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RAPPORT DU COMMISSAIRE A L’ASSEMBLEE GENERALE DE HYLORIS 

PHARMACEUTICALS SA POUR L’EXERCICE CLOS LE 31 DECEMBRE 2025 

(COMPTES CONSOLIDES) 
 

Dans le cadre du contrôle légal des comptes consolidés de Hyloris Pharmaceuticals SA (« la 

Société ») et de ses filiales (conjointement « le Groupe »), nous vous présentons notre 

rapport du commissaire. Celui-ci inclut notre rapport sur les comptes consolidés ainsi que les 

autres obligations légales et réglementaires. Le tout constitue un ensemble et est 

inséparable. 

 

Nous avons été nommés en tant que commissaire par l’assemblée générale du 10 juin 2025, 

conformément à la proposition de l’organe d’administration émise sur recommandation du 

comité d’audit. Notre mandat de commissaire vient à échéance à la date de l’assemblée 

générale délibérant sur les comptes annuels clôturés au 31 décembre 2027. Nous avons exercé 

le contrôle légal des comptes consolidés du Groupe durant un exercice.  

 

 

RAPPORT SUR LES COMPTES CONSOLIDES 

 

Opinion avec réserve 

 

Nous avons procédé au contrôle légal des 

comptes consolidés du Groupe, 

comprenant l’état consolidé de la situation 

financière au 31 décembre 2025 ainsi que 

l’état consolidé du résultat net et des 

autres éléments du résultat global, l’état 

consolidé des variations des capitaux 

propres et un tableau consolidé des flux de 

trésorerie de l’exercice clos à cette date, 

ainsi que des notes, contenant des 

informations significatives sur les 

méthodes comptables et d’autres 

informations explicatives, dont le total de 

l’état consolidé de la situation financière 

s’élève à 33.357 (000) EUR et dont l’état 

consolidé du résultat net et des autres 

éléments du résultat global se solde par 

une perte de l’exercice de 6.334 (000) 

EUR. 

 

A notre avis, sous réserve de l’incidence 

du point décrit dans la section 

« Fondement de l’opinion avec réserve », 

les comptes consolidés donnent une image 

fidèle du patrimoine et de la situation 

financière du Groupe au 31 décembre 

2025, ainsi que de ses résultats 

consolidés et de ses flux de trésorerie 

consolidés pour l’exercice clos à cette 

date, conformément aux normes 

internationales d’information financière 

(IFRS Accounting Standards) telles 

qu’adoptées par l’Union Européenne et 

aux dispositions légales et réglementaires 

applicables en Belgique. 
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Fondement de l’opinion avec réserve 

 

Manque de comparabilité 

 

Comme indiqué dans la note 31 des états 

financiers consolidés, la période 

comparative clôturée le 31 décembre 2024 

n'a pas été retraitée concernant une 

réserve identifiée par le précédent 

commissaire en raison d'une erreur de 

césure comptable relative au 

recouvrement de frais juridiques d'un 

montant de 510 KEUR au 31 décembre 

2023. Cette erreur a entraîné une 

surévaluation des autres produits 

d'exploitation de 292 KEUR et une sous-

évaluation des autres charges financières 

de 218 KEUR. En conséquence, notre 

opinion sur les états financiers consolidés 

est modifiée, car ce point non résolu a une 

incidence significative sur la comparabilité 

entre les deux périodes présentées dans 

l'état consolidé du résultat global. 

 

Notre audit a été réalisé conformément 

aux Normes internationales d'audit (ISA) 

applicables en Belgique. 

 

Nos responsabilités au titre de ces normes 

sont décrites plus en détail dans la section 

« Responsabilités de l'auditeur légal 

relatives à l'audit des états financiers 

consolidés » du présent rapport. Nous 

avons respecté toutes les exigences 

déontologiques applicables à l'audit des 

états financiers consolidés en Belgique, 

notamment celles relatives à 

l'indépendance. 

 

Nous avons obtenu de l'autorité 

compétente et des dirigeants de la société 

les explications et informations 

nécessaires à la réalisation de notre audit. 

 

Nous estimons que les éléments probants 

que nous avons recueillis sont suffisants et 

appropriés pour fonder notre opinion avec 

réserve. 

 

 

Autre point 

 

Les comptes consolidés du Groupe pour 

l’exercice clos le 31 décembre 2024 ont 

été audités par un autre commissaire qui a 

exprimé dans son rapport en date du 6 mai 

2025 une opinion avec réserve sur ces 

comptes consolidés. 

 

Point clé de l’audit 

 

Les points clés de l’audit sont les points 

qui, selon notre jugement professionnel, 

ont été les plus importants lors de l’audit 

des comptes consolidés de la période en 

cours. Ces points ont été traités dans le 

contexte de notre audit des comptes 

consolidés pris dans leur ensemble et lors 

de la formation de notre opinion sur 

ceux-ci. Nous n’exprimons pas une opinion 

distincte sur ces points. 

 

Accords de collaboration entre le Groupe 

et ses partenaires pour le 

développement de produits candidats 

 

Description du point clé de l’audit 

 

Le Groupe a conclu plusieurs accords de 

collaboration avec des partenaires pour le 

développement de produits candidats. Ces 

accords peuvent prendre diverses formes, 

telles que des prises de participation, des 

prêts (convertibles ou non), des 

financements de recherche et 

développement (R&D), des conseils 

stratégiques, etc., et peuvent faire l'objet 

de modifications contractuelles. 

L'existence de tels accords de 

collaboration est considérée comme un 

point clé d'audit en raison de la complexité 

de la détermination du traitement 

comptable approprié, compte tenu : i) de 

leur nature, notamment l'existence 

d'obligations multiples ou réciproques avec 

une même partie ; ii) de l'existence de 

modifications contractuelles susceptibles 

d'affecter leur comptabilisation 

ultérieure ; iii) du niveau de jugement 

requis pour évaluer si les accords de 
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collaboration confèrent au Groupe une 

influence significative sur ses partenaires. 

 

Procédures effectuées 

 

Nos procédures d'audit comprenaient, 

entre autres, les éléments suivants : 

 

• Nous avons évalué la substance des 

différents éléments des accords de 

collaboration importants et discuté 

des conditions contractuelles avec 

la direction. 

 

• Nous avons analysé le niveau 

d'influence du Groupe sur ses 

partenaires, en tenant compte 

notamment de l'importance de ses 

relations avec ces derniers, et 

avons remis en question le 

jugement porté par la direction. 

Pour les partenaires avec lesquels 

le Groupe a été jugé exercer une 

influence significative, nous avons 

évalué la pertinence du traitement 

comptable selon les normes IFRS, 

avec l'appui de notre équipe 

technique IFRS le cas échéant. 

 

• Nous avons évalué le contenu des 

revenus et autres produits 

d'exploitation facturés par le 

Groupe à ses partenaires en 

obtenant des justificatifs relatifs 

aux obligations de performance. 

 

• Pour un échantillon de coûts de 

R&D refacturés par les partenaires 

du Groupe, nous avons retracé ces 

coûts jusqu'aux factures sous-

jacentes émises par les sous-

traitants des partenaires afin d'en 

vérifier l'existence et l'exactitude, 

lorsque cela s'avérait nécessaire. 

 

• Nous avons évalué l'appréciation 

par la direction de la reprise de 

dépréciation de la société FHP, 

mise en équivalence, et avons 

remis en question, avec l'aide de 

nos spécialistes internes en 

évaluation, les estimations 

révisées, la méthodologie 

d'évaluation appliquée, 

l’exactitude mathématique et les 

principaux paramètres du modèle 

utilisés, tels que le coût moyen 

pondéré du capital (CMPC).  

 

• Nous avons évalué la pertinence 

des informations présentées dans 

les états financiers consolidés, 

notamment dans la note 3.1.1 « 

Collaborations conjointes », la 

note 9 « Sociétés mises en 

équivalence » et la note 28 « 

Passifs éventuels » en ce qui 

concerne les accords de 

collaboration. 

 

Responsabilités de l’organe 

d’administration relatives à 

l’établissement des comptes consolidés 

 

L’organe d’administration est responsable 

de l'établissement des comptes consolidés 

donnant une image fidèle conformément 

aux normes internationales d’information 

financière (IFRS Accounting Standards) 

telles qu’adoptées par l’Union Européenne 

et aux dispositions légales et 

réglementaires applicables en Belgique, 

ainsi que du contrôle interne qu’il estime 

nécessaire à l’établissement de comptes 

consolidés ne comportant pas d’anomalies 

significatives, que celles-ci proviennent de 

fraudes ou résultent d’erreurs. 

 

Lors de l’établissement des comptes 

consolidés, il incombe à l’organe 

d’administration d’évaluer la capacité du 

Groupe à poursuivre son exploitation, de 

fournir, le cas échéant, des informations 

relatives à la continuité d’exploitation et 

d’appliquer le principe comptable de 

continuité d’exploitation, sauf si l’organe 

d’administration a l’intention de mettre le 

Groupe en liquidation ou de cesser ses 

activités, ou s’il ne peut envisager une 

autre solution alternative réaliste. 
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Responsabilités du commissaire 

relatives à l’audit des comptes 

consolidés 

 

Nos objectifs sont d’obtenir l’assurance 

raisonnable que les comptes consolidés 

pris dans leur ensemble ne comportent pas 

d’anomalies significatives, que celles-ci 

proviennent de fraudes ou résultent 

d’erreurs, et d’émettre un rapport du 

commissaire contenant notre opinion. 

L’assurance raisonnable correspond à un 

niveau élevé d’assurance, qui ne garantit 

toutefois pas qu’un audit réalisé 

conformément aux normes ISA permettra 

de toujours détecter toute anomalie 

significative existante. Les anomalies 

peuvent provenir de fraudes ou résulter 

d’erreurs et sont considérées comme 

significatives lorsqu'il est raisonnable de 

s'attendre à ce que, prises 

individuellement ou en cumulé, elles 

puissent influencer les décisions 

économiques que les utilisateurs des 

comptes consolidés prennent en se fondant 

sur ceux-ci. 

 

Lors de l’exécution de notre contrôle, nous 

respectons le cadre légal, réglementaire 

et normatif qui s’applique à l’audit des 

comptes annuels en Belgique. L’étendue 

du contrôle légal des comptes ne 

comprend pas d’assurance quant à la 

viabilité future du Groupe ni quant à 

l’efficience ou l’efficacité avec laquelle 

les organes d’administration ont mené ou 

mèneront les affaires du Groupe. Nos 

responsabilités relatives à l’application par 

l’organe d’administration du principe 

comptable de continuité d’exploitation 

sont décrites ci-après. 

Dans le cadre d’un audit réalisé 

conformément aux normes ISA et tout au 

long de celui-ci, nous exerçons notre 

jugement professionnel et faisons preuve 

d’esprit critique. En outre : 

 

• nous identifions et évaluons les risques 

que les comptes consolidés comportent 

des anomalies significatives, que celles-

ci proviennent de fraudes ou résultent 

d’erreurs, définissons et mettons en 

œuvre des procédures d’audit en 

réponse à ces risques, et recueillons des 

éléments probants suffisants et 

appropriés pour fonder notre opinion. Le 

risque de non-détection d’une anomalie 

significative provenant d’une fraude est 

plus élevé que celui d’une anomalie 

significative résultant d’une erreur, car 

la fraude peut impliquer la collusion, la 

falsification, les omissions volontaires, 

les fausses déclarations ou le 

contournement du contrôle interne ; 

 

• nous prenons connaissance du contrôle 

interne pertinent pour l’audit afin de 

définir des procédures d’audit 

appropriées en la circonstance, mais 

non dans le but d’exprimer une opinion 

sur l’efficacité du contrôle interne du 

Groupe ; 

 

• nous apprécions le caractère approprié 

des méthodes comptables retenues et le 

caractère raisonnable des estimations 

comptables faites par l’organe 

d’administration, de même que des 

informations les concernant fournies par 

ce dernier ; 

 

• nous concluons quant au caractère 

approprié de l’application par l’organe 

d’administration du principe comptable 

de continuité d’exploitation et, selon 

les éléments probants recueillis, quant à 

l’existence ou non d’une incertitude 

significative liée à des événements ou 

situations susceptibles de jeter un doute 

important sur la capacité du Groupe à 

poursuivre son exploitation. Si nous 

concluons à l’existence d’une 

incertitude significative, nous sommes 

tenus d’attirer l’attention des lecteurs 

de notre rapport du commissaire sur les 

informations fournies dans les comptes 

consolidés au sujet de cette incertitude 

ou, si ces informations ne sont pas 

adéquates, d’exprimer une opinion 
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modifiée. Nos conclusions s’appuient sur 

les éléments probants recueillis jusqu’à 

la date de notre rapport du 

commissaire. Cependant, des situations 

ou événements futurs pourraient 

conduire le Groupe à cesser son 

exploitation ; 

 

• nous apprécions la présentation 

d’ensemble, la structure et le contenu 

des comptes consolidés et évaluons si 

les comptes consolidés reflètent les 

opérations et événements sous-jacents 

d'une manière telle qu'ils en donnent 

une image fidèle ; 

 

• nous recueillons des éléments probants 

suffisants et appropriés concernant les 

informations financières des entités ou 

activités du Groupe pour exprimer une 

opinion sur les comptes consolidés. Nous 

sommes responsables de la direction, de 

la supervision et de la réalisation de 

l’audit au niveau du groupe. Nous 

assumons l’entière responsabilité de 

l’opinion d’audit. 

 

Nous communiquons au comité d’audit 

notamment l’étendue des travaux d'audit 

et le calendrier de réalisation prévus, ainsi 

que les constatations importantes 

découlant de notre audit, y compris toute 

faiblesse significative dans le contrôle 

interne.  

 

Nous fournissons également au comité 

d’audit une déclaration précisant que nous 

nous sommes conformés aux règles 

déontologiques pertinentes concernant 

l’indépendance, et leur communiquons, le 

cas échéant, toutes les relations et les 

autres facteurs qui peuvent 

raisonnablement être considérés comme 

susceptibles d’avoir une incidence sur 

notre indépendance ainsi que les 

éventuelles mesures de sauvegarde y 

relatives. 

 

Parmi les points communiqués au comité 

d’audit, nous déterminons les points qui 

ont été les plus importants lors de l’audit 

des comptes consolidés de la période en 

cours, qui sont de ce fait les points clés de 

l’audit. Nous décrivons ces points dans 

notre rapport du commissaire, sauf si la loi 

ou la réglementation n’en interdit la 

publication. 

 

 

AUTRES OBLIGATIONS LEGALES ET 

REGLEMENTAIRES 

 

Responsabilités de l’organe 

d’administration 

 

L’organe d’administration est responsable 

de la préparation et du contenu du rapport 

de gestion sur les comptes consolidés, en 

ce compris les autres informations 

contenues dans le rapport annuel sur les 

comptes consolidés. 

 

Responsabilités du commissaire 

 

Dans le cadre de notre mission et 

conformément à la norme belge 

complémentaire (version révisée 2023) aux 

normes internationales d’audit (ISA) 

applicables en Belgique, notre 

responsabilité est de vérifier, dans leurs 

aspects significatifs, le rapport de gestion 

sur les comptes consolidés et les autres 

informations contenues dans le rapport 

annuel sur les comptes consolidés, ainsi 

que de faire rapport sur ces éléments. 

 

Aspects relatifs au rapport de gestion 

sur les comptes consolidés et aux autres 

informations contenues dans le rapport 

annuel sur les comptes consolidés 

 

À l’issue des vérifications spécifiques sur le 

rapport de gestion sur les comptes 

consolidés, et à l’exception de l’incidence 

du point décrit dans la section 

« Fondement de l’opinion avec réserve » 

de notre rapport, nous sommes d’avis que 

celui-ci concorde avec les comptes 

consolidés pour le même exercice et a été 
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établi conformément à l’article 3:32 du 

Code des sociétés et des associations.  

 

Dans le cadre de notre audit des comptes 

consolidés, nous devons également 

apprécier, en particulier sur la base de 

notre connaissance acquise lors de l’audit, 

si le rapport de gestion sur les comptes 

consolidés et les autres informations 

contenues dans le rapport annuel sur les 

comptes consolidés, à savoir: 

 

• la déclaration sur la gouvernance 

d’entreprise, y compris le rapport de 

rémunération 

 

comportent une anomalie significative, à 

savoir une information incorrectement 

formulée ou autrement trompeuse. Sur la 

base de ces travaux, nous n’avons pas 

d’anomalie significative à vous 

communiquer. 

 

 

Mentions relatives à l’indépendance 

 

• Notre cabinet de révision et notre 

réseau n’ont pas effectué de missions 

incompatibles avec le contrôle légal des 

comptes consolidés et notre cabinet de 

révision est resté indépendant vis-à-vis 

du groupe au cours de notre mandat. 

 

• Les honoraires relatifs aux missions 

complémentaires compatibles avec le 

contrôle légal visées à l’article 3:65 du 

Code des sociétés et des associations 

ont correctement été ventilés et 

valorisés dans les annexes aux comptes 

consolidés. 

 

Format électronique unique européen 

(ESEF) 

 

Nous avons également procédé, 

conformément à la norme de l’Institut des 

Réviseurs d’entreprises relative au 

contrôle de la conformité du rapport 

annuel avec le format électronique unique 

européen (ci-après «ESEF »), au contrôle 

du respect du format ESEF avec les normes 

techniques de réglementation définies par 

le Règlement européen délégué n° 

2019/815 du 17 décembre 2018 (ci-après « 

Règlement délégué ») et de l’arrêté royal 

du 14 novembre 2007 relatif aux 

obligations des émetteurs d'instruments 

financiers admis à la négociation sur un 

marché réglementé.   

 

L’organe d'administration est responsable 

de l’établissement conformément aux 

exigences ESEF, d’un rapport annuel, 

reprenant des comptes consolidés sous 

forme de fichier électronique au format 

ESEF (ci-après comptes consolidés 

numériques).   

 

Notre responsabilité est d’obtenir des 

éléments suffisants et appropriés afin de 

conclure sur le fait que le format et le 

balisage XBRL des comptes consolidés 

numériques respectent, dans tous leurs 

aspects significatifs, les exigences ESEF en 

vertu du Règlement Délégué et de l’arrêté 

royal du 14 novembre 2007.  

 

Sur la base de nos travaux, nous sommes 

d’avis que le format du rapport annuel et 

le balisage d’informations dans la version 

officielle des comptes consolidés 

numériques repris dans le rapport annuel 

de HYLORIS PHARMACEUTICALS SA au 31 

décembre 2025 et qui seront disponibles 

au mécanisme officiel belge pour le 

stockage des informations réglementées 

(STORI) de la FSMA, sont, dans tous leurs 

aspects significatifs, établis en conformité 

avec les exigences ESEF en vertu du 

Règlement délégué et de l’arrêté royal du 

14 novembre 2007. 
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Autres mentions 

 

• Le présent rapport est conforme au 

contenu de notre rapport 

complémentaire destiné au comité 

d’audit visé à l’article 11 du règlement 

(UE) n° 537/2014. 

 

 

 

Battice, le 30 avril 2026 

 

 

 

BDO Réviseurs d’Entreprises SRL 

Commissaire 

Représentée par Christophe PELZER* 
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*Agissant pour une société 
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