties - -
Aanwezig vermogen voor solvabiliteitsdoelstellingen 30.026 40.026
Vereist vermogen (ICAAP - kapitaal) 20.900 22.200
Surplus 9.126 17.826

Achmea IM beschikt over voldoende kapitaal en liquiditeit om de beoogde groei van de onderneming te kunnen
financieren zonder externe financieringsbehoefte.

De toereikendheid van het aanwezige vermogen wordt jaarlijks beoordeeld via het Internal Capital Adequacy
Assessment Process (ICAAP). Met dit proces wordt het aanwezige vermogen getoetst aan het vereist vermogen
(ICAAP-kapitaal) van Achmea Investment Management. In het ICAAP proces zijn alle materiéle risico’s van Achmea
Investment Management beoordeeld en gekwantificeerd. Hieronder vallen onder andere het operationeel risico,
concentratierisico, marktrisico (indirect) en het claimrisico. Bij de beoordeling van de risico’s wordt rekening
gehouden met toekomstige ontwikkelingen en mogelijke stress scenario’s.

Bij de hoogte van het eigen vermogen houdt Achmea IM rekening met het kapitaalbeleid van Achmea. Het
kapitaalbeleid van Achmea houdt in dat kapitaalmanagement op Achmea-groepsniveau plaatsvindt en kapitaalbuffers
op groepsniveau worden aangehouden.

ONDERTEKENING

Zeist, 29 augustus 2018

De directie,

J. (Jacob) de Wit P.C. (Peter) Jaspers
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2. Financial statement per 30 juni 2018

2.1 Balans per 30 juni 2018

(x EUR 1.000) (v&6r resultaatbestemming) 30.06.2018 31.12.2017

ACTIVA

Financiéle vaste activa

Participaties 11 12

Vlottende activa

Vorderingen
Groepsmaatschappijen 3.762 3.309
Debiteuren 6.906 955
Overige vorderingen 9.967 11.576

20.635 15.840
Liquide middelen 20.422 33.081
TOTAAL ACTIVA 41.068 48.933
(x EUR 1.000) (v&6r resultaatbestemming) 30.06.2018 31.12.2017
PASSIVA
Eigen vermogen
Gestort en opgevraagd kapitaal 101 101
Agio 8.505 8.505
Overige reserves 21.420 29.540
Onverdeeld resultaat 3.735 1.880

33.761 40.026
Voorzieningen
Overige voorzieningen 1.221 1.270
Kortlopende schulden en overlopende
passiva
Groepsmaatschappijen 287 3.478
Vennootschapsbelasting 2.689 1.452
Overige belastingen 1.640 1.401
Overige schulden 1.470 1.306

6.086
7.637

TOTAAL PASSIVA 41.068 48.933
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2.2 Winst- en verliesrekening over de periode 1 januari 2018 — 30 juni 2018

(x EUR 1.000) H1-2018 H1-2017
Netto-omzet 36.842 35.753
Bedrijfskosten 31.889 35.619
Bedrijfsresultaat 4.953 134

Andere rentebaten en soortgelijke

-27 -37
opbrengsten
Resultaat uit gewone
bedrijfsuitoefening 4.980 97
Belas:cmg.en uit r.esultaat gewone 1945 24
bedrijfsuitoefening
Resultaat na belastingen 3.735 73
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2.3 Verloopoverzicht eigen vermogen

Gestort en opgevraagd kapitaal

Het geplaatst kapitaal van de vennootschap bedraagt EUR 100.500,- bestaande uit 201 gewone aandelen a EUR 500, -.
Alle geplaatste aandelen zijn volgestort. Het kapitaal is gedurende dit boekjaar niet gewijzigd. Alle aandelen worden
gehouden door Achmea B.V.

Agio

Er hebben zich in het eerste halfjaar van 2018 evenals in 2017 geen wijzigingen voorgedaan in de agio.

Overige reserves

(x EUR 1.000) 30-06-18  31-12-17
Stand per 1 januari 29.540 27.427
Winstverdeling voorgaand boekjaar 1.880 2.113
Dividenduitkering -10.000 0
Stand per 30 juni / 31 december 21.420 29.540

Onverdeeld resultaat

(x EUR 1.000) 30-06-18  31-12-17
Stand per 1 januari 2.112 7.341
Naar overige reserves -2.112 -7.341
Toevoeging resultaat boekjaar 3.735 2.112
Stand per 30 juni / 31 december 3.735 2.112

Bestemming van het resultaat over het boekjaar 2017

De jaarrekening van Achmea Investment Management B.V. 2017 is op 26 maart 2018 vastgesteld door de Algemene
Vergadering. Conform het voorstel van de directie heeft de Algemene Vergadering besloten het resultaat over het
boekjaar 2017 in zijn geheel toe te voegen aan de overige reserves.
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2.4 Toelichting

Activiteiten

De activiteiten van Achmea Investment Management B.V. (ingeschreven in de Kamer van Koophandel onder nummer
18059537), statutair gevestigd te Zeist bestaan voornamelijk uit beheren van beleggingsinstellingen voor
professionele en niet-professionele beleggers en verlenen van advies- en vermogensbeheerdiensten aan professionele
beleggers De vennootschap houdt kantoor aan de Handelsweg 2 te Zeist.

Groepsverhoudingen

Achmea IM maakt onderdeel uit van de Achmea Groep (kantoor houdend aan de Handelsweg 2 te Zeist). In dit
halfjaarbericht zijn financiéle verhoudingen met groepsmaatschappijen binnen de Achmea Groep opgenomen onder
de financiéle vaste activa, de vorderingen en de schulden. Achmea B.V. is 100% aandeelhouder van Achmea IM.

Verbonden partijen

Als verbonden partij worden aangemerkt alle rechtspersonen waarover overheersende zeggenschap, gezamenlijke
zeggenschap of invloed van betekenis kan worden uitgeoefend. Ook rechtspersonen die overwegende zeggenschap
kunnen uitoefenen worden aangemerkt als verbonden partij. Verder worden de statutaire directieleden, andere
sleutelfunctionarissen in het management van Achmea IM of Achmea B.V. en nauwe verwanten als verbonden
partijen gezien. Transacties van betekenis met verbonden partijen worden toegelicht voor zover deze niet onder
normale marktvoorwaarden zijn aangegaan. Hiervan wordt toegelicht de aard en de omvang van de transactie en
andere informatie die nodig is voor het verschaffen van het inzicht.

Grondslag voor presentatie

Het halfjaar bericht 2018 van Achmea IM heeft betrekking op de periode 1 januari 2018 tot en met 30 juni 2018 en is
opgesteld in overeenstemming met de wettelijke bepalingen van Titel 9 Boek 2 BW, de stellige uitspraken van de
Richtlijnen voor de Jaarverslaggeving die uitgegeven zijn door de Raad voor de Jaarverslaggeving en de Wet op het
Financieel Toezicht.

Activa en verplichtingen worden in het algemeen gewaardeerd tegen de verkrijgings- of vervaardiging prijs of de
actuele waarde. Indien geen specifieke waarderingsgrondslag is vermeld vindt waardering plaats tegen de
verkrijgingsprijs. In de balans en de winst- en verliesrekening zijn referenties opgenomen. Met deze referenties wordt
verwezen naar de toelichting. Tenzij anders is aangegeven, luiden alle bedragen in de jaarrekening in duizenden
euro’s.

Vergelijkende cijfers

De gehanteerde grondslagen van waardering en van resultaatbepaling zijn ongewijzigd ten opzichte van het
voorgaande jaar.

Kasstroomoverzicht

Op basis van het feit dat het kapitaal direct of indirect volledig wordt verschaft door een rechtspersoon die een
vergelijkbaar kasstroomoverzicht opstelt (RJ 360.104), is voor Achmea IM geen kasstroomoverzicht opgenomen.
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2.5 Niet in de balans opgenomen rechten en verplichtingen

Juridische procedures en onzekerheden

Achmea IM is per heden niet betrokken bij rechtszaken of arbitrageprocedures.

Fiscale eenheid

De vennootschap maakt deel uit van een fiscale eenheid voor de omzetbelasting en een fiscale eenheid voor de
vennootschapsbelasting van Achmea B.V. en is uit dien hoofde aansprakelijk voor de belastingschuld van de fiscale
eenheid als geheel.

2.6 Overige gegevens

Accountantsverklaring

Op dit tussentijdse bericht heeft geen accountantscontrole plaatsgevonden.

ONDERTEKENING
Zeist, 29 augustus 2018

De directie,

J. (Jacob) de Wit P.C. (Peter) Jaspers
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