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Geconsolideerde halfjaarcijfers
Kerncijfers

Geconsolideerde resultaten (in EUR x 1.000) 2009.JUN 2008.DEC 2008.JUN

Netto courant resultaat

 

Netto huurresultaten 26.014,07 46.644,87 22.001,85

Andere bedrijfsopbrengsten / kosten 1.802,16 235,46 184,57

Vastgoedresultaat 27.816,23 46.880,33 22.186,42

Vastgoedkosten -794,27 -1.194,63 -637,08

Algemene kosten van de vennootschap -1.630,78 -3.453,60 -1.823,84

Netto vastgoedresultaat 25.391,18 42.232,10 19.725,51

Financieel resultaat excl. IAS 39-resultaat -8.994,38 -12.751,73 -5.478,24

Belastingen op netto courant resultaat -377,50 -757,31 -362,23

Netto courant resultaat 16.019,30 28.723,06 13.885,03

Resultaat op de portefeuille *

Variaties in de reële waarde van de vastgoedbeleggingen (+/-) -20.592,52 -17.918,94 -2.241,15

Resultaat op verkoop vastgoedbeleggingen (+/-) 6,21 80,32 -4,56

Latente belastingen 2.532,65 2.101,21 1.801,80

Resultaat op de portefeuille -18.053,66 -15.737,41 -443,91

IAS 39-resultaat

Herwaardering van de financiële instrumenten (IAS 39-impact) -7.164,19 -29.184,26 7.885,12

Latente belastingen op herwaardering IRS’en ,00 413,68 -124,18

IAS 39-resultaat -7.164,19 -28.770,58 7.760,94

NETTORESULTAAT -9.198,55 -15.784,93 21.202,06

Netto courant resultaat / aandeel 1,70 3,34 1,62

Resultaat op de portefeuille / aandeel -1,92 -1,83 -0,05

Nettoresultaat / aandeel -0,98 -1,84 2,47

Verwaterd nettoresultaat / aandeel -0,98 -1,84 2,47

Voorgestelde uitkering*** 13.824,20 25.272,71 12.130,90

Uitkeringspercentage (t.o.v. netto courant resultaat) 86,30% 87,99% 87,37%

Aantal aandelen per einde periode ** 9.400.454 8.592.721 8.592.721

Brutodividend / aandeel*** 1,47 2,94 1,41

Nettodividend / aandeel*** 1,25 2,50 1,20

Aangroei IW / aandeel (na winstuitkering) -2,23 -2,77 0,95

*	 Resultaat op de portefeuille is exclusief de variaties in de reële waarde op de zonnepanelen. Deze worden gewaardeerd conform IAS 16 waarbij herwaarderings­

meerwaarden rechtstreeks onder het eigen vermogen worden geboekt.

**	 Aantal aandelen is exclusief de 3.133.484 nieuw uitgegeven aandelen in het kader van de recente kapitaalverhoging per 30/06/2009. Deze zijn dividendgerechtigd 

vanaf 01/07/2009.

***	 Onder voorbehoud van akkoord van de Algemene Vergadering zie blz. 18. Het dividend wordt berekend op basis van het statutair resultaat van WDP Comm.VA.
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Geconsolideerde balans (in EUR x 1.000) 2009.JUN 2008.DEC 2008.JUN

NAV*/aandeel voor winstuitkering van het lopende boekjaar 28,18 30,41 37,04

NAV/aandeel na winstuitkering van het lopende boekjaar 28,18 30,41 35,63

NAV (excl. IAS 39-resultaat) / aandeel na winstuitkering 30,66 33,20 34,16

Koers van het aandeel 29,00 30,15 39,05

AGIO/DISAGIO van de koers t.o.v. NAV* voor winstuitkering 2,91% -0,86% 5,42%

SCHULDGRAAD** (dividend als schuld) 55,36% 63,04% 55,96%

SCHULDGRAAD (dividend onder EV) 55,36% 63,04% 54,33%

Reële waarde van de portefeuille 807,63 742,13 688,70

*	 NAV = Net Asset Value of Intrinsieke Waarde = Eigen Vermogen. Deze wordt berekend op basis van 12.533.938 aandelen.

**	 Voor de precieze berekening van de schuldgraad wordt verwezen naar het KB van 21 juni 2006

Geconsolideerde balans (in EUR x 1.000) 2009.JUN 2008.DEC 2008.JUN

Immateriële vaste activa 184,15 183,63 180,81

Vastgoedbeleggingen 807.628,54 742.129,30 688.695,88

Andere materiële vaste activa (incl. Zonnepanelen) 44.167,87 32.359,32 4.333,98

Financiële vaste activa 11.186,15 10.618,30 32.188,20

Vorderingen financiële leasing 236,72 277,39 316,77

Handelsvorderingen en andere vaste activa 169,49 319,50 319,48

Uitgestelde belastingen - activa 760,73 760,73 769,07

Vaste activa 864.333,65 786.648,16 726.804,19

Activa bestemd voor verkoop 1.787,99 4.642,42 750,00

Vorderingen financiële leasing 80,05 77,54 75,12

Handelsvorderingen 6.926,77 4.255,64 5.160,35

Belastingvorderingen en andere vlottende activa 6.096,18 2.597,77 3.395,89

Kas en kasequivalenten 2.254,48 1.273,31 2.305,82

Overlopende rekeningen 3.504,09 3.208,07 4.524,24

Vlottende activa 20.649,56 16.054,75 16.211,42

TOTAAL ACTIVA 884.983,21 802.702,91 743.015,61

Kapitaal 97.927,25 68.913,37 68.913,37

Uitgiftepremies 63.960,55 0,00 0,00

Reserves 175.246,04 187.288,07 219.421,33

Resultaat 41.631,85 25.612,71 47.566,35

Impact op de reële waarde van geschatte mutatierechten en -kosten bij hypothetische 
vervreemding van vastgoedbeleggingen (-) -27.302,04 -22.106,43 -19.030,35

Wisselkoersverschillen 1.713,31 1.599,00 969,79

Minderheidsbelangen 0,00 0,00 441,00

Eigen vermogen 353.176,96 261.306,71 318.281,49

Langlopende verplichtingen 412.139,15 328.895,23 254.449,92

Kortlopende verplichtingen 119.667,10 212.500,96 170.284,20

Verplichtingen 531.806,25 541.396,19 424.734,12

TOTAAL PASSIVA 884.983,21 802.702,91 743.015,61
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Resultatenrekening

Het vastgoedresultaat is met 25,4% gestegen naar 27,8 miljoen EUR ten opzichte van 
22,2 miljoen EUR over de eerste 6 maanden van het jaar voordien. De belangrijkste factoren 
die tot dit resultaat hebben bijgedragen, zijn de nog steeds hoge bezettingsgraad van de 
portefeuille (97,2% per 30/06/2009) en de verdere groei van de portefeuille door de gedane 
acquisities en de succesvolle oplevering van de eigen projecten (voor details over deze 
aankopen en opleveringen, zie ‘Tussentijds beheerverslag’ blz. 10 e.v.). Eveneens de 
inkomsten van de zonnepanelen hebben (voornameljk vanaf het 2e kwartaal 2009) een 
substantiële impact op het resultaat.

Dit vastgoedresultaat omvat een bedrag van 478.000 EUR geboekte waardeverminderingen 
op handelsvorderingen, voornamelijk omwille van de geboekte waardevermindering van 
400.000 EUR op de vordering met Kinnarps omwille van een gerechtelijk geschil met deze 
ex-huurder. Daarnaast houdt WDP de politiek aan om alle vorderingen die langer dan 6 
maanden onbetaald zijn, af te boeken. 

De vastgoed- en andere algemene kosten bedragen 2,4 miljoen EUR, een status quo 
tegenover dezelfde periode vorig jaar. Het netto vastgoedresultaat over het eerste semester 
2009 bedraagt aldus 25,4 miljoen EUR ten opzichte van 19,7 miljoen EUR het jaar voordien.

Het resultaat op de portefeuille (exclusief de hiermee gerelateerde impact van de latente 
belastingen) over de eerste jaarhelft van 2009 bedraagt -20,6 miljoen EUR (negatieve 
variatie in de reële waarde), als gevolg van een daling van de waarderingen door de 
vastgoedexperts in de verschillende landen. Dit negatief resultaat wordt deels 
gecompenseerd door de stijging van de waardering bij oplevering van de afgewerkte 
projecten. Door de verkoop van 2 niet-strategische panden, wordt een kleine meerwaarde 
gerealiseerd (6.000 EUR). 

Het financieel resultaat bedraagt -16,2 miljoen EUR (-9,0 miljoen EUR exclusief 
IAS 39-resultaat) over het eerste semester 2009 in vergelijking met 2,3 miljoen EUR in het 
eerste semester 2008. Dit resultaat bestaat enerzijds uit de netto-intrestlasten van 
-9,0 miljoen EUR als gevolg van de gestegen schuldpositie. De uitgevoerde investeringen 
in 2008 en 2009 werden integraal gefinancierd met bijkomende schulden bij 
kredietinstellingen en leasingmaatschappijen. Anderzijds bedraagt de impact van het 
IAS 39-resultaat -7,2 miljoen EUR. Deze impact komt voort uit de negatieve variatie in de 
reële waarde van de afgesloten rente-indekkingen (voornamelijk Interest Rate Swaps) op 
30 juni 2009 te wijten aan dalende intrestvoeten. Dit resultaat wordt rechtstreeks via de 
resultatenrekening geboekt en niet via het eigen vermogen. Het betreft een niet-gerealiseerd 
resultaat en een non-cash item. Daarom wordt dit in de analytische voorstelling van de 
resultaten (zie ‘Kerncijfers’ blz. 4) uit het financieel resultaat gelicht en afzonderlijk 
weergegeven. 

De belastingen omvatten enerzijds de effectief te betalen belastingen, voornamelijk bij de 
dochterondernemingen die niet genieten van het fiscaal statuut van de bevak (Tsjechië, 
Nederland, Roemenië), en de belastingen op verworpen uitgaven in België. Daarnaast 
worden er ook latente belastingen geboekt op de variaties in de reële waarde van de 
vastgoedbeleggingen. Door een daling van deze waarden in 2009 hebben deze een 
positieve impact op de resultatenrekening.

Het nettoresultaat van de groep bedraagt over de eerste 6 maanden van 2009 
-9,2 miljoen EUR in vergelijking met 21,2 miljoen EUR in 2008. Het negatief nettoresultaat 

Toelichting bij de geconsolideerde 
resultaten van WDP over de eerste 
jaarhelft 2009
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is toe te schrijven aan een negatieve variatie in de reële waarde van de indekkings
instrumenten (zie supra) en de daling van de reële waarde van de portefeuille (zie supra). 
Anderzijds is het netto courant resultaat 16,02 miljoen EUR, hetgeen resulteert in een netto 
courante winst per aandeel van 1,7 EUR (t.o.v. 1,62 EUR vorig jaar). 

Balans

De reële waarde van de vastgoedbeleggingen (inclusief de projectontwikkelingen ingevolge 
de aangepaste IAS 40-norm) en activa bestemd voor verkoop werd door de 
vastgoedexperten geschat op 809,4 miljoen EUR, een stijging met 62,6 miljoen EUR t.o.v. 
eind vorig boekjaar. De reële waarde wordt opgenomen in de geconsolideerde balans door 
toepassing van de IAS 40-norm en wordt bekomen door van de investeringswaarde de 
mutatiekosten af te trekken. De investeringwaarde van de portefeuille is de waarde zoals 
bepaald door de onafhankelijke vastgoeddeskundigen, vóór aftrek van mutatiekosten. 
Voor een gedetailleerde bespreking van de portefeuille verwijzen we naar ‘Beoordeling van 
de portefeuille’ op blz. 19 e.v.

De grote stijging van de waarde van de andere materiële vaste activa is in hoofdzaak toe te 
schrijven aan de gedane investeringen in de zonnepanelen. Deze worden gewaardeerd 
conform IAS 16 onder toepassing van het herwaarderingsmodel, en vertegenwoordigen 
een waarde van 43,0 miljoen EUR.

Het eigen vermogen van de groep bedroeg op 30/06/09 353,2 miljoen EUR ten opzichte 
van 261,3 miljoen EUR eind vorig boekjaar. De intrinsieke waarde per aandeel bedraagt 
28,18 EUR (per 31/12/2008 30,41 EUR). De intrinsieke waarde zonder rekening te houden 
met het IAS 39-resultaat bedraagt 30,66 EUR.

De totale financiële schulden zijn in het eerste semester gedaald van 477 miljoen EUR per 
31/12/2008 tot 467 miljoen EUR. In vergelijking met 31/03/2009 zijn deze gedaald met 
52  miljoen EUR. Deze daling is toe te schrijven aan de vermindering van de 
kortetermijnschulden (commercial paper en straight loans) terugbetaald met een gedeelte 
van de opgehaalde gelden van de kapitaalsverhoging* gerealiseerd per 30/06/2009. 
Anderzijds was er in het eerste kwartaal de ‘sale and rent back’-transactie met DHL met 
betaling in aandelen**. De schuldgraad is hierdoor in de loop van het eerste semester 
gedaald van 63,04% per 31/12/2008 tot 55,36%. Voor verdere info over deze transacties, 
zie ‘Tussentijds beheerverslag’ op blz. 15 – Nieuw kapitaal voor verdere groei).

*	 Zie persbericht van 26 juni 2009 of raadpleeg de website www.wdp.be.

**	 Zie persbericht van 31 maart 2009 of raadpleeg de website www.wdp.be.
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Tussentijds beheerverslag

1. Inleiding

Ondanks het ongunstige economische klimaat is WDP er ook in de eerste helft van 2009 
in geslaagd zijn lopend investeringsprogramma met succes voort te zetten. In het begin 
van dit jaar konden bovendien enkele nieuwe aankopen gefinaliseerd worden. Zo werd 
WDP na een ‘sale and rent back’-operatie met de logistieke afdeling van DHL* de grootste 
verhuurder van dit bedrijf in België.

Dankzij een succesvolle kapitaalverhoging in juni** kon ook de basis voor de verdere groei 
van de portefeuille verstevigd worden. De opgehaalde 73,6 miljoen EUR zal aangewend 
worden om de schuldpositie op korte termijn af te bouwen, en voor de financiering van 
nieuwe projecten in binnen- en buitenland. Een eerste is intussen al van start gegaan, 
namelijk de bouw van een state-of-the-art pand van 13.000 m2 voor de voedingsgroep Ter 
Beke in Nijmegen (Nederland).

De globale bezettingsgraad van de portefeuille hield in het eerste halfjaar goed stand. Eind 
juni bedroeg zij 97,2%, wat maar een lichte daling is tegenover de historisch hoge 
bezettingsgraad van 99% op 31 december 2008.

2. Projecten die in de eerste helft van 2009 werden afgewerkt

Deze opgeleverde projecten vertegenwoordigen een totale investeringswaarde van 
23,7 miljoen EUR.

België

W	 Aarschot – Nieuwlandlaan: een pand van 8.500 m2 voor Distrilog op een terrein van 
15.000 m2. De ruimten zijn sinds 1 januari 2009 voor negen jaar vast verhuurd.

W	 Courcelles – rue de Liège (fase I): op deze site kunnen in totaal 30.000 m2 magazijnen 
gebouwd worden in twee fasen. Van de eerste fase van 20.000 m2 werden in april 2009 
10.000 m2 afgewerkt. Zij zijn verhuurd aan Blount Europe NV, een onderdeel van de 
Amerikaanse groep Blount Inc.

Frankrijk

W	 Lille (Seclin) – rue Marcel Dassault: een nieuwbouwproject van 12.000 m2 dat uit 
drie cellen bestaat, waarvan er twee zijn verhuurd. De derde cel is in de eerste helft van 
2009 afgewerkt en staat nog te huur.

Nederland

W	 Raamsdonksveer – Zalmweg: een ‘sale and rent back’-transactie waarbij WDP een 
site van 7.000 m2 overnam van de groep Palm. De site is verhuurd aan BSB (Beer and 
Selected Beverages), het logistiek samenwerkingsverband van drankenproducenten 
– waaronder Palm – voor de bevoorrading van de Nederlandse markt. BSB heeft op de 
site zijn distributiecentrum voor Nederland gevestigd en huurt voor 10 jaar vast. WDP 
verwierf tevens het aangrenzend terrein van bijna 4.200 m2 en realiseerde hier eind juni 
2009 voor BSB een uitbreiding van 2.760 m2.

*	 Zie persbericht van 31 maart 2009 of raadpleeg de website www.wdp.be.

**	 Zie persbericht van 26 juni 2009 of raadpleeg de website www.wdp.be.
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3. Projecten in uitvoering

Het totale investeringsbudget (inclusief grond die reeds in portefeuille was) voor deze 
projecten in uitvoering bedraagt 112,4 miljoen EUR.

België

W	 Courcelles – rue de Liège (fase I): de overige 10.000 m2 van de eerste fase zullen in 
het najaar worden opgeleverd (zie ook ‘2. Projecten die in de eerste helft van 2009 
werden afgewerkt’ op blz. 10).

W	 Nijvel – chaussée de Namur: een semi-industrieel gebouw van 10.000 m2 dat 
gerenoveerd wordt. Het einde van de werken is gepland voor september 2009.

W	 Puurs – Lichterstraat: de huidige 14.000 m2 worden gedeeltelijk gerenoveerd alvorens 
de gebouwen te huur aan te bieden.

Frankrijk

W	 Lille (Libercourt) – Zone Industrielle – Le Parc à Stock (fase I): een nieuwbouwproject 
van in totaal 60.000 m2. De werken voor de eerste fase van 36.000 m2 zijn gestart, en 
daarvan werden 30.000 m2 verhuurd aan ID Logistics.

Nederland

W	 Nijmegen – Industrieterrein Bijsterhuizen: WDP bouwt hier een pand van 13.000 m2 
op een site van 25.000 m2. Het project is op maat van de groep Ter Beke, die hier de 
versnijdings- en verpakkingsactiviteiten van het in 2005 overgenomen Langeveld/
Sleegers zal onderbrengen. Deze zijn momenteel over vier locaties verspreid. Daarnaast 
zal ook de volledige opslag en distributie voor alle Nederlandse activiteiten van de 
groep, zowel fijne vleeswaren als bereide gerechten, hier gecentraliseerd worden. De 
groep Ter Beke zal de site voor 15 jaar vast huren, met ingang van 1 oktober 2010.

W	 Ridderkerk – Handelsweg: de capaciteit van het Univeg-distributiecentrum van 
groente en fruit voor diverse Nederlandse retailketens zal quasi verdubbeld worden 
met een magazijn op verschillende verdiepingen. De oplevering zal gefaseerd gebeuren 
tussen augustus en oktober 2009.

W	 Venlo – Edisonstraat: de bouw van een nieuw logistiek centrum van 28.000 m2 op een 
site van 50.000 m2 die in november 2007 werd aangekocht. Op het terrein stond een 
oude Philipsfabriek, die vrijkwam toen eigenaar Belden zijn activiteiten herschikte en 
zijn EMEA-hoofdkwartier onderbracht op een ander gedeelte van de site. Omdat de 
afbraak en de sanering van de site heel wat meer tijd vergden dan aanvankelijk was 
voorzien, kon WDP pas begin 2009 met de bouwwerken starten. De afwerking van de 
2e fase van 15.000 m2 kan indien nodig opgeschort worden totdat een huurder wordt 
gevonden. 
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4. Verder potentieel

Daarnaast heeft WDP een aantal projecten op de plank staan waarvoor de nodige 
vergunningen zijn aangevraagd, zodat met de realisatie kan begonnen worden zodra de 
economische conjunctuur het toelaat en/of de site in kwestie voorverhuurd is.

België

W	 Courcelles – rue de Liège (fase II): op deze site is nog ruimte voor een tweede fase, 
met de bouw van 10.000 m2 bijkomende opslagruimten (zie ook ‘2. Projecten die in de 
eerste helft van 2009 werden uitgevoerd’ en ‘3. Projecten in uitvoering’ op blz. 10 
en 11).

W	 Genk – Brikkenovenstraat (fase II): op het terrein van 60.000 m2 in het logistiek park 
‘Hermes’, op de oude mijnsite van Winterslag, kan in een tweede fase een uitbreiding 
met 17.000 m2 gerealiseerd worden.

W	 Nijvel – rue Buisson aux Loups: een site met een grondoppervlakte van 51.000 m2, 
die WDP op termijn zal afbreken en herontwikkelen (zie ook ‘5. Nieuwe aankopen’ op 
blz. 13).

W	 Sint-Niklaas – Europark Zuid II: een project met een oppervlakte van 75.000 m2 op 
een terrein van 15 ha, op een topligging langs de E17 autosnelweg.

W	 Trilogiport: WDP beschikt over de concessie waar vanaf 2011 50.000 m2 kan op 
ontwikkeld worden.

Frankrijk

W	 Lille (Libercourt) – Zone Industrielle – Le Parc à Stock (fase II): de bouw van 
24.000 m2 bijkomende opslagruimten, waardoor de totale oppervlakte van het project 
op 60.000 m2 wordt gebracht (zie ook ‘3. Projecten in uitvoering’ op blz. 11).

Roemenië

Tussen het najaar van 2008 en eind juni 2009 verkreeg WDP gefaseerd de vereiste PUZ-
vergunningen (‘zonaal urbanisatieplan’) voor de verschillende sites in Roemenië. WDP 
heeft beslist hier voorlopig geen projecten op risico te beginnen, en zich toe te spitsen op 
de bouw van panden die voorverhuurd zijn. Op dit ogenblik wordt in overleg met potentiële 
huurders bekeken of in de loop van 2009 projecten op maat kunnen opgestart worden. 
Dat zal gebeuren via WDP Development RO, in een 51-49 joint venture met ondernemer en 
Roemeniëspecialist Jeroen Biermans. WDP zal de sites nadien volledig zelf beheren via 
WDP Romania.

Tsjechië

W	 Mlada Boleslav – Nepřevázka: op deze site kan een laatste pand van 10.000 m2 
worden gebouwd. Een bouwaanvraag is lopende.
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5. Nieuwe aankopen

België

W	 Nijvel – rue Buissons aux Loups: in het kader van de overeenkomst met Blount 
Europe NV, dat verhuisd is naar het nieuw logistiek gebouw in Courcelles, heeft WDP 
de oude industriële site van Blount, met een oppervlakte van 51.000 m2, definitief 
overgenomen in juni (zie ook ‘4. Verder potentieel’ op blz. 12) voor een bedrag van 
2,7  miljoen EUR. De betaalde prijs is conform de waardering van de onafhankelijke 
vastgoedexperten waarbij nog rekening dient te worden gehouden met afbraakkosten 
(zie persbericht 17/10/2008).

W	 Op 28 januari 2009 keurden de Raden van Bestuur van WDP en Deutsche Post de 
principeovereenkomst goed die WDP met DHL ondertekende in december 2008. Het 
betreft de overname van drie logistieke topsites met een uitstekende ligging. DHL huurt 
deze sites terug, waardoor WDP de grootste verhuurder van DHL is in België. Concreet 
gaat het om de volgende locaties, met een totale oppervlakte van 85.000 m2:

	 W	 Mechelen – Zandvoortstraat
	 W	 Meer – Seoulstraat
	 W	 Willebroek – Victor Dumonlaan

De ‘sale and rent back’-transactie kreeg de vorm van een fusie en drie partiële splitsingen, 
waarbij aandelen van WDP werden uitgegeven. Dit leidde tot een kapitaalverhoging van 
21,8 miljoen EUR en de overdracht van circa 8 miljoen EUR schulden. De deal werd 
goedgekeurd op een Buitengewone Algemene Vergadering op 31 maart 2009.

6. Verhuringen in 2009

Eind juni 2009 kende de WDP-portefeuille een bezettingsgraad* van 97,2%, een lichte 
daling tegenover de historisch hoge bezettingsgraad van 99% op 31 december 2008.

Naast enkele kantoren in Boom, Bornem en Boortmeerbeek waren enkel nog 10.000 m2 te 
Vilvoorde – Havendoklaan en 4.000 m2 in het nieuw opgeleverde pand te Seclin (Frankrijk) 
beschikbaar. Een groot aantal bestaande huurcontracten met een tussentijdse of 
eindvervaldag kon ondertussen verlengd worden.

In de loop van het tweede semester komen 50.000 m2 opslagruimtes vrij. Daarnaast zullen 
48.000 m2 beschikbaar worden wanneer de huidige lopende projecten in Courcelles, 
Nivelles en Venlo worden opgeleverd (zie ook ‘3. Projecten in uitvoering’ op blz. 11). Op dit 
ogenblik voert WDP besprekingen met bestaande huurders voor een verlenging van de 
contracten, en met potentiële nieuwe huurders voor verschillende sites. Niettegenstaande 
dit verwacht WDP dat de bezettingsgraad naar het einde van het jaar zal dalen.

*	 De bezettingsgraad wordt berekend op basis van de huurwaarde van de verhuurde vierkante meters ten opzichte 

van de verhuurbare vierkante meters. Projecten in aanbouw en/of renovatie worden niet in de berekening 

opgenomen.
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Wat de verdere toekomst betreft, is WDP er reeds in geslaagd 55% van de contracten met 
een tussentijdse of eindvervaldag in 2010, te verlengen. De ruimte die additioneel vrijkomt, 
beperkt zich daardoor tot 80.000 m2 van de totale portefeuille. Dit is meteen een positief 
uitgangspunt voor het volgend jaar.

7. Verkopen

W	 Haacht (Wespelaar) – Dijkstraat 44: het winkelgedeelte van de site werd verkocht 
aan de uitbater, wegens het niet-strategisch karakter ervan. Het gaat om een 
desinvestering van 850.000 EUR.

W	 Neder-Over-Heembeek – Steenweg op Vilvoorde 146: een compromis voor de 
verkoop aan een privé-investeerder werd ondertekend voor een bedrag van 
2.045.000 EUR.

8. Feiten na balansdatum

WDP werkt intussen aan 3 verkopen, samen goed voor 15 miljoen EUR. Dit betreft 2 kleine 
niet-strategische panden. Daarnaast werkt WDP aan de verkoop van een deel van de 
onbenutte grondreserve in Sint-Niklaas. Verder plant WDP in het najaar op de DHL-site te 
Willebroek de installatie van zonnepanelen voor 2 MwP, wat na afwerking eind 2009 een 
meerwaarde van 5 miljoen euro betekent. 
Op 30 juni 2009 bedraagt de schuldgraad 55,36% tegenover 63,04% op 31 december 
2008. Deze verschillende initiatieven zullen samen leiden tot een verdere daling van de 
schuldgraad met ongeveer 1% waardoor de schuldgraad, inclusief de afwerking van alle 
lopende projecten, ongeveer 57% zal bedragen op basis van de balans en waardering van 
30 juni 2009. 

9. Projecten op het gebied van zonne-energie

Het zonne-energieproject dat WDP in 2007 lanceerde, is ook in de eerste helft van 2009 
voortgezet. Eind juni waren zonnepanelen geïnstalleerd op de daken van diverse 
magazijnen, met een totaal vermogen van 8 megawatt piek (MWp). Dit vertegenwoordigt 
een investering van 32 miljoen EUR.

Intussen is een bijkomend zonne-energieproject opgestart met een vermogen van 2 MWp 
op het dak van het pand te Willebroek – Victor Dumonlaan (zie ook hierboven: ‘8. Feiten na 
balansdatum’). Wanneer dat wordt opgeleverd, zal WDP haar beoogde doel bereikt 
hebben: de implementatie van 10 MWp, wat overeenstemt met het jaarverbruik van 2.500 
gezinnen. De totale investering zal dan 40 miljoen EUR bedragen.

Voor WDP is de installatie van de zonnepanelen slechts het beginpunt van een totaalproject 
in duurzaam ondernemen. De bevak wil een groene voortrekkersrol spelen in de sector 
van het semi-industrieel vastgoed. Zo wil WDP voortwerken aan de ontwikkeling op de 
sites van nieuwe, rendabele duurzame projecten op het vlak van elektriciteit, verwarming, 
verlichting, waterverbruik, isolatie en dergelijke. Dit milieuvriendelijk beleid van ‘sustainable 
warehouses’ is erop gericht de CO2-uitstoot van de opslagruimten binnen de portefeuille te 
verminderen, en tegelijk de energiefactuur van de huurders gevoelig te doen dalen.
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Nieuw kapitaal voor verdere groei

De zaakvoerder van WDP besliste op 10 juni 2009 om over te gaan tot de uitgifte van 
3.133.484 nieuwe WDP-aandelen met voorkeurrecht, tegen een inschrijvingsprijs van 
23,5 EUR per aandeel, op basis van één nieuw aandeel voor drie bestaande aandelen. De 
inschrijving was open voor het publiek in België en Frankrijk.

De eerste fase van de kapitaalverhoging – de openbare inschrijvingsperiode met 
voorkeurrecht die liep van 11 tot en met 25 juni 2009 – werd succesvol afgerond. Er werd 
ingeschreven op 2.950.045 nieuwe aandelen, ofwel 94,15% van de aangeboden aandelen.

In de tweede fase van de verrichting werden de 550.317 voorkeurrechten die op 25 juni 
2009 niet werden uitgeoefend, in de vorm van scrips te koop aangeboden via een versnelde 
private plaatsing, die uitsluitend voorbehouden was aan institutionele beleggers. Ook deze 
fase van het aanbod werd met succes uitgevoerd. Als gevolg van de kapitaalverhoging  
met 73.636.874 EUR (meer bepaald 25.130.449 EUR kapitaal en 48.506.425 EUR 
uitgiftepremie) bedroeg het totale eigen vermogen van WDP op 30 juni 2009 
353.176.959,37 EUR.

De kapitaalverhoging heeft een dubbel doel. In de eerste plaats wil WDP over de nodige 
middelen kunnen beschikken om actief te kunnen inspelen op de opportuniteiten die zich 
aanbieden op de huidige markten. Concreet zal de netto-opbrengst voor ongeveer 
37 miljoen EUR aangewend worden voor de financiering van nieuwe projecten. Die zullen 
bestaan uit voorverhuurde eigen ontwikkelingen of acquisities van één of meer sites van 
hoge kwaliteit in België, Frankrijk, Nederland of Roemenië. Als eerste concreet project 
bouwt WDP in Nederland een nieuw state-of-the-art value added logistics platform voor 
voedingsgroep Ter Beke. Het heeft een waarde van 15,6 miljoen EUR (zie ook ‘3. Projecten 
in uitvoering’ op blz. 11).

Het saldo zal worden gebruikt voor de afbouw van de schuldpositie op korte termijn. Indien 
de totale opbrengst van de kapitaalverhoging zou worden aangewend voor de terugbetaling 
van schulden, zou dit leiden tot een daling van de schuldgraad van 62,6% (situatie 31 maart 
2009) tot 54,2%. Indien de lopende projecten in uitvoering en mogelijke nieuwe 
investeringsprojecten in rekening worden genomen, zou de schuldgraad opnieuw stijgen 
tot 58,0%*.

*	 Berekening gebaseerd op de huidige waardering van de vastgoedportefeuille.
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Vooruitzichten

1. De basis voor de operationele resultaten in 2009

De operationele resultaten voor 2009 zullen grotendeels bepaald worden door de geleverde 
prestaties in 2008 en de vorige jaren*. Zo is er de ronduit uitstekende bezettingsgraad van 
de portefeuille van 99% begin 2009 die intussen evolueerde naar 97% per einde juni. In het 
najaar komen er 50.000 m2 opslagruimte vrij in de bestaande portefeuille. Op dit ogenblik 
voert WDP besprekingen met bestaande huurders voor een verlenging van de contracten, 
en met potentiële nieuwe huurders voor verschillende sites. Dit is uiteraard sterk afhankelijk 
van de economische situatie van de klanten van WDP.
Daarnaast zijn er in 2009 nog de projecten in uitvoering ten belope van 120 miljoen EUR, 
waarvan reeds 66% is voorverhuurd. Dit maakt dat er nog voor 48.000 m2 opslagruimte 
dient verhuurd te worden te Venlo, Nijvel en Courcelles.
Tot slot zorgt de opgebouwde positie aan rente-indekkingen tijdens de voorbije jaren 
ervoor dat de financiële kosten onder controle kunnen gehouden worden.

2. Operationeel resultaat

Nadat de netto courante winst in 2008 voor het derde jaar op rij steeg met ca. 10%, 
verwacht WDP dat het operationeel resultaat met 17% kan stijgen tot 33,6 miljoen EUR**.
Dit houdt uiteraard rekening met de ‘sale and rent back’-operatie met DHL en de 
kapitaalverhoging van juni laatstleden. Dit alles behoudens uitzonderlijke tegenslagen in 
deze moeilijke economische marktomgeving.
Hierdoor zal de netto courante winst per aandeel 3,11 EUR bedragen, rekening houdend 
met de 3,9 miljoen nieuwe aandelen die in het eerste halfjaar werden gecreëerd.

3. Dividendbeleid naar aanleiding van de kapitaalverhoging van juni 2009

Aangezien de nieuwe aandelen werden uitgegeven op 30 juni 2009, geven deze recht op 
een dividend per aandeel, vanaf 1 juli 2009. Elk nieuw aandeel geeft daarom recht op een 
dividend over het huidige boekjaar dat precies de helft is van datgene waarop elk bestaand 
aandeel recht geeft, voor het huidige boekjaar.
Hiervoor werd coupon nr. 18 vlak voor de uitgifte van de nieuwe aandelen onthecht van de 
bestaande aandelen (sluiting van de beurzen).
De nieuwe aandelen worden uitgegeven met coupons nr. 19 en volgende aangehecht.
Elke afzonderlijke coupon 18 en 19 geeft recht op een gelijk deel van de dividendbetaling 
voor boekjaar 2009.
Er moet worden opgemerkt dat coupons 18 en 19 op vandaag geen dividend of 
interimdividend vertegenwoordigen, maar een voorwaardelijk recht*** op een deel van het 
dividend waartoe de aandeelhoudersvergadering zal beslissen.
Het verwachte operationele resultaat samen met bovenstaande dividendverdeling zorgen 
ervoor dat de Raad van Bestuur het volste vertrouwen heeft het dividend per aandeel voor 
2009 op het niveau van 2008 te kunnen behouden, namelijk netto 2,50 EUR per aandeel 
(bruto 2,94 EUR per aandeel), gelijk gespreid over de reeds op 29 juni onthechte coupon 
nr. 18 en de nog aangehechte coupon nr. 19, beide betaalbaar op 5 mei 2010.
Dit betekent een brutodividend van EUR 1,47 (nettodividend van EUR 1,25) voor coupon 
18 en een brutodividend van EUR 1,47 (nettodividend van EUR 1,25) voor coupon 19 (zie 
ook ‘4.2.2.1. Dividenden’ uit de Verrichtingsnota op blz. 21).

*	 Voor meer details over de opgeleverde projecten in 2008 verwijzen we naar het jaarlijks financieel verslag 2008 / 

strategie op blz. 46 e.v.

**	 Vooruitzichten zoals gepubliceerd in de verrichtingsnota in het kader van de kapitaalverhoging van 30 juni 2009, 

conform punt 13.4, addendum I van de Verordening 809/2004).

***	 Al naargelang er winsten beschikbaar zijn voor de uitbetaling van een dividend, volgens de toepasselijke wet en 

de beslissing door de aandeelhoudersvergadering of de zaakvoerder om een dividend toe te kennen. 
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Beoordeling van de portefeuille

1. Toestand van de portefeuille op 30 juni 2009

De onafhankelijke schatters Cushman & Wakefield en Stadim CVBA waarderen de 
marktwaarde van de vastgoedportefeuille van WDP (exclusief zonnepanelen) volgens 
IAS 40 op een reële waarde (fair value)* van 810,86 miljoen EUR op 30 juni 2009. Deze 
waarde werd aangepast naar 807,63 miljoen EUR als gevolg van de geboekte impairment 
op een aantal projecten in uivoering. De vergelijkbare waarde eind 2008 bedroeg 
742,13 miljoen EUR.

Rekening houdend met een uitbreidingspotentieel via nieuwbouw en verbouwing op sites 
in eigendom, heeft de huidige portefeuille na aftrek van de concessievergoedingen een 
geschatte brutohuurwaarde van 65,02 miljoen EUR. Dat levert voor de portefeuille van 
bestaande gebouwen en gebouwen in project, een marktconform brutohuurrendement op 
van 7,75 %.

De portefeuille kan als volgt onderverdeeld worden:

Fair value (x miljoen EUR)

binnenland buitenland totaal

Bestaande eigendommen 485,77 180,31 666,08

Gebouwen in projectfase 40,60 61,91 102,51

Gronden 6,46 32,58 39,04

Totaal 532,83 274,80 807,63

De portefeuille omvat 90 sites. Daarvan liggen er 59 in België, met een totale reële waarde 
van 532,83 miljoen EUR. Dit is een aandeel van 66,0%. De 31 buitenlandse eigendommen 
zijn goed voor 274,80 miljoen EUR of 34,0%.

2. Waarde en samenstelling van de portefeuille in verhuur

De totale grondoppervlakte behelst 403,1 hectare, waarvan 22,0 hectare in concessie. Het 
saldo van 381,0 hectare heeft een geraamde verkoopwaarde van 293,38 miljoen EUR of 
36,3% van de totale reële waarde. Dit levert een gemiddelde op van 76,99 EUR/m2 exclusief 
transactiekosten.

De totale verhuurbare oppervlakte van de gebouwen bedraagt 1.230.959 m2 met een 
totale geschatte huurwaarde van 52,89 miljoen EUR. De magazijnen nemen hiervan het 
leeuwendeel (77,9 %) voor hun rekening, met 1.076.584 m2 en een gezamenlijke huurwaarde 
van 41,19 miljoen EUR. Hun gemiddelde huurwaarde per m2 komt daarmee op 
38,26 EUR/m2.

De kantoorruimten, deels zelfstandig en deels aansluitend bij magazijnen, zijn goed voor 
109.412 m2 of 9,32 miljoen EUR huurwaarde. De gemiddelde huurwaarde per m2 bedraagt 
85,15 EUR. De commerciële ruimten beslaan 18.575 m2 en vertegenwoordigen 1,09 miljoen 
EUR huur, met een gemiddelde per m2 van 58,54 EUR. Diverse bestemmingen zijn tenslotte 
goed voor 26.388 m2 of 1,29 miljoen EUR, met een huur van 48,84 EUR/m2. De 
concessievergoedingen belopen in totaal op 0,40 miljoen EUR.

*	 Reële waarde of fair value volgens de Belgische regulering wordt voor eigendommen met een waarde boven 

2,5 miljoen EUR de aftrek als transactiekosten beperkt tot 2,5%. Voor kleinere eigendommen evenals deze in het 

buitenland wordt de volledige transactiekosten in mindering gebracht.
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Bestemming Bebouwde 

oppervlakte

Geschatte 

huurwaarde

Geschatte 

gemiddelde 

huurwaarde 

per m2

% van de 

totale 

huurwaarde

op 30/06/2009 (m2) (miljoen EUR) (EUR)

Magazijnen 1.076.584 41,19 38,26 77,9%

Kantoren bij magazijnen 94.582 7,83 82,79 14,8%

Kantoren 14.830 1,49 100,21 2,8%

Commerciële ruimten 18.575 1,09 58,54 2,1%

Diverse bestemmingen 
(polyvalente ruimten, parking 
en archieven) 26.388 1,29 48,84 2,4%

Totaal 1.230.959 52,89 42,96 100,0%

Concessievergoeding - 0,40

Totaal 52,49

Spreiding verhuurbare oppervlakte 
per categorie

Spreiding huurwaarde 2009 per 
land

 

Magazijnen

Andere

Commercieel

Kantoren

Kantoren bij magazijn

België

Tsjechië

Nederland

Frankrijk

8%

1%
2%

2%

87%
72%

10%

14%

4%

3. Huursituatie van de beschikbare gebouwen

Op basis van de contracten op 30 juni 2009 leveren de verhuurde gebouwen een 
huurincasso op van 53,26 miljoen EUR, een stijging met 6,6% tegenover 31 december 
2008. Dit huurincasso is de som van alle huurcontracten, vermeerderd met de bijkomende 
vergoedingen voor beheer en bijzondere werken, en na aftrek van de onroerende 
voorheffing en/of concessievergoeding ten laste van de eigenaar. In zijn totaliteit 
vertegenwoordigt het 101% van de hoger vermelde marktconforme huurwaarde van 
52,48 miljoen EUR.

De belangrijkste huurders zijn: Univeg-groep met een aandeel van 13,2% van het 
huurincasso, DHL (8,1%), Massive PLI – Philips Lighting (5,9%), Kühne & Nagel (4,8%), 
Distri-Log (3,6%), Belgacom (2,8%), Descamps (2,7%), Renault (2,2%), Lidl (1,9%)en Tech 
Data (1,7%). De tien belangrijkste huurders hebben gezamenlijk een aandeel van 46,9%. 
De ‘top 20’ maakt 60,2% uit en de ‘top 50’ is goed voor 83,4%.
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Top-huurders (% huurinkomen)	

  1 Univeg-groep 13,2%

  2 DHL 8,1%

  3 Massive PLI – Philips Lighting 5,9%

  4 Kühne & Nagel 4,8%

  5 Distri-Log 3,6%

  6 Belgacom 2,8%

  7 Descamps 2,7%

  8 Renault 2,2%

  9 Lidl 1,9%

10 Tech Data 1,7%

Top 10 = 46,9%

Spreiding vervaljaar bestaande huurcontracten
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Huurcontracten die in het tweede semester 2009 en in 2010 op eindvervaldag komen, 
vertegenwoordigen respectievelijk 5,6% en 3,7% van de totale huurwaarde. Anderzijds 
hebben contracten met vervaldag in 2013 of later een aandeel van 81,2%.

De leegstaande gedeelten, beschikbaar voor onmiddellijke verhuring, vertegenwoordigen 
een bijkomende huurwaarde van 1,47 miljoen EUR. Dit betekent een leegstand van 2,8% 
tegenover de totale portefeuille:

W	 de leegstand van de magazijnen bedraagt 24.633 m2 of 0,95 miljoen EUR;
W	 op 30 juni 2009 stonden 7.441 m2 kantoren te huur, goed voor 0,51 miljoen EUR;
W	 de ‘diverse bestemmingen’ die nog te huur staan, zijn goed voor 0,01 miljoen EUR.
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Overzicht van de leegstand in de beschikbare gebouwen

Bestemming op 30/06/2009 Niet-verhuurde 

oppervlakte

Geschatte 

huurwaarde

Magazijnen 24.633 0,95

Kantoren 7.441 0,51

Commerciële ruimten - -

Diverse bestemmingen 186 0,01

Totaal 32.260 1,47

Vier eigendommen vertegenwoordigen samen 77,03% van de leegstand, uitgedrukt in 
huurwaarde:
W	 Vilvoorde – Havendoklaan 19 (magazijnen en kantoren);
W	 Bornem – Rijksweg 19 (kantoren);
W	 Boortmeerbeek – Industrieweg 16 (kantoren);
W	 Lille (Seclin) – rue Marcel Dassault (Frankrijk) (magazijnen).

4. Evolutie van de portefeuille ten opzichte van 31 december 2008

De reële waarde van de totale portefeuille is sinds 31 december 2008 toegenomen met 
65,50 miljoen EUR. Dit betekent een stijging met 8,82%.
De Belgische portefeuille kent hierbij een toename met 38,7 miljoen EUR (+7,8%), terwijl de 
waarde van de buitenlandse met 26,8 miljoen EUR is toegenomen (+10,8%).

Groei was er door de aankoop van sites:
W	 Mechelen – Zandvoortstraat 3;
W	 Willebroek – Victor Dumonlaan 4;
W	 Meer – Seoulstraat 1;
W	 Nijvel – rue Buisson aux Loups;
W	 Lille (Libercourt) – Zone industrielle (Frankrijk);
Samen goed voor 49,76 miljoen EUR.

De groei is voor een totaal van 28,31 miljoen EUR gekoppeld aan nieuwbouw en/of 
verbouwingen in sites die reeds in portefeuille waren. De voornaamste zijn:
W	 Courcelles – rue de Liège;
W	 Aarschot – Nieuwlandlaan 19;
W	 Ridderkerk – Handelsweg (Nederland);
W	 Venlo – Ampèrestraat (Nederland);
W	 Raamsdonksveer – Zalmweg (Nederland);
W	 Lille (Seclin) – rue Marcel Dassault (Frankrijk).

Twee sites werden het afgelopen half jaar verkocht;
W	 Neder-Over-Heembeek – Steenweg op Vilvoorde 146;
W	 Wespelaar – Dijkstraat 44 (gedeeltelijk).

De optelsom van de aankopen, investeringen en verkopen resulteert in een globale stijging 
met 74,18 miljoen EUR. Dit betekent dus dat de rest van de portefeuille globaal genomen 
met 8,68 miljoen EUR afneemt (-1,17%).
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Evolutie portefeuille WDP (miljoen EUR)
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5. Algemene economische factoren

De langetermijnrente, waarbij specifiek de lineaire obligaties (OLO) op 15 à 20 jaar als 
referentiebasis gelden voor investeringen in vastgoed, is in de loop van 2009 toegenomen 
van 4,05% eind december 2008 tot 4,46% per eind juni 2009.

Tezelfder tijd valt het inflatieritme terug van 3,54% in 2008 tot een negatieve inflatie van 
0,11% op jaarbasis tijdens het eerste semester van 2009. Dit betekent dat de reële rente, 
namelijk het verschil tussen de langetermijnrente en de inflatie plots toeneemt van 0,51% 
tot 4,88%. Om dit niveau in het verleden terug te vinden moeten we tien jaar terug gaan, 
naar de zomer 1999. Anders beschouwd kennen we over het laatste anderhalf jaar een 
gemiddelde inflatie van 2,4% op jaarbasis.

Binnen het kader van de schatting van de portefeuille wordt in functie van de huidige 
rentevoeten rekening gehouden met een toekomstige inflatie van 1,50%, wat de reële rente 
op 2,96% brengt. Bijkomend nemen we een risicomarge van gemiddeld 2,84%. Deze 
vertaalt enerzijds de onzekerheid van de langetermijnbelegger over het handhaven van de 
huidige financiële parameters en anderzijds het risico en de illiquiditeit van het specifieke 
eigendom. 

De reële rente, die in de financiële analyse doorslaggevend is, loopt aldus op van 5,73% 
eind 2008 tot 5,80% (4,46% - 1,50% + 2,84%). 
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Evolutie reële rente 
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Bespreking van de semi-industriële en
logistieke vastgoedmarkt

Bespreking van de semi-industriële en logistieke vastgoedmarkt in België, Nederland, 
Frankrijk, Centraal-Europa en Roemenië

1. België

Zoals elders in West-Europa heeft de internationale economische crisis zich vanaf de 
tweede jaarhelft van 2008 sterk laten gevoelen in de Belgische markt. De toprendementen 
stegen van zowat 6,30% midden 2008 tot 7,75% in juli 2009; de huurprijzen waren relatief 
stabiel en dus zijn de stijgingen vande rendementen een rechtstreeks gevolg van 
waardedalingen van om en bij de 20% sinds midden 2008. 
Er werd in 2009 tot eind juni reeds een dikke 500.000 m2 take-up genoteerd wat in het licht 
van de huidige crisis een puike prestatie is. De investeringsmarkt draaide op een laag pitje, 
maar hield zich nog relatief sterk in vergelijking met andere sectoren zoals de kantoormarkt.  

2. Frankrijk

Ondanks de crisis hield de Franse markt zich relatief sterk in de eerste helft van 2009: 
vooral de regio Parijs tekende voor een sterke opname. De huren staan overal onder 
neerwaartse druk en de toprendementen stegen tot 8,25% in Parijs, 8,50% in Lyon en Lille, 
8,75% in Marseille.
In vergelijking met begin 2008 staan de tophuurwaarden in de meeste semi-industriële 
markten onder neerwaartse druk. De regio’s Marseille en Lille vormden hierop een 
uitzondering: hier bleven de huurprijzen stabiel maar op een relatief laag niveau van 40 à 
45 EUR/m2/jaar. In de omgeving van Parijs en Lyon werden huurdalingen van ongeveer 2% 
opgetekend tegenover begin 2008, evenals meer huurincentives. 

3. Nederland

Zowel qua opname als qua investeringen heeft de Nederlandse markt een moeilijk jaar 
achter de rug. De tophuren op Schiphol daalden tot 85 EUR/m2/jaar maar bleven elders 
meestal stabiel. De toprendementen stegen met een 125 tot 150 basispunten sinds juli 
2008. Het investeringsvolume is geleidelijk verder teruggevallen sinds het tweede trimester 
van 2008. 

4. Tsjechië

De economische crisis heeft zich in Centraal-Europa later gemanifesteerd dan in West-
Europa, maar de groeivertraging heeft zich hier nu ook duidelijk ingezet. Tsjechië was het 
eerste Centraal-Europese land waar dit zich vertaalde in een dalende take-up. 

Ontwikkelingen op risico worden stopgezet, want de leegstand is op een jaar tijd gestegen 
van 10% naar circa 16%. Er is nog steeds interesse van buitenlandse ontwikkelaars voor 
deze markt, maar in de huidige economische omstandigheden wordt elke vorm van risico 
vermeden. De daling van de rendementen van de laatste jaren is omgebogen in een stijging 
met 150 à 175 basispunten tegenover midden 2008.
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5. Roemenië

In vergelijking met de meeste andere Europese markten had Roemenië zich relatief sterk 
gehouden in 2008, maar de opname in de eerste helft van 2009 was uitzonderlijk laag. De 
leegstand groeit aanzienlijk nu (12 à 15%) en er komt meer en meer ruimte op de markt die 
voor onderverhuur aangeboden wordt. De tophuren houden zich stabiel in Boekarest 
(48 EUR/m2/jaar); in de andere locaties zoals Brasov, Timisoara, en Constanta daalden ze 
van 54 EUR/m2/jaar midden 2008 tot 51 EUR/m2/jaar nu. De toprendementen zijn zwaar 
gaan stijgen: waar ze een jaar geleden nog op 7,50% stonden in Boekarest (7,75% elders) 
gaat men er nu van uit dat ze gestegen zijn tot 9,25% in Boekarest (10% elders). 

Auteur: Jef Van Doorslaer en de European Research Group van Cushman & Wakefield.



28

De koers van het aandeel

Hoewel ook WDP in het eerste halfjaar van 2009 niet ontsnapte aan de wereldwijde 
financiële en economische crisis, bleef de impact op de koers van het aandeel eerder 
beperkt, zeker in vergelijking met 2008. Op 31 december 2008 bedroeg de slotkoers op 
Euronext Brussel 30,15 EUR. In de eerste maanden van 2009 daalde zij verder tot 28 EUR, 
maar daarmee leek het aandeel zijn bodemkoers bereikt te hebben. Op 30 juni 2009 
bedroeg de slotkoers 29 EUR. Het aandeel noteert daarmee onder zijn intrinsieke waarde 
van 30,66 EUR (exclusief IAS 39) per eind juni. De intrinsieke waarde per aandeel inclusief 
IAS 39 bedroeg op 30 juni 28,18 EUR.

Ondanks deze negatieve evolutie van de koers – die trouwens haaks staat op de goede 
bedrijfsprestaties van WDP - mag gesteld worden dat WDP tot dusver de impact van de 
crisis binnen de perken heeft kunnen houden, en dat de bevak beter stand heeft gehouden 
dan vele van zijn internationale tegenhangers. Dit is mede te verklaren door het belang dat 
potentiële investeerders en aandeelhouders hechten aan de toegevoegde waarde die 
WDP te bieden heeft. Die ligt ruimschoots hoger dan de intrinsieke waarde – de loutere 
optelsom van de investeringswaarde van de verschillende onroerende goederen. Het 
betreft hier onder meer de positie als de Belgische marktleider in semi-industrieel vastgoed, 
en het gunstig fiscaal regime waarbinnen de bevak zowel in België als in Frankrijk werkt. 
Ook het feit dat WDP een ‘self managed fund’ is, waarbij het management binnen de 
vennootschap gebeurt en volledig ten dienste staat van de aandeelhouders, wordt door 
investeerders naar waarde geschat. Bovendien biedt de vastgoedportefeuille de 
investeerders in één klap een belangrijke schaalgrootte in welbepaalde regio’s. Tot slot 
zorgt ook het stabiele dividend ervoor dat veel beleggers het vertrouwen in WDP bewaren. 
 
*	 Exclusief IAS 39-resultaat (achter geherwaardeerd)

Het aandeel WDP

Vergelijking beurskoers versus geherwaardeerd nettoactief

0

10

20

30

40

50

60

12/00 12/01 12/02 12/03 12/04 12/05 12/06 12/07 12/08

Koers WDP (EUR per aandeel)

Geherwaardeerd nettoactief voor winstuitkering (exclusief IAS 39-resultaat)



29

Velociteit en liquiditeit

De velociteit – namelijk het verhandeld aantal aandelen per jaar, gedeeld door het totaal 
aantal aandelen op het einde van het jaar – is onder invloed van de economische malaise 
gedaald naar 30,44%. In absolute cijfers betekent dit gemiddeld 11.101 stuks per dag.

Het goede nieuws is dat de twee kapitaalverhogingen in het eerste halfjaar van 2009 – de 
eerste naar aanleiding van de DHL-transactie en de tweede in juni – het kapitaal hebben 
versterkt met 94 miljoen EUR, ofwel 3,9 miljoen nieuwe aandelen. Dit zal in de toekomst de 
velociteit en de liquiditeit van het aandeel WDP ongetwijfeld sterk positief beïnvloeden.

Return*

De return bedraagt op 30 juni 2009 -11,09% op jaarbasis. WDP presteert hiermee flink 
beter dan de meeste Europese en Belgische vastgoedaandelen, en veel beter dan de 
Bel20-index. Volgens de ‘GPR 250 EUROPE’-index van Global Property Research bedroeg 
de return van het Europees beursgenoteerd vastgoed eind juni -38,69%. Volgens de ‘GPR 
250 BELGIUM’-index was de return van Belgische vastgoedaandelen in dezelfde periode 
-13,56%. De brutoreturn van de Bel20-index bedroeg op 30 juni -35,90%. Zie in dit 
verband ook de maandelijkse update op www.wdp.be.

De goede prestatie van het WDP-aandeel blijkt ook uit een vergelijking tussen de return 
van WDP, de EPRA Europe vastgoedindex, de Bel20-index en de Europese 
overheidsobligaties. Wanneer de situatie ten tijde van de beursgang, tien jaar geleden, als 
referentie 100 genomen wordt (meer bepaald 30 juni 1999), scoorde WDP op 28 mei 2009 
245,43, de overheidsobligaties 174,15, EPRA Europe 134,19 en de Bel20 92,36**. Uit de 
grafiek blijkt ook dat WDP de evolutie van de EPRA Europe index in grote lijnen gevolgd is, 
maar dat de daling van de return sinds 2007 veel minder uitgesproken is. 

*	 De return van een aandeel in een bepaalde periode, is gelijk aan het brutorendement. Dit brutorendement is de 

som van de volgende onderdelen:

	-  het verschil tussen de koers van het aandeel op het einde en in het begin van de periode;

	-  het brutodividend (dus het dividend vóór de aftrek van de roerende voorheffing);

	-  het brutorendement van het verkregen dividend wanneer dit geherinvesteerd wordt in hetzelfde aandeel

**	 Bron ING Belgium. De cijfers van 28 mei zijn de meest recent beschikbare die een vergelijking tussen de vier 

categorieën mogelijk maken.
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De negatieve return van het aandeel WDP in de eerste helft van 2009 is uiteraard te 
verklaren door de kredietcrisis, en door de onzekere economische vooruitzichten die de 
beleggers doen vrezen voor de impact ervan op de waarde van het vastgoed. WDP blijft 
zich echter inspannen om, ondanks het economisch klimaat, een stevige cashflow te 
genereren als basis voor een aantrekkelijk dividend. WDP blijft er ook van overtuigd dat de 
kwaliteit van de vastgoedportefeuille, en het feit dat de bevak jaar na jaar een aantrekkelijk 
dividend uitkeert, op termijn goede vooruitzichten bieden voor de toekomst. Het succes 
van de jongste kapitaalverhoging bewijst alvast dat de beleggers het vertrouwen in WDP 
behouden hebben.
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Gegevens per aandeel (in EUR) 30-06-2009 31-12-2008 31-12-2007

Aantal aandelen in omloop op afsluitdatum 12.533.938 8.592.721 8.592.721

Free float 69% 69% 72%

Marktkapitalisatie 363.484.202 259.070.538 390.968.806

Verhandeld aantal aandelen 1.376.486 3.030.374 3.458.483

Gemiddeld dagelijks volume in EUR 321.479 472.582 664.934

Velociteit* 30,44% 35,27% 40,25%

Beurskoers over het jaar

	 hoogste 35,56 46,11 56,95

	 laagste 25,33 27,05 42,02

	 slot 29,00 30,15 45,5

Intrinsieke waarde na winstuitkering 28,18 30,41 34,68

Intrinsieke waarde na winstuitkering (excl. 
IAS 39-resultaat) 30,66 33,2 34,12

Uitkeringspercentage 0,00% 87,88% 89,51%

6m 12m 12m

Aantal dividendgerechtigde aandelen op 
afsluitdatum 9.400.454 8.592.721 8.592.721

Netto courant resultaat/ aandeel 1,70 3,34 3,04

Nettoresultaat/aandeel -0,98 -1,84 6,19

Brutodividend/aandeel 1,47 2,94 2,72

Nettodividend/aandeel 1,25 2,5 2,31

*	 Het verhandeld aantal aandelen per jaar, gedeeld door het totaal aantal aandelen op het einde van het jaar.

EURONEXT BRUSSELS	 EURONEXT PARIS
IPO: 28/06/99	 notering: 17/12/04
notering: continu
ISIN-code: BE0003763779
liquidity provider: Petercam
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Agenda
(voor update: zie www.wdp.be)

Bekendmaking resultaten 3e kwartaal 2009 – 18 november 2009
Bekendmaking jaarresultaten 2009 – week 8-9, 2010*
Algemene Vergadering – woensdag 28 april 2010
Betaalbaarstelling eerste semester dividend 2009 (coupon nr. 18), onthecht  
d.d. 29 juni 2009 – woensdag 5 mei 2010
Betaalbaarstelling dividend tweede semester 2009 (coupon nr. 19), niet onthecht 
– woensdag 5 mei 2010

*	 Het jaarlijks financieel verslag zal gepubliceerd worden binnen de wettelijke termijnen.
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Geconsolideerde verkorte halfjaarcijfers
over het eerste semester 2009
Geconsolideerde verkorte winst- en 
verliesrekening per 30-06-2009

EUR (x 1.000) toelichting 30-06-2009 30-06-2008

Huuropbrengsten 26.567 22.078

Met verhuur verbonden kosten -553 -76

NETTOHUURRESULTAAT V 26.014 22.002

Recuperatie van huurlasten normaal gedragen door de huurder op verhuurde gebouwen 2.502 2.334

Huurlasten en belastingen normaal gedragen door de huurder op verhuurde gebouwen -2.792 -2.523

Andere met verhuur verbonden inkomsten en uitgaven 2.092 374

VASTGOEDRESULTAAT 27.816 22.187

Technische kosten -558 -473

Commerciële kosten -246 -198

Beheerskosten vastgoed 10 33

Andere vastgoedkosten 0 0

VASTGOEDKOSTEN -794 -637

OPERATIONEEL VASTGOEDRESULTAAT V 27.022 21.550

Algemene kosten van de vennootschap -1.631 -1.824

OPERATIONEEL RESULTAAT VOOR HET RESULTAAT OP DE PORTEFEUILLE 25.391 19.726

Resultaat verkoop vastgoedbeleggingen 6 -5

Variaties in de reële waarde van vastgoedbeleggingen II, V -20.593 -2.241

OPERATIONEEL RESULTAAT 4.804 17.480

Financiële opbrengsten 487 2.472

Interestkosten -9.256 -6.669

Andere financiële kosten -225 -1.281

Variatie in de reële waarde van financiële derivaten (IAS 39)* -7.164 7.885

FINANCIEEL RESULTAAT -16.158 2.407

RESULTAAT VOOR BELASTINGEN -11.354 19.887

BELASTINGEN 2.155 1.315

NETTORESULTAAT V -9.199 21.202

AANTAL AANDELEN 9.400.454 8.592.721

NETTORESULTAAT PER AANDEEL (EUR) -0,98 2,47

*	 Omwille van de vergelijkbaarheid  met het huidige boekjaar werd geopteerd om de variatie in de reële waarde van  financiële derivaten eveneens per 30 juni 

2008 apart te vermelden. De  financiële opbrengsten bedragen daardoor 2,472 miljoen EUR in plaats van  16,229 miljoen EUR zoals vermeld in het halfjaarlijks 

financieel verslag 2008.  De andere financiële kosten bedragen -1,281 miljoen EUR in plaats van de  -7,153 miljoen EUR zoals vermeld in het halfjaarlijks 

financieel verslag  2008.
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Geconsolideerde verkorte halfjaarcijfers
over het eerste semester 2009
Geconsolideerde verkorte winst- en 
verliesrekening per 30-06-2009

EUR (x 1.000) toelichting 30-06-2009 30-06-2008

TOEREKENBAAR AAN AANDEELHOUDERS VAN DE GROEP -9.199 21.202

TOEREKENBAAR AAN MINDERHEIDSBELANGEN 0 0

Componenten van het totaalresultaat

EUR (x 1.000)  30-06-2009 30-06-2008

NETTOWINST -9.199 21.202

Herwaarderingsmeerwaarde op zonnepanelen 7.986 0

Wisselkoersverschillen 114 -887

TOTAALRESULTAAT VAN HET EERSTE HALFJAAR -1.099 20.315

Toerekenbaar aan:

	 -	 Aandeelhouders van de groep -1.099 20.315

	 -	 Minderheidsbelangen 0 0
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Geconsolideerde verkorte halfjaarcijfers
over het eerste semester 2009
Geconsolideerde verkorte balans  
per 30-06-2009 - Activa

EUR (x 1.000) toelichting 30-06-2009 31-12-2008

VASTE ACTIVA 864.334 786.649

Immateriële vaste activa 184 183

Vastgoedbeleggingen II, V 807.629 742.129

Andere materiële vaste activa 44.168 32.360

Financiële vaste activa 11.186 10.619

Vorderingen financiële leasing 237 277

Handelsvorderingen en andere vaste activa 169 320

Uitgestelde belastingen activa 761 761

VLOTTENDE ACTIVA 20.649 16.054

Activa bestemd voor verkoop II 1.788 4.642

Vorderingen financiële leasing 80 77

Handelsvorderingen 6.927 4.256

Belastingvorderingen en andere vlottende activa 6.096 2.598

Kas en kasequivalenten 2.254 1.273

Overlopende rekeningen actief 3.504 3.208

TOTAAL ACTIVA 884.983 802.703
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Geconsolideerde verkorte halfjaarcijfers
over het eerste semester 2009
Geconsolideerde verkorte balans  
per 30-06-2009 - Passiva

EUR (x 1.000) toelichting 30-06-2009 31-12-2008

EIGEN VERMOGEN 353.177 261.307

I.	� Eigen vermogen toewijsbaar aan de 

aandeelhouders van de moedervennootschap 353.177 261.307

	 Kapitaal 97.927 68.913

	 Uitgiftepremies 63.961 0

	 Reserves 175.246 187.288

	 Resultaat 41.632 25.613
	 Impact op de reële waarde van geschatte 
		�  mutatierechten en -kosten bij de hypothetische 

vervreemding van vastgoedbeleggingen en van 
de waardering van projectontwikkelingen aan 
kostprijs -27.302 -22.106

	 Wisselkoersverschillen 1.713 1.599

II.	Minderheidsbelangen 0 0

VERPLICHTINGEN 531.806 541.396

I.	L angetermijnverplichtingen 412.139 328.895

	 Voorzieningen 1.223 1.273

	 Langlopende financiële schulden III 375.152 297.341

	 Andere langlopende financiële verplichtingen 28.782 21.242

	 Uitgestelde belastingverplichtingen 6.982 9.039

II.	Kortlopende verplichtingen 119.667 212.501

	 Kortlopende financiële schulden III 91.484 180.304

	 Andere kortlopende financiële verplichtingen 220 0

	 Handelsschulden en andere kortlopende schulden 22.079 15.162

	 Andere kortlopende verplichtingen 1.177 13.831

	 Overlopende rekeningen passief 4.707 3.204

TOTAAL PASSIVA 884.983 802.703
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Geconsolideerde verkorte halfjaarcijfers
over het eerste semester 2009
Verkort mutatieoverzicht van het 
geconsolideerd eigen vermogen

Geplaatst 

kapitaal

Uitgifte

premies

Reserves Resultaat Impact * Wisselkoers-

verschillen

Totaal Eigen 

Vermogen

EUR (x 1.000)

Wettelijke 

reserves

Beschikbare 

reserves.

Herwaarde

ringsreserve

Onbeschik

bare

 reserves

Eigen vermogen 

per 31-12-2008 68.913 0 149 50.789 5.179 131.171 25.613 -22.106 1.599 261.307

Winst van het eerste 
halfjaar 2009 7.986 -9.199 114 -1.099

Overboekingen
-	 Overboeking van 

resultaat op portefeuille 
en bijhorende latente 
belastingen naar 
onbeschikbare reserves -18.060 18.060 0

-	 Impact op de reële 
waarde van geschatte 
mutatierechten en 
-kosten bij de 
hypothetische 
vervreemding van 
vastgoedbeleggingen 5.196 -5.196 0

-	 Onbeschikbare reserves 
van verkocht panden 1.605 -1.605 0

-	 Overboeking 
IAS 39-resultaat van het 
huidige boekjaar naar 
onbeschikbare reserves -7.164 7.164 0

Kapitaalverhogingen 29.014 63.961 92.975

Overige -6 -6

Eigen vermogen 

per 30-06-2009 97.927 63.961 149 52.394 13.165 109.538 41.632 -27.302 1.713 353.177
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Geconsolideerde verkorte halfjaarcijfers
over het eerste semester 2009
Verkort mutatieoverzicht van het 
geconsolideerd eigen vermogen

Geplaatst 

kapitaal

Reserves Resultaat Impact * Wisselkoers-

verschillen

Minderheids

belangen

Totaal Eigen 

Vermogen

EUR (x 1.000)

Wettelijke 

reserves

Beschikbare 

reserves

Onbeschik-

bare 

reserves

Eigen vermogen 

per 31-12-2007 68.913 149 40.077 179.223 38.202 -18.662 1.857 441 310.200

Totaalresultaat van het 
eerste halfjaar 2008 21.202 -887 20.315

Overboekingen

-	 Overboeking van 
resultaat op portefeuille 
en bijhorende latente 
belastingen naar 
onbeschikbare reserves -439 439 0

-	 Toevoeging reserves 
boekjaar WDP CZ aan 
wettelijke reserves 43 -43 0

-	 Impact op de reële 
waarde van geschatte 
mutatierechten en 
-kosten bij de 
hypothetische 
vervreemding van 
vastgoedbeleggingen 369 -369 0

Uitkering saldo 
dividend 2007 -12.232 -12.232

Overige -2 -2

Eigen vermogen 

per 30-06-2008 68.913 192 40.077 179.153 47.566 -19.031 970 441 318.281
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Geconsolideerde verkorte halfjaarcijfers
over het eerste semester 2009
Geconsolideerd verkort 
kasstroomoverzicht

EUR (x 1.000) 30-06-2009 30-06-2008

GELDMIDDELEN EN KASEQUIVALENTEN, OPENINGSBALANS 1.273 9.015

NETTOKASSTROMEN MET BETREKKING TOT BEDRIJFSACTIVITEITEN 104.080 32.741

1.	Kasstromen met betrekking tot de exploitatie 104.623 31.745

Winst/verlies uit bedrijfsactiviteiten 223 26.545

	 Winst van het boekjaar -9.199 21.202

	 Rentelasten 8.879 6.339

	 Ontvangen rente 446 -1.299

	 Winstbelasting 97 303

Aanpassingen voor niet-geldelijke posten 26.014 -7.124

	 Afschrijvingen 119 132

	 Waardeverminderingen 447 -2

	 Toename (+) / afname (-) in voorzieningen -50 9

	 Variaties in de reële waarde van vastgoedbeleggingen 20.593 439

	 Toename (+) /afname (-) in latente belastingen -2.253 60

	 Variaties reële waarde financiële derivaten 7.164 -7.761

	 Meerwaarde op verkopen -6 0

Toename/afname in werkkapitaal 78.386 12.324

2.	Kasstromen met betrekking tot andere bedrijfsactiviteiten -543 996

	 Ontvangen rente ingedeeld als bedrijfsactiviteiten -446 1.299

	 Betaalde/teruggestorte winstbelasting -97 -303

NETTOKASSTROMEN MET BETREKKING TOT INVESTERINGSACTIVITEITEN -83.239 -78.016

1.	Aankopen -86.134 -79.742

Betalingen verwervingen van vastgoedbeleggingen -49.515
-76.319

Betalingen m.b.t. projectontwikkelingen -32.697

Aankoop overige materiële en immateriële vaste activa -3.922 -3.423

2.	Overdrachten 2.895 1.726

Ontvangsten uit verkoop van vastgoedbeleggingen 2.895 1.726

NETTOKASSTROMEN MET BETREKKING TOT FINANCIERINGSACTIVITEITEN -19.860 38.566

1. Opname van leningen 82.619 68.029

2. Terugbetaling van leningen -93.045 -824

3. Verstrekte financiering aan joint venture WDP Development RO -555 -10.068

4. Betaalde rente -8.879 -6.339

5. Betaalde dividenden 0 -12.232

NETTOTOENAME IN GELDMIDDELEN EN KASEQUIVALENTEN 981 -6.709

GELDMIDDELEN EN KASEQUIVALENTEN, SLOTBALANS 2.254 2.306
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Geconsolideerde verkorte halfjaarcijfers
over het eerste semester 2009
Belangrijke boekhoudmethodes

De geconsolideerde halfjaarlijkse financiële staten werden opgesteld op basis van de 
grondslagen voor financiële verslaggeving in overeenstemming met de International 
Financial Reporting Standards (IFRS) en in overeenstemming met de IAS 34-norm 
(tussentijdse financiële informatie) zoals aanvaard binnen de Europese Unie en de in België 
van toepassing zijnde wettelijke en bestuursrechtelijke voorschriften.

De boekhoudmethodes zijn identiek aan die gehanteerd in het jaarlijks financieel verslag 
per 31 december 2008 met uitzondering van IAS 1 – presentatie van de jaarrekening en de 
aanpassing van IAS 40 met betrekking tot de verwerking van projectontwikkelingen. De 
nieuwe versie van IAS 1 eist de presentatie van een overzicht van het totaalresultaat 
(statement of other comprehensive income) en een wijziging van het mutatieoverzicht van 
het eigen vermogen. De aanpassing van IAS 40 heeft tot gevolg dat activa in aanbouw die 
later als vastgoedbeleggingen worden aangehouden, dienen gewaardeerd te worden als 
vastgoedbeleggingen (conform IAS 40) en niet langer als materiële vaste activa (IAS 16).
De impact van de gewijzigde IAS is slechts van toepassing op één pand (nl. Libercourt) en 
bedraagt 870.000 EUR.
 
De geconsolideerde jaarrekening wordt voorgesteld in duizenden EUR, afgerond naar het 
dichtstbijzijnde duizendtal.
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Geconsolideerde verkorte halfjaarcijfers
over het eerste semester 2009
Toelichtingen

I. Consolidatiekring

30-06-2009 31-12-2008

Deel van het 

kapitaal

Deel van het 

kapitaal

Ondernemingen integraal opgenomen in de consolidatie

NAAM en volledig adres van de ZETEL

WDP CZ s.r.o. - Hvězdova 1716/2b - 140 78 Praag - Tsjechië 100% 100%

WDP France s.a.r.l. - Rue Cantrelle 28 - 36000 Châteauroux - 
Frankrijk 100% 100%

WDP Nederland bv - Postbus 78 - 2740 AB Waddinxveen - 
Nederland 100% 100%

Royvelden Vastgoed bv - Postbus 78 - 2740 AB Waddinxveen 
- Nederland* 100%

Royvelden Holding bv - Postbus 78 - 2740 AB Waddinxveen - 
Nederland* 100%

	 - �met deelneming in Royvelden Beheer bv - Postbus 78 - 2740 
AB Waddinxveen - Nederland 100%

		  - �met deelneming in Royvelden Vastgoed bv - Postbus 78 - 
2740 AB Waddinxveen - Nederland 100%

Ondernemingen die proportioneel worden opgenomen in de 

consolidatie

WDP Development RO srl - Baia de Arama Street 1, 1st floor 
devision C3, office no 5, 2nd district - Boekarest - Roemenië 51% 51%

*	 Royvelden Holding fusioneerde met Royvelden Beheer per 01-01-2009 waarbij Royvelden Beheer ophield te 

bestaan. Vervolgens fusioneerde Royvelden Holding met Royvelden Vastgoed waarbij Royvelden Holding 

ophield te bestaan.
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Geconsolideerde verkorte halfjaarcijfers
over het eerste semester 2009
Toelichtingen

II. Vastgoedbeleggingen*

EUR (x 1.000) 1e semester 2009 Boekjaar 31-12-2008

West-Europa Centraal- en 
Oost-

Europa

Totaal West-Europa Centraal- en 
Oost-

Europa

Totaal

PER 01-01 685.139 56.990 742.129 572.385 41.718 614.103

Kapitaaluitgaven (externe leveranciers) 47.139 469 47.608 53.396 726 54.122

Activatie eigen personeel 474 25 499 624 10 634

Intercalaire rente 1.029 531 1.560 1.887 1.041 2.928

Nieuwe aankopen 36.538 0 36.538 80.620 11.947 92.567

Overboeking naar andere materiële vaste 
activa 0 0 0 -59 0 -59

Overdrachten naar vast actief bestemd 
voor verkoop 0 0 0 -3.892 0 -3.892

Vervreemdingen -112 0 -112 0 0 0

Variatie in de reële waarde -12.747 -7.846 -20.593 -19.822 1.548 -18.274

PER 30-06/31-12 757.460 50.169 807.629 685.139 56.990 742.129

De variatie in de reële waarde van de vastgoedbeleggingen is te verklaren door een verdere 
toename van de yields gedurende de eerste jaarhelft van 2009. Per 30/06 bedroeg het 
gemiddeld brutohuurrendement 7,75% in vergelijking met 7,61% per 31/12/2008.

Voor de berekening van de intercalaire rente bedroeg de kapitalisatievoet in het eerste 
kwartaal 2008 5,2%, in het tweede kwartaal 2008 5,3%, in het derde kwartaal 2008 5,5% 
en in het vierde kwartaal 2008 4,8%. Voor 2009 werd een kapitalisatievoet van 4,5% 
gebruikt.

Met betrekking tot de nieuwe aankopen werden in de loop van 2009 drie panden 
aangekocht van DHL via een ‘sale and rent back’-transactie voor een bedrag van 
29,7 miljoen EUR. Deze genereren huurinkomsten vanaf het tweede kwartaal 2009.

Daarnaast werden 3 gronden aangekocht voor een bedrag van 6,8 miljoen EUR, namelijk 
de sites te Lille (Libercourt), Raamsdonksveer, Nijvel (rue Buissons aux Loups). 

Onderstaande tabel geeft een vergelijking van de werkelijke huurinkomsten ontvangen 
door WDP in de eerste jaarhelft van 2009 voor de DHL-panden, en van de huurinkomsten 
indien WDP eigenaar zou zijn geweest gedurende de volledige eerste jaarhelft.

EUR (x 1.000)

Huur

inkomsten 

halfjaar

Werkelijke 

huur

inkomsten 

Mechelen - Zandvoortstraat 3 538 269

Willebroek - Victor Dumonlaan 4 580 290

Meer - Seoelstraat 1 235 117

*	 Inclusief projectontwikkelingen conform de aangepaste IAS 40-norm.
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In de loop van 2009 werden twee panden verkocht (geheel of gedeeltelijk) die deels of 
volledig werden verhuurd. Buiten de verkoop van deze twee panden is de situatie op de 
balanspost ‘activa bestemd voor verkoop’ ongewijzigd gebleven.

Onderstaande tabel geeft een vergelijking van de werkelijke huurinkomsten ontvangen 
door WDP in de eerste jaarhelft 2009 en van de huurinkomsten indien WDP eigenaar zou 
zijn geweest gedurende de volledige eerste jaarhelft.

EUR (x 1.000)

Huur

inkomsten 

halfjaar

Werkelijke 

huur

inkomsten 

Neder-Over-Heembeek - Steenweg op Vilvoorde 146 98 68

Haacht (Wespelaar) - Dijkstraat 44 19 16

Voor de berekening van de variatie in de reële waarde worden de theoretische lokale 
registratierechten afgetrokken van de investeringswaarde. Deze zijn gemiddeld per land 
als volgt: België 2,5%, Nederland: 7%, Frankrijk: 3,2%, Tsjechië: 2% en Roemenië: 3%
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III. Financiële schulden en afgeleide financiële instrumenten

Overzicht lopende verplichtingen (financiële schulden en leasingschulden)

Openstaand 

saldo

Looptijd

EUR (x 1.000) 30-06-2009 < 1 JAAR 1-5 JAAR > 5 JAAR

Roll-over Dexia/Fortis 150.000 150.000

Full revolving Fortis/ING/KBC 100.000 25.000 75.000

Commercial paper Dexia/Fortis 71.450 71.450

Straight loans Dexia 8.700 8.700

Leasingschulden Fortislease/KBClease/INGlease/ 35.571 4.945 13.703 16.923

LCL/Nataxis/CMCIC/Batilease

Termijnkrediet ING 22.958 1.537 6.934 14.487

Investeringskrediet KBC/Monte Pasci Belgio/ING 66.722 313 41.253 25.156

Overige 4.539 4.539

Langlopende schuld m.b.t. joint 
venture WDP Development 
Roemenië 6.696 6.696

TOTAAL 466.636 91.484 86.890 288.262

De totale financiële schulden bedragen per 30/06/2009 466,6 miljoen EUR. 19,6% van 
deze schulden betreffen schulden op korte termijn (voornamelijk straight loans en schulden 
aangegaan in het kader van het commercial paper programma). De overige 80,4% hebben 
een looptijd van meer dan 1 jaar, waarvan er 70,2% vervallen op meer dan 5 jaar.

Met een gedeelte van de opgehaalde gelden van de kapitaalverhoging (zie infra) van in 
totaal 71,7 miljoen EUR werd er voor geopteerd om een gedeelte van de kortetermijn 
schulden (meer bepaald straight loans en commercial paper) terug te betalen. Hierdoor 
neemt de schuldgraad af van 63,04% per 31-12-2008 naar 55,36% per 30-06-2009 (het 
wettelijk maximum bedraagt 65%).

Van deze financiële schulden zijn 93% (in vergelijking met de 81% per 31-12-2008) ingedekt 
tegen een vaste rentevoet via de afgesloten interest rate swaps (IRS). De gemiddelde 
interestkost van deze indekking bedraagt netto 3,90% (voor bancaire marge). 

De waarde van deze financiële derivaten bedroegen per 30/06/2009 -28,49 miljoen EUR. 
De gemiddelde resterende looptijd van de IRS’en bedraagt 6,25 jaar.

WDP heeft naast een leasingcontract voor de financiering van het Univeg-vastgoed (nog 
11,5 jaar lopende) en een leasingcontract overgenomen bij de acquisitie van het pand te 
Vendin-le-Vieil (nog 5 jaar lopende), de leasingcontracten voor de DHL-panden gelegen te 
Willebroek en Mechelen overgenomen. De oorspronkelijke looptijd van het contract te 
Willebroek was 10 jaar en loopt eind 2009 af. De optieprijs bedraagt 1,685 miljoen EUR. 
Het contract van de DHL-site te Mechelen heeft een looptijd van 20 jaar, waarvan per 
30/06/2009 reeds 12 jaar en 3 maanden werden afgelost. De aankoopoptie bedraagt 
0,4 miljoen EUR.

Daarnaast beschikt WDP nog over 40 miljoen EUR kortetermijn kredieten.

Op basis van de cijfers per 30/06/2009 werd voldaan aan alle convenanten die contractueel 
van toepassing zijn.
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IV. Transacties tussen verbonden ondernemingen

Naast de bestuurdervergoeding aangerekend door de zaakvoerder De Pauw NV aan WDP 
zijn er geen andere transacties tussen verbonden ondernemingen. Voor 2009 is deze 
vergoeding vastgesteld op 825.000 EUR.

V. Segmentinformatie*

Nettohuurresultaat

EUR (x 1.000) 30-06-2009 30-06-2008

West-Europa 24.760 20.750

Centraal en Oost-Europa 1.254 1.252

TOTAAL 26.014 22.002

Operationeel 

vastgoedresultaat**

Nettoresultaat

EUR (x 1.000) 30-06-2009 30-06-2008 30-06-2009 30-06-2008

West-Europa 25.821 20.333 -3.025 18.905

Centraal en Oost-Europa 1.201 1.217 -6.174 2.297

TOTAAL 27.022 21.550 -9.199 21.202

Vastgoedbeleggingen

EUR (x 1.000) 30-06-2009 30-06-2008

West-Europa 757.460 633.935

Centraal en Oost-Europa 50.169 54.761

TOTAAL 807.629 688.696

Variatie in de reële waarde van vastgoedbeleggingen

EUR (x 1.000) 30-06-2009 30-06-2008

West-Europa -12.747 -2.498

Centraal en Oost-Europa -7.846 257

TOTAAL -20.593 -2.241

*	 De segmentinformatie is conform IFRS 8. Hiervoor verwijzen wij naar het jaarlijks financieel verslag 2008/

financieel verslag blz. 28.

**	 Exclusief beheerskosten vastgoed.
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Verslag van het beperkte nazicht van de geconsolideerde halfjaar cijfers 
voor de zes maanden eindigend op 30 juni 2009 

Aan de Raad van Bestuur

Wij hebben een beperkt nazicht uitgevoerd van de bijgevoegde geconsolideerde verkorte 
balans, verkorte winst- en verliesrekening, verkort kasstroomoverzicht, verkort mutatie
overzicht van het eigen vermogen, verkort overzicht van het totaalresultaat en selectieve 
toelichtingen I tot V (gezamenlijk de “tussentijdse financiële informatie”) van WAREHOUSES 
DE PAUW COMM. VA (“de vennootschap”) en haar dochterondernemingen (samen “de 
Groep”) voor de zes maanden eindigend op 30 juni 2009.
De Raad van Bestuur is verantwoordelijk voor het opstellen en het getrouw beeld van deze 
tussentijdse financiële informatie. Onze verantwoordelijkheid is een oordeel uit te brengen 
op deze tussentijdse financiële informatie op basis van ons beperkt nazicht.

De tussentijdse financiële informatie is opgesteld in overeenstemming met de International 
Accounting Standard IAS 34, “Tussentijdse financiële verslaggeving” zoals aanvaard door 
de EU.

Ons beperkt nazicht van de tussentijdse financiële informatie werd verricht overeenkomstig 
de in België geldende controleaanbevelingen i.v.m. het beperkte nazicht zoals uitgevaardigd 
door het Instituut van de Bedrijfsrevisoren. Een beperkt nazicht bestaat voornamelijk uit de 
bespreking van de financiële informatie met het management en analytisch onderzoek en 
andere ontledingen van de tussentijdse financiële informatie en onderliggende financiële 
data. Een beperkt nazicht is minder diepgaand dan een volkomen controle van de 
geconsolideerde jaarrekening in overeenstemming met de algemeen aanvaarde controle
normen i.v.m. de geconsolideerde jaarrekening zoals uitgevaardigd door het Instituut van 
de Bedrijfsrevisoren. Dienovereenkomstig verstrekken wij geen controleverslag.

Op basis van ons beperkt nazicht kwamen er geen elementen of feiten aan onze aandacht 
welke ons doen geloven dat de tussentijdse financiële informatie voor de zes maanden 
eindigend op 30 juni 2009 niet is opgesteld overeenkomstig IAS 34, “Tussentijdse financiële 
verslaggeving” zoals aanvaard door de EU.

Diegem, 20 augustus 2009
Deloitte Bedrijfsrevisoren
BV o.v.v.e. CVBA
vertegenwoordigd door Rik Neckebroeck

De Commissaris
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Geachte, 

We hebben het genoegen u onze schatting van de waarde van de vastgoedportefeuille van 
WDP Comm. VA op datum van 30 juni 2009 voor te leggen. 

WDP heeft ons aangesteld om als onafhankelijk vastgoeddeskundigen de investerings
waarde en reële waarde (fair value) van haar vastgoedportefeuille te bepalen. De schattingen 
werden gemaakt rekening houdende met zowel de opmerkingen en de definities vermeld 
in de verslagen als met de richtlijnen van de International Valuation Standards, uitgegeven 
door IVSC. 

De reële waarde of fair value wordt door de norm IAS 40 gedefinieerd als het bedrag 
waarvoor de activa zouden worden overgedragen tussen twee goed geïnformeerde 
partijen, op vrijwillige basis en zonder al dan niet wederzijdse bijzondere belangen. IVSC 
acht deze voorwaarden vervuld indien men de hierboven vermelde definitie van 
marktwaarde respecteert. De marktwaarde moet daarenboven een weerspiegeling zijn 
van de lopende huurovereenkomsten, de huidige brutomarge van zelffinanciering (of 
cashflow), de redelijke veronderstellingen aangaande de potentiële huuropbrengsten en 
van de verwachte kosten. 

De aktekosten moeten in deze context aangepast worden aan de feitelijke situatie van de 
markt. Na analyse van een groot aantal transacties, kwamen de vastgoeddeskundigen die 
handelen op vraag van beursgenoteerde vastgoedmaatschappijen, in een werkgroep tot 
de vaststelling dat, aangezien er in grote mate “fiscale engineering” wordt toegepast onder 
verschillende vormen (volkomen wettelijk trouwens), de impact van de transactiekosten op 
grote investeringseigendommen op de Belgische markt waarvan de waarde meer dan 
2,5 miljoen EUR bedraagt, beperkt is tot 2,5%. De waarde vrij op naam beantwoordt dus 
aan de fair value plus 2,5% aktekosten. De fair value wordt dus berekend door de waarde 
vrij op naam te delen door 1,025. De eigendommen die zich onder de drempel van 
2,5 miljoen EUR bevinden en de buitenlandse eigendommen, vallen onder het gebruikelijke 
registratierecht en hun reële waarde stemt dus overeen met de “waarde kosten koper”. 

Als vastgoeddeskundigen beschikken we over een relevante en erkende kwalificatie alsook 
over een up-to-date ervaring met eigendommen van een gelijkaardig type en een 
gelijkaardige ligging als de eigendommen uit de vastgoedportefeuille van WDP. 

Bij de schatting van de eigendommen werd rekening gehouden met zowel de lopende 
huurovereenkomsten als met alle rechten en verplichtingen die voortvloeien uit deze 
overeenkomsten. Elk eigendom werd afzonderlijk geschat. De schattingen houden geen 
rekening met een potentiële meerwaarde die verwezenlijkt zou kunnen worden door de 
portefeuille in zijn geheel op de markt aan te bieden. Onze schattingen houden geen 
rekening met marketingkosten eigen aan een transactie, zoals makelaarslonen of 
publiciteitskosten. Naast een jaarlijkse inspectie van de betreffende onroerende goederen 
zijn onze schattingen ook gebaseerd op de inlichtingen geleverd door WDP m.b.t. de 
huursituatie, de oppervlaktes, de schetsen of plannen, de huurlasten en de belastingen in 
verband met het betrokken eigendom, de conformiteit en de milieuvervuiling. De verstrekte 
gegevens werden juist en volledig geacht. Onze schattingen gaan ervan uit dat niet-
meegedeelde elementen niet van aard zijn om de waarde van het goed te beïnvloeden. 

Op basis van de opmerkingen uit vorige paragrafen kunnen we bevestigen dat de 
investeringswaarde van het vastgoedpatrimonium (exclusief zonnepanelen) van WDP op 

Geconsolideerde verkorte halfjaarcijfers
over het eerste semester 2009
Verslag van de vastgoeddeskundige
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30 juni 2009 838.166.700 EUR (achthonderd achtendertig miljoen honderd zesenzestig 
duizend zevenhonderd EUR) bedraagt. 

De reële waarde (fair value) werd bepaald op 810.864.700 EUR (achthonderd en tien 
miljoen achthonderd vierenzestig duizend zevenhonderd EUR) op 30 juni 2009. De 
contractuele huurgelden bedragen 53.256.800 EUR, wat overeenkomt met een initieel 
huurrendement van 8,00% in vergelijking met de reële waarde van de afgewerkte 
eigendommen. Na toevoeging van de geschatte markthuurwaarde voor de niet verhuurde 
gedeelten bij de contractuele huurgelden belopen deze 54.726.000 EUR, wat overeenstemt 
met een initieel huurrendement van 8,22%. 

Met de meeste hoogachting, 

	

Eric Peeters	 Philippe Janssens
Equity Partner	 Afgevaardigd bestuurder
Cushman & Wakefield	 Stadim
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verslag

Overeenkomstig artikel 13 §2 van het KB van 14 november 2007, verklaart De Pauw NV, 
zaakvoerder en vast vertegenwoordigd door Tony De Pauw dat bij haar weten,

W	 de verkorte tussentijdse financiële staten, opgesteld op basis van grondslagen voor 
financiële verslaggeving in overeenstemming met IFRS en in overeenstemming met IAS 
34 ‘Tussentijdse Financiële Verslaggeving’ zoals aanvaard door de Europese Unie, een 
getrouw beeld geven van het vermogen, van de financiële toestand en van de resultaten 
van Warehouses De Pauw en de in de consolidatie opgenomen ondernemingen;

W	 het tussentijds jaarverslag een getrouwe uiteenzetting geeft van de voornaamste 
gebeurtenissen die zich tijdens de eerste zes maanden van het lopende boekjaar 
voordeden, hun invloed op de verkorte financiële staten, de belangrijkste risicofactoren 
en onzekerheden ten aanzien van de nog komende maanden van het boekjaar, evenals 
de voornaamste transacties tussen de verbonden partijen en hun eventuele uitwerking 
op de verkorte financiële overzichten indien deze transacties een significante betekenis 
vertegenwoordigen en niet werden afgesloten onder normale marktvoorwaarden. 
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