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Geconsolideerde kerncijfers

Geconsolideerde resultaten (in EUR x 1.000) 30-06-2011 31-12-2010 30-06-2010

Netto courant resultaat

Nettohuurresultaten 30.345 57.985 28.617

Opbrengsten van zonne-energie 3.411 5.029 2.633

Andere bedrijfsopbrengsten / kosten -154 -349 -180

Vastgoedresultaat 33.602 62.665 31.071

Vastgoedkosten -721 -1.285 -569

Algemene kosten van de vennootschap -2.020 -3.831 -1.870

Netto vastgoedresultaat 30.861 57.549 28.633

Financieel resultaat excl. IAS 39-resultaat -9.231 -18.485 -8.937

Belastingen op netto courant resultaat -105 -864 -477

Latente belastingen op netto courant resultaat -72 823 -201

Netto courant resultaat 21.453 39.023 19.019

Resultaat op de portefeuille1

Variaties in de reële waarde van de vastgoedbeleggingen (+/-) -766 -5.538 3.020

Resultaat op verkoop vastgoedbeleggingen (+/-) 44 -69 -43

Latente belastingen op portefeuilleresultaat -630 1.442 -619

Resultaat op de portefeuille -1.352 -4.165 2.358

IAS 39-resultaat

Variatie in de reële waarde van de financiële instrumenten (IAS 39-impact) 6.748 -2.256 -12.841

IAS 39-resultaat 6.748 -2.256 -12.841

NETTORESULTAAT 26.849 32.602 8.536

In EUR

Netto courant resultaat / aandeel2 1,70 3,11 1,52

Resultaat op de portefeuille / aandeel2 -0,11 -0,33 0,19

IAS 39-resultaat / aandeel2 0,53 -0,18 -1,02

Nettoresultaat / aandeel2 2,12 2,60 0,68

Netto courant resultaat / aandeel3 1,63 3,11 1,52

Voorgestelde uitkering4 36.864.818

Uitkeringspercentage (t.o.v. netto courant resultaat) 94,47%

Brutodividend / aandeel 2,94

Nettodividend / aandeel 2,50

Aantal aandelen in omloop per einde periode 13.184.375 12.533.938 12.533.938

Gewogen gemiddeld aantal aandelen gedurende de eerste jaarhelft 12.656.120 12.533.938 12.533.938

1	� 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. Dit bedroeg voor 2011 -0,3 miljoen EUR. 

2	� Berekening op basis van het gewogen gemiddeld aantal aandelen. Tot 27 mei 2011: 12.533.938 aandelen, vanaf 27 mei 2011: 13.184.375 aandelen. 

3	� Berekening op basis van het aantal dividendgerechtigde aandelen.

4	� Het uit te keren dividend over boekjaar 2011 zal worden beslist en goedgekeurd op de Algemene Vergadering van 25 april 2012. Zie ook rubriek ‘Vooruitzichten’ op 

blz 17 i.v.m. het operationeel resultaat en dividend. 

Sommige cijfers werden onderworpen aan afrondingsaanpassingen. Bijgevolg is het mogelijk dat cijfers die worden weergegeven als totalen in 
bepaalde tabellen geen precieze rekenkundige samenvoeging zijn van de cijfers die eraan voorafgaan. 
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Geconsolideerde kerncijfers

Geconsolideerde balans (in EUR x 1.000) 30-06-2011 31-12-2010 30-06-2010

Immateriële vaste activa 376 422 417

Vastgoedbeleggingen 870.276 821.511 828.560

Andere materiële vaste activa (inclusief zonnepanelen) 67.137 65.773 58.592

Financiële vaste activa 11.433 12.535 12.962

Vorderingen financiële leasing 74 107 151

Handelsvorderingen en andere vaste activa 6.169 6.150 2.880

Uitgestelde belastingen – activa 0 0 914

Vaste activa 955.465 906.498 904.476

Activa bestemd voor verkoop 2.301 2.850 0

Vorderingen financiële leasing 77 88 85

Handelsvorderingen 8.969 7.812 8.950

Belastingvorderingen en andere vlottende activa 2.001 1.824 2.506

Kas en kasequivalenten 3.535 1.209 800

Overlopende rekeningen 3.991 2.100 3.330

Vlottende activa 20.874 15.883 15.672

TOTAAL ACTIVA 976.339 922.381 920.148

Kapitaal 102.903 97.853 97.853

Uitgiftepremies 81.509 63.960 63.961

Reserves (inclusief resultaat) 228.498 236.070 207.889

Impact op de reële waarde van geschatte mutatierechten en -kosten bij hypothetische 
vervreemding van vastgoedbeleggingen (-) -30.346 -27.626 -25.863

Wisselkoersverschillen 985 1.029 1.026

Eigen vermogen 383.549 371.286 344.866

Langlopende verplichtingen 446.792 411.691 430.531

Kortlopende verplichtingen 145.998 139.404 144.751

Verplichtingen 592.790 551.095 575.282

TOTAAL PASSIVA 976.339 922.381 920.148

In EUR 30-06-2011 31-12-2010 30-06-2010

NAV1 / aandeel 29,09 29,62 27,51

NAV1 (excl. IAS 39-resultaat) / aandeel) 31,40 32,58 31,32

Koers van het aandeel 38,41 36,65 32,29

Agio / disagio van de koers t.o.v. NAV1 (excl. IAS 39-resultaat) 22,34% 12,48% 3,09%

In EUR x 1.000 30-06-2011 31-12-2010 30-06-2010

Reële waarde van de portefeuille (inclusief zonnepanelen) 936.539 886.369 886.119

Schulden en verplichtingen opgenomen in de schuldgraad 559.207 509.105 515.778

Balanstotaal 976.339 922.381 920.148

Schuldgraad2 57,28% 55,19% 56,05%

1	 NAV = Net Asset Value of intrinsieke waarde = Eigen vermogen voor winstuitkering van het lopende boekjaar

2	 Voor de methode van de berekening van de schuldgraad wordt verwezen naar het KB van 7 december 2010 m.b.t. vastgoedbevaks.  
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Resultatenrekening

Het vastgoedresultaat is in de eerste zes maanden van 2011 gestegen met 8,1% naar 
33,6 miljoen EUR, ten opzichte van 31,1 miljoen EUR in dezelfde periode het jaar voordien. 
De stijging komt enerzijds tot stand door de verdere groei van de portefeuille in voornamelijk 
België en Nederland. Dit kwam door de afwerking van voorverhuurde projecten te Genk, 
Tilburg en Nijmegen in 2010, en door de acquisitie van de portefeuille van Wereldhave NL 
en de oplevering van nieuwe zonnepanelenprojecten in 2011. Met 3,4 miljoen EUR staan 
de zonnepanelen momenteel in voor 10% van de inkomsten. Anderzijds is deze stijging 
ook het resultaat van interne groei door de verhoging van de bezettingsgraad en – in 
beperktere mate – de indexatie van de huurinkomsten. 

De vastgoed- en andere algemene kosten bedragen 2,7 miljoen EUR, een stijging met 
0,3 miljoen EUR ten opzichte van de kosten over dezelfde periode vorig jaar. WDP slaagt 
erin de kosten onder controle te houden waarbij de bedrijfsmarge1 over het eerste semester 
91,8% bedraagt. Het netto vastgoedresultaat over het eerste semester 2011 bedraagt 
aldus 30,9 miljoen EUR, tegenover 28,6 miljoen EUR het jaar voordien.

Het financieel resultaat (exclusief IAS 39-resultaat) bedraagt -9,2 miljoen EUR in de eerste 
jaarhelft van 2011, tegenover -8,9 miljoen EUR in het eerste semester 2010. De totale 
financiële schulden bedragen 548 miljoen EUR en zijn voor 401 miljoen EUR ingedekt, 
voornamelijk via Interest Rate Swaps (IRS’en). De gemiddelde intrestkost bedraagt 4,0% 
voor 2011.

De impact van het IAS 39-resultaat bedraagt 6,7 miljoen EUR in de loop van het eerste 
semester van 2011 (tegenover -12,8 miljoen EUR in het eerste semester van 2010). Deze 
positieve impact komt voort uit de positieve variatie van de reële waarde van de afgesloten 
rente-indekkingen per 30 juni 2011 als gevolg van een stijging van de langetermijn-
intrestvoeten op de internationale financiële markten. De variatie van de reële waarde van 
deze rente-indekkingen wordt integraal via de resultatenrekening verwerkt en niet via het 
eigen vermogen. Het betreft een niet-gerealiseerd resultaat en non-cash item. 

Het resultaat op de portefeuille conform IAS 40 bedraagt over de eerste jaarhelft van 2011 
-1,4 miljoen EUR of -0,11 EUR per aandeel. Per land geeft dit de volgende resultaten: 
Nederland (1,3 miljoen EUR), Frankrijk (-0,1 miljoen EUR), Tsjechië (0,1 miljoen EUR), 
Roemenië (-1,4 miljoen EUR) en België (-1,3 miljoen EUR). Na een lichte afwaardering van 
de reële waarde van de portefeuille (inclusief vastgoedbeleggingen in ontwikkeling voor 
eigen rekening met het oog op verhuring) in het eerste kwartaal, volgde een stabilisatie in 
het tweede kwartaal.

Het netto courant resultaat van WDP over het eerste semester van 2011 bedraagt 
21,5 miljoen EUR. Dit resultaat betekent een stijging van 12,8% tegenover het resultaat van 
19,0 miljoen EUR in dezelfde periode een jaar voordien. Per aandeel betekent dit een 
stijging van 11,8% tot 1,70 EUR tegenover 1,52 EUR over dezelfde periode vorig jaar. Hierbij 
is rekening gehouden met het gewogen gemiddeld aantal uitstaande aandelen over het 
eerste semester (650.437 nieuwe aandelen uitgegeven op 27 mei 2011 in het kader van het 
optioneel dividend).

Het verschil tussen het nettoresultaat van 26,8 miljoen EUR en het netto courant resultaat 
van 21,5 miljoen EUR is toe te schrijven aan de positieve variatie van de reële waarde van 

Toelichting bij de geconsolideerde
kerncijfers over het eerste semester 2011

1	 De bedrijfsmarge – of operationele marge – wordt bekomen door het netto vastgoedresultaat te delen door het 

vastgoedresultaat x 100.
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Toelichting bij de geconsolideerde
kerncijfers over het eerste semester 2011

de rente-indekkingsinstrumenten (IAS 39-resultaat) en de negatieve variatie van de reële 
waarde van de vastgoedportefeuille (zie hierboven). 

Balans

De reële waarde van de vastgoedbeleggingen bedraagt op 30 juni 2011 870,3 miljoen 
EUR, tegenover 821,5 miljoen EUR aan de start van het 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 
investeringswaarde 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 de ‘Bespreking van de geconsolideerde 
vastgoedportefeuille’ op blz. 22.

Deze waarde van 870,3 miljoen EUR omvat voor 794,6 miljoen EUR aan afgewerkte panden 
in portefeuille (‘standing portfolio’), een stijging van 12,5 miljoen EUR tegenover de 
portefeuille op 31 december 2010. Daarnaast bedraagt de reële waarde van de projecten 
in uitvoering 38,2 miljoen EUR. Het betreft het investeringsplan in uitvoering met onder 
meer projecten op de sites te Merchtem, Flémalle, Puurs, Ternat, Anderlecht, Willebroek 
en Mollem – Asse in België, Venlo en Ridderkerk in Nederland, Libercourt in Frankrijk en 
Oarja in Roemenië. Het betreft ook de grondreserves te Sint-Niklaas, Nijvel, Courcelles, 
Libercourt en de landbank in Roemenië voor een reële waarde van 37,5 miljoen EUR. 

De stijging van de waarde van de andere materiële vaste activa is in hoofdzaak toe te 
schrijven aan de gedane investeringen in de zonnepanelen. Deze werden per 30 juni 2011 
gewaardeerd aan een fair value van 66,3 miljoen EUR, conform IAS 16 onder toepassing 
van het herwaarderingsmodel.

Samen met de waardering aan fair value van de investeringen in zonnepanelen, stijgt de 
totale portefeuillewaarde tot 936,5 miljoen EUR, in vergelijking met 886,4 miljoen EUR eind 
2010.

De financiële vaste activa bestaan hoofdzakelijk uit vorderingen op verbonden 
ondernemingen, meer bepaald een vordering van 11 miljoen EUR met betrekking tot de 
financiering van de activiteiten in Roemenië.

Het eigen vermogen van de groep bedroeg op 30 juni 2011 383,5 miljoen EUR, tegenover 
371,3 miljoen EUR eind vorig boekjaar. Deze stijging is het gevolg van de winstreservering 
over de eerste jaarhelft en het dividend dat slechts gedeeltelijk in cash werd uitbetaald. De 
intrinsieke waarde per aandeel (exclusief het globale IAS 39-resultaat) bedraagt 31,40 EUR 
per 30 juni 2011 tegenover 32,58 EUR op 31 december 2010. Inclusief het IAS 39-resultaat 
bedraagt de intrinsieke waarde op 30 juni 2011 29,09 EUR per aandeel. Op 31 december 
2010 was dat 29,62 EUR.

De totale (langlopende en kortlopende) financiële schulden zijn in 2011 gestegen van 
500 miljoen EUR op 31 december 2010 tot 548 miljoen EUR. De schuldgraad, berekend 
conform het KB van 7 december 2010, is gestegen van 55,19% op 31 december 2010 naar 
57,28% op 30 juni 2011. 

Door de positieve variaties in de reële waarde van de afgesloten rente-indekkingen, dalen 
de andere langlopende financiële verplichtingen tot 28,0 miljoen EUR. Eind vorig boekjaar 
bedroegen deze nog 35,3 miljoen EUR.
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WDP heeft ook in de eerste zes maanden van 2011 enkele grote stappen gezet op de weg 
naar verdere groei en de verbetering van de rentabiliteit. Het jaar begon meteen goed, met 
de finalisering van de overname van de Nederlandse logistieke vastgoedportefeuille van 
Wereldhave NL. De Nederlandse investeringen groeiden hierdoor met meer dan 25%, 
goed voor ruim 200 miljoen EUR. Dankzij deze transactie werd de merknaam WDP ook in 
dit land vetgedrukt op de kaart gezet.

Er zijn nog meer elementen die ons de ontwikkeling van de Nederlandse activiteiten met 
vertrouwen tegemoet doen zien, zoals het bereiken van het FBI-statuut, het overbrengen 
van het kantoor naar Breda en het aantrekken van een nieuwe Nederlandse huisbankier.
 
Kortom, WDP is volop bezig met de uitvoering van het groeiplan 2011-2013 dat de bevak 
begin dit jaar lanceerde. Ter herinnering: we formuleerden het streefdoel als ‘het 
verwezenlijken van een stijging van het netto courant resultaat per aandeel met 20% op het 
einde van de drie jaar, en dit met inachtneming van de bestaande kapitaalbasis en het 
behoud van een aanvaardbare schuldgraad’.
 
Het grote succes van het keuzedividend dat in mei 2011 werd aangeboden – voor 70% van 
de aandelen werd voor deze optie gekozen – heeft deze ambitieuze doelstelling nog 
scherper gesteld. Het werd mede mogelijk gemaakt door het feit dat de referentie-
aandeelhouder, de familie Jos De Pauw uit Merchtem, voor de totaliteit van zijn participatie 
deelnam. WDP was trouwens de eerste bevak die van deze nieuwe wettelijke mogelijkheid 
gebruik maakte, omdat zij zowel voor de aandeelhouders als de vennootschap voordelen 
creëert. 
 
Het keuzedividend resulteerde in de creatie van ruim 650.000 bijkomende aandelen, goed 
voor bijna 23 miljoen EUR extra kapitaal. Dit geeft ons de mogelijkheid om de volgende 
jaren voor meer dan 50 miljoen EUR nieuwe investeringen te verwezenlijken.
 
Het grote succes van het keuzedividend brengt onze doelstelling van winstgroei niet in 
gevaar, wel integendeel. Het zal aanleiding geven tot een verdere stijging van de winst per 
aandeel.
 
WDP bevestigt zijn verwachting om het dividend per aandeel over het boekjaar 2011 op 
2,94 EUR bruto te kunnen behouden. Dit is mogelijk door het beter dan eerder geplande 
winstcijfer, dankzij de Wereldhave-transactie die de totale winst boven 43 miljoen EUR zal 
stuwen. WDP kan hierdoor ook terugkeren naar de voor de bevak gebruikelijke 90% pay-
out ratio.
 
WDP heeft in het voorbije halfjaar weliswaar geen nieuwe panden opgeleverd, maar dit is 
slechts één aspect van groei. Op de andere vlakken, met name de aankoop van verhuurde 
nieuwe sites en de verhuring van bestaande panden, is er vooruitgang geboekt. Hiervan 
getuigen de gestegen bezettingsgraad, de aankopen in Genk en de nieuw geplande 
projecten in Nederland, samen goed voor een investering van 30 miljoen EUR. Daarenboven 
zijn de bouwactiviteiten voor de twee voorverhuurde Roemeense sites voorspoedig 
aangevangen. De oplevering is gepland voor de tweede helft van dit jaar.
 
WDP heeft een goed halfjaar achter de rug, maar waakzaamheid blijft geboden. Hoewel 
de economie voorzichtig uit het dal kruipt, blijft het herstel broos en blijven fundamentele 
onevenwichten bestaan. Reden te meer om voorzichtig te blijven en overdadig risico te 
schuwen. Getuige daarvan de extreme volatiliteit op de internationale financiële markten 
begin augustus.

Woord van de voorzitter aan de
aandeelhouders
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Woord van de voorzitter aan de
aandeelhouders

Het groeiplan 2010-2013 is op de rails gezet en de trein rijdt. Ik ben er – samen met de 
leden van het managementteam en de Raad van Bestuur – vast van overtuigd dat de 
bevak zijn doel zal bereiken, dankzij zijn onafgebroken aandacht voor rentabiliteit en 
duurzaamheid. Het enthousiasme waarmee de aandeelhouders hebben ingetekend op 
nieuwe aandelen WDP, bewijst dat ook zij ons vertrouwen in de toekomst delen.

Mark Duyck
Voorzitter van de Raad van Bestuur
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Tussentijds beheerverslag

1. Inleiding

Als gevolg van de economische conjunctuur, en de impact ervan op de sector van het 
logistiek vastgoed, heeft WDP zijn activiteiten ook in de eerste helft van 2011 voornamelijk 
toegespitst op de verdere afwerking van een aantal lopende projecten en verhuringen 
binnen de bestaande portefeuille. 

Dat WDP in de eerste helft van 2011 ook onafgebroken heeft voortgewerkt aan de verdere 
uitbouw van zijn patrimonium via nieuwe initiatieven, blijkt in de eerste plaats uit de 
overname van de logistieke portefeuille van Wereldhave NL in Nederland. De acquisitie van 
in totaal zes panden op strategische locaties betekent een aanzienlijke uitbreiding van de 
Nederlandse portefeuille. 

Deze zomer werd ook in België de portefeuille uitgebreid, meer bepaald door de aankoop 
van een tweede, aanpalende site met 18.000 m2 opslagruimten op het ‘Hermespark’ in 
Genk. WDP werkt ook aan twee nieuwe projecten in Nederland die gefinaliseerd zullen 
worden in het najaar van 2011, met een gezamenlijke waarde van 21 miljoen EUR (zie in 
‘10. Feiten na balansdatum’ op blz. 16).

In het eerste semester kon ook de bezettingsgraad van de portefeuille verder worden 
opgedreven, van 95,7% naar meer dan 96%, voornamelijk door het afsluiten van twee 
huurcontracten in Nijvel en Courcelles, en ondanks het gedeeltelijk vrijkomen van 
verhuurbare kantoorruimte in de site ‘Hungaria’ te Leuven. Hiermee is de leegstand in 
Wallonië trouwens in één klap volledig weggewerkt. 

2. Projecten die in de eerste helft van 2011 werden afgewerkt

In de eerste helft van 2011 werden geen projecten afgewerkt.

3. Vastgoedbeleggingen in ontwikkeling voor eigen rekening met het oog 
op verhuring

België

W	 Luik (Flémalle) – rue de l’Arbre Saint-Michel: de bouw van een cross-dockingcentrum 
van 5.700 m² voor DPD, dat gehuurd wordt voor 15 jaar vast. De oplevering is gepland 
voor 1 september. Het is al het tweede project dat WDP samen met DPD realiseert, 
naast het distributiecentrum in Courcelles – rue de Liège, en daarmee een mooi 
voorbeeld van een versterkte samenwerking.

W	 Merchtem – Wolvertemsesteenweg 1, Bleukenweg 5: het betreft hier een industriële 
stadssite aan de rand van Merchtem, die zal worden omgevormd tot een retailpark. Er 
is een huurovereenkomst met huurders Aldi en Brico getekend. De oplevering is 
gepland voor augustus 2011. 

W	 Mollem (Asse) – Assesteenweg: in februari 2011 werd met een filiaal van de Franse 
internationale zuivelgroep Lactalis SA een overeenkomst gesloten voor de bouw van 
een gekoeld magazijn van 3.200 m2, dat in januari 2012 in gebruik zal genomen worden. 
De werken zijn begin 2011 gestart. 
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Tussentijds beheerverslag

W	 Puurs – Lichterstraat: de beschikbare oppervlakte zal worden gerenoveerd in functie 
van de wensen van de toekomstige huurder. In het eerste halfjaar heeft Distri-Log de 
site op flexibele basis gehuurd. Op dit ogenblik wordt aan een concreet verhuur- en 
verbouwingsproject gewerkt.

W	 Ternat – Industrielaan 24: begin 2010 werd gestart met de voorbereiding van de 
renovatie van deze site. De renovatie zal worden aangevat zodra een langetermijnhuurder 
is gevonden. Het nog vrijstaande gedeelte van deze site werd in het eerste halfjaar op 
flexibele basis verhuurd aan Soditra Logistique. 

Frankrijk

W	 Lille (Libercourt) – Zone Industrielle – Le Parc à Stock (fase I): de resterende 
6.000 m² van fase I dient nog vervolledigd te worden. De finale afwerking zal gebeuren 
zodra een langetermijnhuurder is gevonden. 

Nederland

W	 Ridderkerk – Handelsweg: de aanleg van een parkingdek op een grond die eind 
2008 gekocht werd in het kader van de Univeg-transactie in 2007. De oplevering is 
verdaagd in afwachting van het verkrijgen van de definitieve bouwvergunning. 

W	 Venlo – Edisonstraat (fase II): een tweede fase van 15.000 m² wordt afgewerkt zodra 
een huurder is gevonden. 

Roemenië

W	 Oarja I: in opdracht van het Duitse Röchling-Automotive bouwt WDP Development RO 
een semi-industrieel complex van 5.000 m². De site ligt op de weg naar Pitesti, hét 
automotive centrum van Roemenië. Röchling-Automotive zal het gebouw huren voor 
10 jaar vast vanaf het derde kwartaal van 2011. De overeenkomst omvat tevens een 
potentiële uitbreiding met 50%, tot 7.500 m². Röchling zal hier zijn Roemeense basis 
installeren, en van hieruit de toelevering verzorgen voor onder meer de nieuwe Ford-
fabriek in Craiova. 

W	 Oarja II: WDP sloot voor dezelfde locatie een tweede huurcontract, ditmaal met Pelzer-
Pimsa, een producent van geluidsisolatie en plafondbedekking voor de automobiel
industrie. Dit project omvat de bouw van een semi-industrieel complex van 7.000 m². 
Het pand zal klaar zijn tegen eind 2011 en wordt verhuurd voor 10 jaar vast. 

W	 Oarja III: een betalende optie voor een derde project op deze site werd niet gelicht. 

4. Verder potentieel

Daarnaast heeft WDP een aantal projecten binnen de eigen portefeuille 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.
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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. 

W	 Nijvel – rue Buisson aux Loups: een site met een grondoppervlakte van 51.000 m² 
die intussen is afgebroken, en die WDP op termijn zal herontwikkelen.

W	 Sint-Niklaas – Europark Zuid II: een project met een oppervlakte van 28.000 m² op 
een terrein van 5 ha, op een topligging langs de autosnelweg E17. 

W	 Luik – Trilogiport: WDP beschikt over een concessie op Trilogiport Liège – de in 
voorbereiding zijnde trimodale logistieke hub van Luik – waarop na realisatie van de 
infrastructuurwerken 50.000 m² kan 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. Vastgoedbeleggingen in ontwikkeling voor 
eigen rekening met het oog op verhuring’ op blz. 12). 

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. Er blijft 
dus nog heel wat potentieel, naast de verschillende opgestarte projecten in Oarja (zie 
‘3. Vastgoedbeleggingen in ontwikkeling voor eigen rekening met het oog op verhuring’ op 
blz. 12). Ook in de toekomst zal WDP zich toespitsen op de bouw van panden die 
voorverhuurd zijn. Dat zal gebeuren via WDP Development RO, in een 51-49 joint venture 
met ondernemer en Roemeniëspecialist Jeroen Biermans. 

Tsjechië

W	 Mladá Boleslav – Nepřevázka: op deze site kan een laatste pand van 10.000 m² 
worden gebouwd. Een bouwvergunning is verkregen.

5. Nieuwe aankopen

Begin april tekende WDP de finale koopovereenkomst, na uitvoering van de ‘due diligence’, 
voor de overname van de Nederlandse logistieke portefeuille van Wereldhave NL voor 
42 miljoen EUR. Het betreft zes verhuurde logistieke sites, voornamelijk in de Randstad. 
Vijf daarvan (in Alkmaar, Amsterdam, Amersfoort, Utrecht en Roosendaal) zijn verhuurd 
aan DHL Express, met een gemiddelde duurtijd van 3 jaar tot aan de eerste 
opzegmogelijkheid. Een zesde site, in Alphen aan den Rijn, is verhuurd voor 9,5 jaar aan 
Iron Mountain. De totale jaarlijkse huurinkomsten van deze portefeuille bedragen 
4  miljoen  EUR. De overdracht van de aankoop ging in op 1 mei 2011 waardoor deze 
panden reeds 0,7 miljoen EUR bijdroegen tot de huurinkomsten in het eerste semester van 
2011. 
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6. Verhuringen in de eerste helft van 2011

Eind juni konden in Wallonië twee huurcontracten voor in totaal meer dan 20.000 m2 
worden getekend. Een eerste betreft 10.000 m2 op de site Nijvel – chaussée de Namur, die 
gehuurd worden door de groothandel in auto- en carrosserieonderdelen Boyriven, met een 
ingroeiscenario waardoor de hele site is verhuurd. In Courcelles – rue de Liège werd het 
nog leegstaande gedeelte van de site, goed voor 10.000 m2, verhuurd aan Yusen Logistics, 
het voormalige NYK. Het huurde al een deel van deze site op flexibele basis sinds eind 
2010. Dankzij deze beide huurcontracten is de bezettingsgraad in Wallonië gestegen naar 
100%.

In Vlaanderen konden enkele kleine, flexibele contracten worden verlengd. Hierdoor kon 
het aangekondigde vertrek van de Vlaamse overheid als huurder van de voormalige 
‘Molens Hungaria’ aan de Vaart in Leuven gedeeltelijk worden gecompenseerd.

De bezettingsgraad van de totale portefeuille groeide door deze nieuwe verhuringen van 
95,7% eind december 2010 naar 96,5% eind juni 2011.

7. Verkopen

Een terrein in het centrum van Boom werd voor 550.000 EUR verkocht aan het 
gemeentebestuur, dat het wil gebruiken voor de verdere binnenstedelijke ontwikkeling van 
Boom. 

8. Projecten op het gebied van hernieuwbare energie

Het zonne-energieproject dat WDP in 2007 lanceerde en dat – op een rendabele manier 
– een CO2-neutrale vastgoedportefeuille nastreeft, ondervond hinder van de politieke 
beslissingen in een aantal Europese landen om de subsidies voor zonnepanelen terug te 
schroeven. Zo werden de plannen om in 2010-2011 bijkomende panelen met een vermogen 
van 4 megawattpiek (MWp) te bouwen op de sites in Noord-Frankrijk, op basis van de 
huidige toestand ‘on hold’ gezet.

Op dit ogenblik beschikt WDP reeds over installaties met een totaal vermogen van zo’n 
14 MWp. De bevak wil zijn voortrekkersrol op het vlak van duurzame bouw in de sector van 
het logistiek vastgoed verder verstevigen, en blijft een totaal vermogen van zo’n 30 MWp 
nastreven. WDP bestudeert diverse mogelijkheden om deze tweede fase te realiseren, 
waarbij niet alleen zonne-energie maar ook wind en andere energiebronnen in overweging 
worden genomen. 

9. Duurzame magazijnen volgens de BREEAM-norm

Voor WDP is de installatie van de zonnepanelen slechts het beginpunt van een totaalproject 
in duurzaam ondernemen. Zo wil WDP voortwerken aan de ontwikkeling op de sites van 
nieuwe, rendabele en 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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Maar WDP wil veel verder gaan dan de loutere energie- en milieuprestaties van de 
gebouwen. Met de panden in Nijmegen – Industrieterrein Bijsterhuizen en Tilburg – 
Industrieterrein Loven is WDP de eerste bouwheer in Nederland die het wereldwijde 
BREEAM-duurzaamheidscertificaat heeft verkregen. 

BREEAM (‘Building Research Establishment Environmental Assessment Method’) is een 
duurzaamheidscertificaat dat betrekking heeft op de prestaties van een gebouw tijdens 
zijn volledige levenscyclus. BREEAM is het belangrijkste en meest gebruikte 
duurzaamheidskeurmerk voor gebouwen in Europa. In tegenstelling tot andere normen 
volgt BREEAM een multicriteria-aanpak. In het certificeringstraject wordt niet alleen 
gekeken naar het energieverbruik van een pand, maar ook naar landgebruik, ecologie, het 
bouwproces, watergebruik, afval, vervuiling, transport, materialen, gezondheid en comfort. 
Als totaalscore krijgt een gebouw de waardering ‘Pass’, ‘Good’, ‘Very Good’, ‘Excellent’ of 
‘Outstanding’. 

De WDP-site in Tilburg werd in april 2010 als ‘Good’ gekwalificeerd. In juni volgde de site 
in Nijmegen, die de waardering ‘Very Good’ kreeg. Het was meteen de eerste keer dat een 
logistiek gebouw in West-Europa de ‘Very Good’-certificering van BREEAM behaalde. 

10. Feiten na balansdatum

Aankopen 

België

W	 Genk – Brikkenovenstraat: WDP heeft een bindende overeenkomst getekend onder 
de gebruikelijke opschortende voorwaarden voor de acquisitie van de aangrenzende 
site in het logistiek park ‘Hermes’, op de oude mijnsite van Winterslag, voor 
8,65 miljoen EUR. De totale oppervlakte van de WDP-site wordt hierdoor uitgebreid 
met 18.000 m2, naar ruim 50.000 m2. Afronding en closing van de transactie zijn 
voorzien voor eind augustus (zie ook het persbericht van 15 juli 2011 via www.wdp.be.)

Nederland

W	 In Nederland werkt WDP momenteel aan twee nieuwe projecten met een gezamenlijke 
investeringswaarde van 21 miljoen EUR. Daarvan betreft één project de aankoop van 
een logistiek pand in Alphen aan de Rijn ter waarde van 6 miljoen EUR van een 
industriële speler die zijn activiteiten elders zal centraliseren. WDP finaliseert momenteel 
het contract met een huurder. Dit wordt dan meteen de tweede site van WDP op deze 
locatie. Daarnaast stapt WDP in een ontwikkelingsproject ter waarde 15 miljoen EUR 
waarvan de uitvoering onderhevig is aan verscheidene opschortende voorwaarden 
zoals het bekomen van een vergunning. WDP verwacht beide transacties te finaliseren 
in het najaar.
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Vooruitzichten

1. De basis voor de operationele resultaten in 2011

De operationele resultaten voor 2011 zullen grotendeels bepaald worden door de geleverde 
prestaties in het eerste semester en in de vorige jaren. De globale bezettingsgraad1 van de 
portefeuille kon in het eerste halfjaar verder worden opgedreven, en steeg van 95,7% eind 
december 2010 naar boven de 96% eind juni 2011. Dit kwam onder meer door het 
wegwerken van de leegstand in Wallonië. In het derde kwartal verwacht WDP een verdere 
graduele stijging van de bezettingsgraad richting 97% na de in de zomer gerealiseerde 
verhuringen in Frankrijk, waar nu ook de leegstand is weggewerkt. Doordat naar het 
jaareinde de vervaldagen beperkt blijven tot slecht 1,6%, zou de bezettingsgraad minstens 
op 95% moeten blijven. 

In het eerste halfjaar van 2011 werd de Nederlandse logistieke vastgoedportefeuille van 
Wereldhave NL overgenomen. Daarnaast werd in juli een overeenkomst gesloten voor de 
aankoop te Genk (zie ook ‘10. Feiten na balansdatum’ in het ‘Tussentijds beheerverslag’ 
op blz. 16).

Daarnaast zijn er nog de verhuurde projecten in uitvoering die zullen worden opgeleverd in 
de tweede jaarhelft 2011 ten belope van 17,5 miljoen EUR (inclusief een nog te realiseren 
cash out van 6,3 miljoen EUR). De niet verhuurde projecten blijven ‘on hold’ in afwachting 
van een huurder.

Tot slot heeft WDP gebruik gemaakt van de intrestcurve om een deel van haar rente-
indekkingen te verlengen aan een lagere intrestvoet. De opgebouwde positie aan 
indekkingen over de voorbije jaren, zorgt ervoor dat met de huidige rentestand de 
gemiddelde kost van de schuld onder controle blijft op 4% (inclusief bancaire marges). 

2. Operationeel resultaat en dividend

Op basis van het gerealiseerd resultaat van 21,5 miljoen EUR in het eerste semester van 
2011, en rekening houdend met de economische vooruitzichten, heeft WDP de winst
prognose zoals die in februari 2011 in het vooruitzicht werd gesteld, opwaarts kunnen 
herzien. Dit was voornamelijk het resultaat van de overname van de Nederlandse logistieke 
portefeuille van Wereldhave NL in het begin van het jaar, samen met het keuzedividend. 

Concreet verwacht WDP in 2011 een stijging van het netto courant resultaat tot minimum 
43 miljoen EUR. Deze winstprognose is gebaseerd op de huidige situatie en behoudens 
vandaag onvoorziene omstandigheden. 
 
Al deze elementen zorgen ervoor dat de Raad van Bestuur verwacht het dividend per 
aandeel voor 2011 minstens op het niveau van 2010 te kunnen behouden en de uitkering 
te doen dalen naar 90%, namelijk 2,94 EUR bruto per aandeel of 2,50 EUR netto per 
aandeel (na aftrek van 15% roerende voorheffing). Dit ondanks het feit dat het totaal aantal 
aandelen met 650.437 is gestegen naar aanleiding van het keuzedividend over 2010.

1	 De bezettingsgraad wordt berekend door de contractuele huren plus de inkomsten uit zonnepanelen af te zetten 

ten opzichte van de contractuele huren, de markthuurwaarde van de niet-verhuurde gedeelten en de inkomsten 

uit zonnepanelen. Projecten in aanbouw en/of renovatie worden niet in de berekening opgenomen.
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Bespreking van de semi-industriële en
logistieke vastgoedmarkt

1. België

Ondanks de huidige impasse met betrekking tot de vorming van een federale regering, 
beleefde België een redelijke economische groei van bijna 2% in 2010. Vooral de industriële 
productie was heel hoog in vergelijking met de afgelopen jaren, waarbij de groei voor het 
grootste deel van 2010 rond de kaap van 8% bleef schommelen. Dat heeft de vraag naar 
industrieel vastgoed een duwtje in de rug gegeven en hielp om de huurgelden van de beste 
en secundaire panden vorig jaar voor een groot deel stabiel te houden. De beleggingsmarkt 
bleef rustig, en de toplocaties zijn bijgevolg stabiel gebleven. Er doen zich immers steeds 
meer tekenen van vertrouwen voor in de commerciële vastgoedmarkt in België, wat vooral 
te merken is in de industriesector. De vraag is geleidelijk toegenomen waardoor er steeds 
meer transacties plaatsvinden. De huurgelden van de toplocaties hielden stand in de 
eerste helft van 2011, hoewel de meeste submarkten de huur met 4 tot 6% zagen stijgen 
ten opzichte van het eerste semester 2010. Enkele van de twijfels uit 2010 bleven echter 
nazinderen door de wereldwijde economische onzekerheid, de stijgende olieprijzen en de 
instabiliteit van de Belgische regering.

2. Frankrijk

Ondanks een bescheiden niveau van economische groei en stijgende industriële productie, 
blijft de stemming op de industriële vastgoedmarkt in Frankrijk gematigd. We merken nog 
steeds een afwachtende houding bij de sector, wat een laag niveau aan activiteit in de 
hand werkt. De onzekere economische situatie zorgt ervoor dat de industriële markt broos 
blijft. De logistieke huurgelden bleven tijdens het semester grotendeels onveranderd op de 
meeste Franse submarkten voor logistieke ruimtes, aangezien ze stabiel werden gehouden 
door de stimuli die de verhuurders aanboden. De productiehuurgelden stegen daarentegen 
lichtjes. Er blijft een afkerige houding ten opzichte van risico’s heersen in de sector, en 
consolidatie blijft nog steeds de belangrijkste motor achter de activiteit. 

3. Nederland

Ondanks het feit dat een aanhoudend negatief sentiment ten opzichte van de industriesector 
het grootste deel van Europa in de ban houdt, blijven de toonaangevende industriële 
indicatoren voor Nederland positief, wat onmiskenbaar duidt op een marktverbetering. De 
Nederlandse economie kende een verdere groei dankzij het vertrouwen in de productie en 
de internationale handel. Dat stimuleert de activiteit op de industriële markt. De fabrikanten 
konden in januari 2011 inderdaad prat gaan op een omzetstijging van zo’n 20% op 
jaarbasis, de hoogste stijging in productieomzet ooit gemeten. Dit door de export 
aangedreven herstel trok de aandacht van beleggers die winst wilden halen uit langdurige 
leaseovereenkomsten voor moderne logistieke eigendommen.

4. Tsjechië

Door het verbeterende economische klimaat en het toenemende positieve sentiment was 
er heel wat bedrijvigheid op de industriële markt. Het leeuwendeel van dat herstel was te 
danken aan de industriële productie, die in 2010 een opwaartse tendens inzette en die ook 
doorzette in 2011. Daardoor gingen de huurders meer op zoek naar moderne industriële 
ruimtes, waardoor de huurgelden stabiliseerden. De lagere werkloosheidsniveaus zouden 
die vraag tijdens het jaar nog verder moeten bestendigen. De beleggingscijfers beleefden 
de grootste transactie in de logistieke sector van de vorige jaren.
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5. Roemenië

Roemenië blijft lijden onder de nasleep van de wereldwijde economische neergang en zal 
waarschijnlijk slechts, in het beste geval, tegen het einde van 2011 positieve groeicijfers 
kunnen indienen. Dat beïnvloedt ook de prestaties van de globale industriële markt, 
waardoor de logistieke sector beter vaart dan de productiesector. De huurgelden zijn 
stabiel, maar we kunnen een verdere daling niet uitsluiten aangezien de verhuurders, 
ondanks hun aanbod van stimuluspakketten aan de huurders, heel wat strijd leveren om 
de huidige niveaus te behouden. De beleggingsactiviteit is gematigd en de activiteit 
beperkt.

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

Bespreking van de semi-industriële en
logistieke vastgoedmarkt
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1. Toestand van de portefeuille op 30 juni 2011 

De onafhankelijke schatters Cushman & Wakefield en Stadim waarderen de vastgoed
portefeuille van WDP (exclusief zonnepanelen) volgens IAS 40 op een reële waarde (fair 
value)1 van 872,2 miljoen EUR op 30 juni 2011. Deze waarde werd aangepast naar 
870,3  miljoen EUR als gevolg van de geboekte impairment op een aantal projecten in 
uitvoering. De vergelijkbare waarde eind 2010 bedroeg 821,5 miljoen EUR. 

De portefeuille kan als volgt onderverdeeld worden: 

Fair value (x miljoen EUR)

binnenland buitenland totaal

Bestaande eigendommen 494,10 284,29 778,39

Vastgoedbeleggingen in 
ontwikkeling voor eigen rekening 
met het oog op verhuring 38,94 13,99 52,93

Gronden 7,94 31,02 38,96

Totaal 540,98 329,30 870,28
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1	 Reële waarde of fair value: volgens de Belgische regulering wordt voor eigendommen met een waarde boven 

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

buitenland wordt de volledige transactiekost in mindering gebracht.

Bespreking van de geconsolideerde 
vastgoedportefeuille
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2. Waarde en samenstelling van de portefeuille in verhuur 

De totale grondoppervlakte behelst 412,1 hectare, waarvan 22 hectare in concessie. Het 
saldo van 390,1 hectare heeft een geraamde verkoopwaarde van 311,64 miljoen EUR of 
35,7% van de totale reële waarde. Dit levert een gemiddelde op van 79,90 EUR/m² exclusief 
transactiekosten. 

De totale verhuurbare oppervlakte van de gebouwen bedraagt 1.430.994 m² met een 
totale geschatte huurwaarde van 62,87 miljoen EUR. De magazijnen nemen hiervan het 
leeuwendeel (78,5%) voor hun rekening, met 1.254.666 m² en een gezamenlijke huurwaarde 
van 49,33 miljoen EUR. Hun gemiddelde huurwaarde per m² komt daarmee op  
39,31 EUR/m². 

De kantoorruimten, deels zelfstandig en deels aansluitend bij magazijnen, zijn goed voor 
127.278 m² of 10,8 miljoen EUR huurwaarde. De gemiddelde huurwaarde per m² bedraagt 
84,72 EUR. De commerciële ruimten beslaan 22.375 m² en vertegenwoordigen 1,42 miljoen 
EUR huur, met een gemiddelde per m² van 63,25 EUR. Diverse bestemmingen zijn tenslotte 
goed voor 26.675 m² of 1,35 miljoen EUR, met een huur van 50,49 EUR/m². De 
concessievergoedingen belopen in totaal 0,40 miljoen EUR.

Bestemming Bebouwde 

oppervlakte

Geschatte 

huurwaarde

Geschatte 

gemiddelde 

huurwaarde 

per m2

% van de 

totale 

huurwaarde

op 30/06/2011 (m2) (miljoen EUR) (EUR)

Magazijnen 1.254.666 49,33 39,31 78,5%

Kantoren bij magazijnen 112.243 9,32 83,05 14,8%

Kantoren 15.035 1,46 97,24 2,3%

Commerciële ruimten 22.375 1,42 63,25 2,3%

Diverse bestemmingen 
(polyvalente ruimten, parking 
en archieven) 26.675 1,35 50,49 2,1%

Totaal 1.430.994 62,87 43,93 100,0%

Concessievergoedingen -0,40

Totaal  62,47   
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België (61,6%)

Nederland (25,4%)

Frankrijk (9,6%)

Tsjechië (3,5%)

Magazijnen (95,5%)

Kantoren (1,1%)

Commercieel (1,6%)

Andere (1,9%)

Spreiding verhuurbare oppervlakte per categorie

Geografische spreiding huurwaarde

Spreiding vastgoedportefeuille per type pand

Ambient – “State of the art” (57%)

1st Generation – Logistic buildings (9%)

Other (retail + offices) (7%)

Cooled (11%)

Multiple floors (8%)

Semi industrial/light production (5%)

Crossdock (2%)
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3. Huursituatie van de beschikbare gebouwen 

In de eerste helft van 2011 leverden de verhuurde gebouwen een huurincasso op van 
30,5 miljoen EUR, een stijging met 7% tegenover het jaar voordien. 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 98% van de marktconforme 
huurwaarde voor de bestaande eigendommen van 62,5 miljoen EUR. 

De belangrijkste huurders zijn: Univeg-groep met een aandeel van 15,5% van het 
huurincasso, DHL (12,5%), Kuehne & Nagel (5,9%), Philips Lighting (5,2%), Distri-Log 
(3,4%), Lidl (2,7%), Belgacom (2,5%), Descamps (2,2%), Disor (1,9%) en ID Logistics 
(1,9%). 

De tien belangrijkste huurders hebben samen een aandeel van 54%.

Top-huurders (% huurinkomen)

1 Univeg-groep 15,5%

2 DHL 12,5%

3 Kuehne & Nagel 5,9%

4 Philips Lighting 5,2%

5 Distri-Log 3,4%

6 Lidl 2,7%

7 Belgacom 2,5%

8 Descamps 2,2%

9 Disor 1,9%

10 ID Logistics 1,9%

Top 10 = 53,7%

Huurinkomsten eerste jaarhelft 2011 per sector huurder

Telecom en ICT (6,3%)Andere (14,5%)

Media & communicatie (2,1%)Industrie (4,0%)

Automobielsector (5,8%)Groothandel (8,7%)

3 PL (36,8%)Voeding (14,3%)

Textiel (3,4%)

Overheid en non-profit (2,0%)Diensten (2,1%)
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Huurcontracten die in het tweede semester 2011 op eindvervaldag komen, 
vertegenwoordigen 3,6% van de totale huurwaarde. Deze werden grotendeels reeds 
verlengd, waardoor de vervaldagen in de tweede jaarhelft beperkt blijven tot 1,6%. 
Anderzijds hebben contracten met vervaldag in 2015 of later een aandeel van 73,9%.

De gemiddelde looptijd van de contracten (tot aan de eerste opzegmogelijkheid) bedraagt 
5,5 jaar en 6,9 jaar inclusief zonnepanelen. De resterende duurtijd van de contracten (tot 
aan de eindvervaldag) komt uit op 7,5 jaar en 9,1 jaar inclusief zonnepanelen.

4. Investeringen in zonnepanelen 

Samen met de vastgoedportefeuille, heeft WDP sinds 2007 sterk geïnvesteerd in de 
installatie van zonnepanelen op de daken van verschillende panden, om op deze manier 
tegen eind 2012 een CO2-neutrale vastgoedportefeuille te realiseren. Per 30 juni 2011 
werden deze investeringen gewaardeerd aan 66,3 miljoen EUR. Samen met de waarde van 
de vastgoedbeleggingen, neemt hierdoor de waarde van de vastgoedportefeuille toe tot 
936,5 miljoen EUR, in vergelijking met 886,4 miljoen EUR eind 2010. 

Deze investeringen dragen dan ook substantieel bij tot de bedrijfsopbrengsten van WDP. 
Over de eerste jaarhelft van 2011 bedroegen deze opbrengsten 3,4 miljoen EUR. Hierdoor 
vormen zij de tweede belangrijkste bron van inkomsten, na Univeg. Voor het volledige 
boekjaar worden de inkomsten van zonne-energie geschat op 6 miljoen EUR. Dit komt 
overeen met ongeveer 9% van de totale inkomsten. 
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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 2011 voor te leggen.

WDP heeft ons aangesteld om als onafhankelijke vastgoeddeskundigen de investerings-
waarde en reële waarde (fair value) van zijn vastgoedportefeuille te bepalen. De schattingen 
werden gemaakt rekening houdend 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 IAS 40-norm 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 
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 euro 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 euro 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 met 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 met betrekking 
tot 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 

Conclusies van de vastgoeddeskundigen
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30 juni 2011 902.581.600 EUR (negenhonderd twee miljoen vijfhonderd eenentachtig 
duizend zeshonderd EUR) bedraagt. 

De reële waarde (fair value) werd bepaald op 872.236.100 EUR (achthonderd tweeënzeventig 
miljoen tweehonderd zesendertig duizend honderd EUR) op 30 juni 2011. 

De contractuele huurgelden bedragen op jaarbasis 64.331.400 EUR, wat overeenkomt 
met een initieel huurrendement van 8,07% 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 66.671.500 EUR, 
wat overeenstemt met een initieel huurrendement van 8,36%. 

Met de meeste hoogachting, 
 

	

Koen Nevens	 Philippe Janssens
CEO	 Afgevaardigd bestuurder
Cushman & Wakefield	 Stadim

Het verslag van de vastgoeddeskundigen werd met hun akkoord opgenomen in dit 
halfjaarlijks financieel verslag. 

Conclusies van de vastgoeddeskundigen
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De koers van het aandeel

Het aandeel WDP kon in de eerste helft van 2011 de goede prestaties van de voorbije twee 
jaren voortzetten. In de eerste maanden van het jaar steeg de koers van 36,65 EUR op 
31 december 2010 naar een hoogtepunt van 41,20 EUR eind april – net vóór het ‘knippen 
van de coupon’, wanneer de koersen traditiegetrouw pieken met het oog op de 
dividenduitkering. Dat deze stijging af en toe gepaard ging met enige terugval, is toe te 
schrijven aan fundamentele onevenwichten op de markten – gepaard met een gevoel van 
onzekerheid bij de investeerders. Deze schommelingen stonden overigens in schril contrast 
met de aanhoudend goede resultaten van WDP. 

Na de dividenduitkering kende het aandeel een verwachte daling, waarna de koers enige 
tijd schommelde tussen 37,5 en 39,5 EUR. Eind juni 2011 sloot het aandeel WDP uiteindelijk 
af op 38,41 EUR. Het noteerde op dat ogenblik met een premie ten opzichte van de 
intrinsieke waarde. Deze laatste bedroeg op 30 juni 31,4 EUR (exclusief IAS-39).

De positieve koersevolutie is in de eerste plaats te verklaren door de goede resultaten in 
het eerste kwartaal. Daarmee bewees WDP dat het volop bezig is met de uitvoering van 
het aangekondigde groeiplan 2011-2013. Ook de strategische acquisitie van de logistieke 
portefeuille van Wereldhave NL in Nederland versterkte het vertrouwen van de beleggers 
in de bevak. Daarnaast werd de koers ondersteund door het keuzedividend in mei, waarbij 
de aandeelhouders konden instappen aan een discount ten opzichte van de toenmalige 
koers. Tenslotte plukte WDP de vruchten van het voorzichtige herstel van de logistieke 
markt – al blijft de heropleving van het economisch klimaat fragiel. 

Los van al deze tijdsgebonden factoren kon WDP rekenen op de traditionele troeven die er 
ook de voorbije jaren voor gezorgd hebben dat de investeerders steeds hun vertrouwen in 
de bevak bewaarden. Een eerste is het belang dat potentiële investeerders en 

Het aandeel WDP
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Het aandeel WDP

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 en Nederland werkt. 
Een tweede is het feit dat WDP een ‘self managed fund’ is, waarbij het management binnen 
de vennootschap gebeurt en volledig ten dienste staat van de aandeelhouders. Daarnaast 
biedt de vastgoedportefeuille de investeerders in één klap een belangrijke schaalgrootte in 
welbepaalde regio’s. Last but not least is er het stabiele dividend.

Velociteit en liquiditeit

Ook de aanhoudend hoge liquiditeit van het aandeel illustreert dat WDP het vertrouwen 
van de beleggers blijft genieten. In de eerste helft van 2011 werden in totaal 1.547.003 
aandelen WDP verhandeld. Dat komt neer op gemiddeld zo’n 12.000 aandelen per dag. De 
velociteit – het verhandeld aantal aandelen per jaar, gedeeld door het totaal aantal aandelen 
op het einde van deze periode – komt daarmee op 24,45%.

Return

Op 30 juni 2011 bedroeg de totale return van het aandeel WDP op halfjaarbasis 12,6%. 
Volgens de ‘GPR 250 EUROPE’-index van Global Property Research bedroeg de 
gemiddelde return van het Europees beursgenoteerd vastgoed over de voorbije zes 
maanden eind juni 8,1%. WDP presteert gevoelig beter dan de gemiddelde return van de 
Belgische vastgoedaandelen. Die was volgens de ‘GPR 250 BELGIUM’-index eind juni 
4,5% op halfjaarbasis. De brutoreturn van de Bel20-index bedroeg op 30 juni -0,2%. Zie in 
dit verband ook de maandelijkse update op www.wdp.be.
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Het aandeel WDP

Uit de cijfers van Global Property Research blijkt ook dat WDP over de voorbije twaalf jaar 
– sinds de beursintroductie eind juni 1999 – met een jaarlijkse return van 12,4% nog altijd 
aanzienlijk beter scoort dan het Europees vastgoed (6,9%), het Belgisch vastgoed (5,7%) 
en de Bel20-index (-1,6%).

WDP blijft zich inspannen om, ondanks het nog altijd vrij zwak economisch klimaat, een 
stevige cashflow te genereren als basis voor een aantrekkelijk dividend. De bevak is er ook 
van overtuigd dat de kwaliteit van de vastgoedportefeuille en de huurders, én het feit dat 
jaar na jaar een aantrekkelijk dividend wordt uitgekeerd, goede vooruitzichten blijven 
bieden voor de toekomst.

Gegevens per aandeel (in EUR) 30-06-2011 31-12-2010 31-12-2009

Aantal aandelen in omloop op afsluitdatum 13.184.375 12.533.938 12.533.938

Free float 70% 69% 69%

Marktkapitalisatie 506.411.844 459.368.828 425.276.516

Verhandeld aantal aandelen 1.547.003 3.302.753 3.054.119

Gemiddeld dagelijks volume in EUR 475.445 445.031 368.087

Velociteit1 24,45% 26,35% 24,37%

Beurskoers over het jaar

	 Hoogste 41,95 40,92 36,04

	 Laagste 36,65 30,10 24,89

	 Slot 38,41 36,65 33,93

Intrinsieke waarde2 29,09 29,62 29,27

Intrinsieke waarde2 (excl. IAS 39-resultaat) 31,40 32,58 32,05

Uitkeringspercentage3 95% 95%

Netto courant resultaat / aandeel4 1,70 3,11 3,14

Netto courant resultaat / aandeel5 1,63 3,11 3,14

Brutodividend / aandeel 2,94 2,94

Nettodividend / aandeel 2,50 2,50

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

2	� Intrinsieke waarde = Eigen vermogen per aandeel voor winstuitkering van het lopende boekjaar. 

3	� Het uit te keren dividend over boekjaar 2011 zal worden beslist en goedgekeurd op de Algemene Vergadering 

van 25 april 2012. Zie ook ‘Vooruitzichten’ op blz 17 i.v.m. het operationeel resultaat en dividend. 

4	� De berekening van het resultaat/aandeel gebeurt op basis van het gewogen gemiddeld aantal aandelen. Over 

2009 de eerste zes maanden 9.400.454 aandelen, vanaf 1 juli 2009 12.533.938 aandelen.  

Voor 2011, tot 27 mei 2011: 12.533.938 aandelen, vanaf 27 mei 2011: 13.184.375 aandelen. 

5	� De berekening van het resultaat/aandeel gebeurt pro rata temporis van het aantal dividendgerechtigde 

aandelen.  

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

Bekendmaking resultaten 3e kwartaal 2011 – dinsdag 15 november 2011
Bekendmaking jaarresultaten 2011 – week 7-8 2012
Algemene Vergadering – woensdag 25 april 2012
Ex-date coupon nr. 20 – donderdag 26 april 2012
Record date coupon nr. 20 – woensdag 2 mei 2012
Payment date coupon nr. 20 – donderdag 3 mei 2012
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EUR (x 1.000) toelichting 30-06-2011 30-06-2010

Huurinkomsten 30.702 28.652

Met verhuur verbonden kosten -357 -35

NETTOHUURRESULTAAT 30.345 28.617

Recuperatie van huurlasten normaal gedragen door de huurder op verhuurde gebouwen 2.610 2.788

Huurlasten en belastingen normaal gedragen door de huurder op verhuurde gebouwen -3.056 -3.114

Andere met verhuur verbonden inkomsten en uitgaven 3.703 2.780

VASTGOEDRESULTAAT 33.602 31.071

Technische kosten -605 -469

Commerciële kosten -193 -187

Beheerskosten vastgoed 77 86

VASTGOEDKOSTEN -721 -569

OPERATIONEEL VASTGOEDRESULTAAT 32.881 30.503

Algemene kosten van de vennootschap -2.020 -1.870

OPERATIONEEL RESULTAAT VOOR HET RESULTAAT OP DE PORTEFEUILLE 30.861 28.633

Resultaat verkoop vastgoedbeleggingen 44 -43

Variaties in de reële waarde van vastgoedbeleggingen1 II -766 3.020

OPERATIONEEL RESULTAAT 30.139 31.609

Financiële opbrengsten 529 793

Intrestkosten -9.683 -9.699

Andere financiële kosten -78 -31

Herwaardering van financiële derivaten (IAS 39) 6.748 -12.841

FINANCIEEL RESULTAAT -2.484 -21.777

RESULTAAT VOOR BELASTINGEN 27.655 9.832

BELASTINGEN -806 -1.296

NETTORESULTAAT 26.849 8.536

TOEREKENBAAR AAN:

-	 Aandeelhouders van de groep 26.849 8.536

-	 Minderheidsbelangen 0 0

Gewogen gemiddeld aantal uitstaande aandelen 12.656.120 12.533.938

NETTORESULTAAT PER AANDEEL (EUR) 2,12 0,68

VERWATERD NETTORESULTAAT PER AANDEEL 2,12 0,68

1	 Het betreft hier enkel de variaties van vastgoedbeleggingen. De variaties in de reële waarde van zonnepanelen worden rechtstreeks geboekt in het eigen 

vermogen, onder de rubriek ‘Reserves – Herwaarderingsreserve’ conform IAS 16.

Geconsolideerde verkorte halfjaarcijfers
over het eerste semester 2011
Geconsolideerde verkorte winst- en 
verliesrekening per 30-06-2011



38

Geconsolideerde verkorte halfjaarcijfers
over het eerste semester 2011
Componenten van het totaalresultaat

EUR (x 1.000)  30-06-2011 30-06-2010

NETTORESULTAAT 26.849 8.536

Variaties in de reële waarde van zonnepanelen -275 1.819

Wisselkoersverschillen -44 1

TOTAALRESULTAAT VAN HET EERSTE HALFJAAR 26.530 10.356

Toerekenbaar aan:

	 -	 Aandeelhouders van de groep 26.530 10.356

	 -	 Minderheidsbelangen 0 0
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Geconsolideerde verkorte halfjaarcijfers
over het eerste semester 2011
Geconsolideerde verkorte balans  
per 30-06-2011 – Activa

EUR (x 1.000) toelichting 30-06-2011 31-12-2010

VASTE ACTIVA 955.465 906.498

Immateriële vaste activa 376 422

Vastgoedbeleggingen II 870.276 821.511

Andere materiële vaste activa 67.137 65.773

Financiële vaste activa 11.433 12.535

Vorderingen financiële leasing 74 107

Handelsvorderingen en andere vaste activa 6.169 6.150

VLOTTENDE ACTIVA 20.874 15.883

Activa bestemd voor verkoop 2301 2.850

Vorderingen financiële leasing 77 88

Handelsvorderingen 8.969 7.812

Belastingvorderingen en andere vlottende activa 2.001 1.824

Kas en kasequivalenten 3.535 1.209

Overlopende rekeningen 3.991 2.100

TOTAAL ACTIVA 976.339 922.381
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Geconsolideerde verkorte halfjaarcijfers
over het eerste semester 2011
Geconsolideerde verkorte balans  
per 30-06-2011 – Passiva

EUR (x 1.000) toelichting 30-06-2011 31-12-2010

EIGEN VERMOGEN 383.549 371.286

I	 Eigen vermogen toewijsbaar aan de aandeelhouders van de moedervennootschap 383.549 371.286

Kapitaal 102.903 97.853

Uitgiftepremies 81.509 63.960

Reserves (inclusief resultaat) 228.498 236.070

Impact op de reële waarde van geschatte mutatierechten en -kosten bij de hypothetische 
vervreemding van vastgoedbeleggingen en van de waardering van projectontwikkelingen aan 
kostprijs -30.346 -27.626

Wisselkoersverschillen 985 1.029

VERPLICHTINGEN 592.790 551.095

I. Langlopende verplichtingen 446.792 411.691

Voorzieningen 1.113 1.115

Langlopende financiële schulden III 415.938 373.415

Andere langlopende financiële verplichtingen 27.959 35.315

Uitgestelde belastingen – verplichtingen 1.782 1.846

II.	Kortlopende verplichtingen 145.998 139.404

Kortlopende financiële schulden III 132.379 127.501

Handelsschulden en andere kortlopende schulden 9.989 8.235

Andere kortlopende verplichtingen 901 454

Overlopende rekeningen 2.729 3.214

TOTAAL EIGEN VERMOGEN EN VERPLICHTINGEN 976.339 922.381
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Geconsolideerde verkorte halfjaarcijfers
over het eerste semester 2011
Verkort mutatieoverzicht van het 
geconsolideerd eigen vermogen

Kapitaal Uitgiftepremies Reserves Impact1 Wisselkoers-

verschillen

Totaal 

Eigen Vermogen

EUR (x 1.000)

Geplaatst kapitaal Kosten 

Kapitaalverhoging

EIGEN VERMOGEN PER  

31-12-2010 100.522 -2.669 63.960 236.070 -27.626 1.029 371.286

Winst van het eerste halfjaar 2011 26.849 26.849

Andere componenten van het 
totaalresultaat -275 -44 -319

Impact op de reële waarde van 
geschatte mutatierechten en 
-kosten bij de hypothetische 
vervreemding van 
vastgoedbeleggingen 2.720 -2.720 0

Uitgekeerde dividenden (dividend 
vorig boekjaar) -36.865 -36.865

Kapitaalverhoging door inbreng van 
de schuldvordering naar 
aanleiding van het keuzedividend 5.216 -166 17.549 22.599

Overige -1 -1

EIGEN VERMOGEN PER  

30-06-2011 105.738 -2.835 81.509 228.498 -30.346 985 383.549

1	 Impact op de reële waarde van geschatte mutatierechten en -kosten bij hypothetische vervreemding van vastgoedbeleggingen (-).
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Geconsolideerde verkorte halfjaarcijfers
over het eerste semester 2011
Verkort mutatieoverzicht van het 
geconsolideerd eigen vermogen

Kapitaal Uitgiftepremies Reserves Impact1 Wisselkoers-

verschillen

Totaal 

Eigen Vermogen

EUR (x 1.000)

Geplaatst kapitaal Kosten 

Kapitaalverhoging

EIGEN VERMOGEN PER  

31-12-2009 100.522 -2.669 63.961 231.129 -27.124 1.025 366.844

Winst van het eerste halfjaar 2010 8.536 8.536

Andere componenten van het 
totaalresultaat 1.819 1 1.820

Impact op de reële waarde van 
geschatte mutatierechten en 
-kosten bij de hypothetische 
vervreemding van 
vastgoedbeleggingen -1.261 1.261 0

Uitgekeerde dividenden (dividend 
vorig boekjaar) -32.256 -32.256

Overige -77 -77

EIGEN VERMOGEN PER  

30-06-2010 100.522 -2.669 63.961 207.889 -25.863 1.026 344.866

1	 Impact op de reële waarde van geschatte mutatierechten en -kosten bij hypothetische vervreemding van vastgoedbeleggingen (-).
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Geconsolideerde verkorte halfjaarcijfers
over het eerste semester 2011
Geconsolideerd verkort 
kasstroomoverzicht

EUR (x 1.000) 30-06-2011 30-06-2010

GELDMIDDELEN EN KASEQUIVALENTEN, OPENINGSBALANS 1.209 2.204

NETTOKASSTROMEN MET BETREKKING TOT BEDRIJFSACTIVITEITEN 31.654 25.076

1.	Kasstromen met betrekking tot de exploitatie 29.944 25.225

Winst / verlies uit bedrijfsactiviteiten 37.693 18.839

	 Winst van het boekjaar 26.849 8.536

	 Rentelasten 12.554 10.154

	 Ontvangen rente -1.815 -328

	 Winstbelasting 105 477

Aanpassingen voor niet-geldelijke posten -5.607 10.716

	 Afschrijvingen 328 192

	 Waardeverminderingen 187 -124

	 Toename (+) / afname (-) in voorzieningen -3 -35

	 Variaties in de reële waarde van vastgoedbeleggingen 766 -3.020

	 Toename (+) / afname (-) in latente belastingen -136 819

	 Variaties reële waarde financiële derivaten -6.749 12.841

	 Meerwaarde op verkopen 0 43

Toename (+) / afname (-) in werkkapitaal -2.142 -4.330

2.	Kasstromen met betrekking tot andere bedrijfsactiviteiten 1.710 -149

	 Ontvangen rente ingedeeld als bedrijfsactiviteiten 1.815 328

	 Betaalde / teruggestorte winstbelasting -105 -477

NETTOKASSTROMEN MET BETREKKING TOT INVESTERINGSACTIVITEITEN -50.410 5.075

1.	Aankopen -50.454 -13.813

Betalingen verwervingen van vastgoedbeleggingen -48.846 -9.277

Aankoop overige materiële en immateriële vaste activa -1.608 -2.266

2.	Overdrachten 44 18.888

Ontvangsten uit verkoop van vastgoedbeleggingen 44 18.888

NETTOKASSTROMEN MET BETREKKING TOT FINANCIERINGSACTIVITEITEN 21.082 -31.556

1. Opname van leningen 60.285 33.972

2. Terugbetaling van leningen -12.289 -23.201

3. Verstrekte financiering aan joint venture WDP Development RO -94 -205

4. Betaalde rente -12.554 -10.154

5. Betaalde dividenden -14.266 -31.968

NETTOTOENAME IN GELDMIDDELEN EN KASEQUIVALENTEN 2.326 -1.404

GELDMIDDELEN EN KASEQUIVALENTEN, SLOTBALANS 3.535 800
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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 2010.
 
De geconsolideerde jaarrekening wordt voorgesteld in duizenden EUR, afgerond naar het 
dichtstbijzijnde duizendtal.
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I. Consolidatiekring

30-06-2011 30-06-2010

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 nv – Herenkantoor B Princenhagelaan 1-A2 – 4813 DA Breda 100%1 100%

Royvelden Vastgoed bv – Postbus 78 – 2740 AB Waddinxveen – Nederland 100%

Ondernemingen proportioneel opgenomen in de consolidatie

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

1	 Royvelden vastgoed fusioneerde met WDP Nederland per 28-10-2010 waarbij Royvelden Vastgoed ophield te bestaan. Tevens werd de rechtsvorm ‘Besloten 

vennootschap met gewone structuur’ omgezet naar de rechtsvorm ‘Naamloze vennootschap met gewone structuur’ op 29-10-2010.

II. Vastgoedbeleggingen

2011 2010

EUR (x 1.000)

West-

Europa

Centraal- 

en Oost-

Europa Totaal

West-

Europa

Centraal- 

en Oost-

Europa Totaal

PER 01-01/PER 01-01 774.325 47.186 821.511 768.174 47.218 815.392

Kapitaaluitgaven (externe leveranciers) 4.590 1.041 5.631 17.897 211 18.108

Activatie eigen personeel 551 34 585 810 55 865

Intercalaire rente 482 349 831 898 760 1.658

Nieuwe aankopen 42.484 0 42.484 0 0 0

Overdrachten naar vast actief bestemd 
voor verkoop 0 0 0 -2.850 0 -2.850

Vervreemdingen 0 0 0 -6.124 0 -6.124

Variatie in de reële waarde 577 -1.343 -766 -4.480 -1.058 -5.538

PER 30-06/31-12 823.009 47.267 870.276 774.325 47.186 821.511
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De kapitaaluitgaven hebben betrekking op de uitgevoerde investeringen in het kader van de eigen projectontwikkelingen en 
investeringen binnen de bestaande portefeuille (voor verdere details, zie ‘Tussentijds beheerverslag’ op blz. 12).

Voor de berekening van de intercalaire rente werd per 31-12-2010 een kapitalisatievoet van 4,5% gebruikt, in 2011 werd een 
kapitalisatievoet van 4,0% gebruikt, wat in lijn ligt met de gemiddelde kost van de schulden van WDP. In de eerste jaarhelft werden 
zeven nieuwe vastgoedbeleggingen aangekocht. Het betreft hier de aankoop van een grond te Flémalle (België). De akte werd 
verleden in februari 2011. Voor verdere details, zie ‘Tussentijds beheerverslag’ op blz. 12. Daarnaast werd de logistieke portefeuille 
van Wereldhave NL in Nederland voor een bedrag van 42 miljoen EUR overgenomen. De aankoop omvat zes verhuurde logistieke 
sites in Nederland. Zie hiervoor ook het persbericht van 3 maart 2011 op www.wdp.be.

In de eerste jaarhelft van 2011 werd het terrein te Boom – Kapelstraat 46 verkocht aan de gemeente Boom. Het perceel heeft een 
oppervlakte van 4.292 m² en werd per eind 2010 al opgenomen onder de rubriek ‘Vast actief bestemd voor verkoop’. 

De variatie in de waardering van de vastgoedbeleggingen is te verklaren door de aanpassing van de waarde van de gronden in 
Roemenië. Per 30 juni 2011 bedroeg het gemiddeld brutohuurrendement 8,07% tegenover 7,87% per eind 2010. Het 
brutohuurrendement na toevoeging van de geschatte markthuurwaarde voor de niet-verhuurde gedeelten bedraagt 8,36%, 
tegenover 8,30% per eind 2010. 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 6,1%, 
Frankrijk 3,0%, Tsjechië 2,0% en Roemenië 2,0%. Bij constante samenstelling van de portefeuille zou de variatie in de reële waarde 
828 miljoen EUR bedragen of zou de portefeuillewaarde toenemen met 0,8%. 

III. Staat van de financiële schulden

Opgenomen per < 1 jaar 1-5 jaar > 5 jaar

EUR (x 1.000) 30-06-2011 31-12-2010 30-06-2011 31-12-2010 30-06-2011 31-12-2010 30-06-2011 31-12-2010

Commercial paper 115.240 112.000 115.240 112.000

Straight loans 12.400 9.650 12.400 9.650

Termijnkredieten 0 1.651 0 1.651

Investeringskredieten 313 313 313 313

Leasingschulden 3.449 3.368 3.449 3.368

Overige 977 519 977 519

Kortlopende financiële schulden 132.379 127.501 132.379 127.501 0 0 0 0

Roll-over kredieten 140.771 100.000 140.771 100.000

Full revolving 100.000 100.000 100.000 100.000

Investeringskredieten 71.333 68.940 71.333 68.940

Bilateral loans 50.000 50.000 50.000 50.000

Termijnkredieten 19.809 18.973 9.314 8.478 10.495 10.495

Leasingschulden 25.703 27.434 14.041 14.336 11.662 13.098

Overige 8.322 8.068 8.322 8.068

Langlopende financiële 

schulden 415.938 373.415 0 0 285.459 241.754 130.479 131.661

TOTAAL 548.317 500.916 132.379 127.501 285.459 241.754 130.479 131.661

De gemiddelde looptijd van de financiële schulden bedraagt 3,2 jaar. Indien enkel rekening gehouden wordt met de 
langetermijnschulden (exclusief commercial paper en straight loans) bedraagt de gemiddelde looptijd 4,0 jaar. 

De totale financiële schulden bedragen per 30 juni 2011 548 miljoen EUR. 24% van deze schulden betreffen schulden op korte 
termijn (voornamelijk straight loans en schulden aangegaan in het kader van het commercial paperprogramma). De overige 76% 
hebben een looptijd van meer dan 1 jaar, waarvan er 24% vervallen op meer dan 5 jaar. 
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Van deze financiële schulden zijn 73% (in vergelijking met 84% per 31 december 2010) ingedekt tegen een vaste rentevoet via de 
afgesloten interest rate swaps (IRS’en). De waarde van deze financiële derivaten bedraagt per 30 juni 2011 28,0 miljoen EUR 
negatief. De gemiddelde intrestkost van deze indekking bedraagt netto 3,9% (voor bancaire marge), met een gemiddelde 
resterende looptijd van 6,2 jaar. 

Op basis van de cijfers per 30 juni 2011 werd voldaan aan alle convenanten die contractueel van toepassing zijn. 

Schulden financiële leasing
WDP heeft per 30 juni 2011 leasingschulden voor een bedrag van 29,2 miljoen EUR:

W	 WDP heeft een leasingcontract met een bankconsortium voor de financiering van het Univeg-vastgoed. Dit had een 
oorspronkelijke looptijd van 15 jaar, waarvan op 30 juni 2011 reeds 5,5 jaar afgelost zijn. De aankoopoptie bedraagt 780.480 EUR 
(namelijk 3% van het oorspronkelijke kapitaal van 26.016.000 EUR). De intrestvoet is Euribor 3 maand. De leasingschuld 
bedraagt per 30 juni 2011 nog 18,6 miljoen EUR. 

W	 WDP heeft in 2008 naar aanleiding van de acquisitie van het pand te Vendin-le-Vieil de nog lopende leasingschulden 
overgenomen. De oorspronkelijke looptijd van de contracten was 10 jaar, waarvan op 30 juni 2011 reeds 7 jaar afgelost zijn. 
De interestvoet is Euribor 3 maand verhoogd met een marge gaande van 0,62% tot 0,90% afhankelijk van de contracterende 
financiële instelling. De leasingschuld bedraagt per 30 juni 2011 nog 4,6 miljoen EUR. 

W	  In het eerste kwartaal van 2009 werden naar aanleiding van de ‘sale and rent back’-transactie met DHL de leasingcontracten 
voor de DHL-panden gelegen te Willebroek en Mechelen overgenomen. Het contract van de DHL-site te Mechelen heeft een 
looptijd van 20 jaar, waarvan per 30 juni 2011 reeds 13 jaar en 3 maanden werden afgelost. De aankoopoptie bedraagt 
0,3 miljoen EUR. De leasingschuld bedraagt per 30 juni 2011 nog 4,2 miljoen EUR. Het contract met de DHL-site te Willebroek 
heeft een looptijd van 22 jaar en 9 maanden en loopt nog tot 30-09-2022. De leasingschuld voor deze site bedraagt per  
30 juni 2011 1,5 miljoen EUR. 

Verdere toelichting bij de evolutie van de schuldgraad
Naar aanleiding van artikel 54 van het nieuwe KB met betrekking tot de vastgoedbevaks van 7 december 2010, dient de openbare 
vastgoedbevak een financieel plan op te stellen met een uitvoeringsschema waarin zij een beschrijving geeft van de maatregelen 
die zullen worden genomen om te verhinderen dat de schuldgraad boven 65% van de geconsolideerde activa zou stijgen, indien 
de geconsolideerde schuldgraad meer bedraagt dan 50% van de geconsolideerde activa. Over dit financieel plan wordt een 
bijzonder verslag opgesteld door de commissaris waarin bevestigd wordt dat deze laatste de wijze van opstelling van het plan 
geverifieerd heeft, met name wat betreft de economische grondslagen ervan, en dat de cijfers die dit plan bevat, overeenstemmen 
met die van de boekhouding van de bevak. In de halfjaarlijkse en jaarlijkse financiële verslagen dient te worden verantwoord hoe 
het financieel plan in de relevante periode werd uitgevoerd en hoe de bevak het plan in de toekomst zal uitvoeren.

1. Evolutie schuldgraad
Gedurende de eerste jaarhelft is de schuldgraad van WDP gestegen van 55,19% per 31 december 2010 naar 57,28% per 30 juni 
2011. Dit was voornamelijk het gevolg van een verdere groei van de portefeuille tot 936,5 miljoen EUR (inclusief de waardering aan 
fair value van de investeringen in zonnepanelen). Ondanks de stijging van de portefeuille met circa 50 miljoen EUR bleef de 
schuldgraad onder controle, dankzij het feit dat 70% van de aandeelhouders koos voor de uitbetaling van het dividend over 2010 
in aandelen. Dit zorgde voor een daling van de schuldgraad van 2,5% in vergelijking met een 100% dividenduitkering in cash. 

Op basis van de huidige schuldgraad van 57,28% per 30 juni 2011 heeft WDP nog een bijkomend investeringspotentieel van circa 
215 miljoen EUR, zonder hierbij de maximale schuldgraad van 65% te overschrijden. De ruimte voor verdere investeringen bedraagt 
circa 65 miljoen EUR alvorens de 60% schuldgraad te overschrijden.

De schuldgraad wordt eveneens beïnvloed door de waarderingen van de portefeuille. Rekening houdende met de huidige 
kapitaalbasis, zou pas bij een mogelijke waardedaling van de vastgoedbeleggingen van ongeveer 115 miljoen EUR, de maximale 
schuldgraad van 65% overschreden worden. WDP is hier van oordeel dat de huidige schuldgraad zich op een aanvaardbaar 
niveau bevindt en voldoende marge biedt om eventuele waardedalingen van het vastgoed op te vangen. Bovendien wees de 
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waardering van de schatters in het tweede kwartaal van 2011 op een stabilisatie van de reële waarde van de portefeuille, na een 
lichte daling in het eerste kwartaal.

2. Voorziene evolutie schuldgraad tweede jaarhelft 2011
De schuldgraad van WDP zal in de loop van 2011 waarschijnlijk evolueren van 57,28% per 30 juni 2011 naar 56,40% per eind 2011. 
Hierbij is rekening gehouden met de volgende elementen:
W	 De uitvoering van het lopende investeringsprogramma inclusief de aangekondigde acquisities.
W	 Een winstverwachting voor 2011 van 43 miljoen EUR, waarvan reeds 21,5 miljoen EUR werd gerealiseerd in het eerste semester.

3. Besluit
WDP is derhalve van oordeel dat de schuldgraad niet boven de 65% zal uitstijgen en dat er momenteel – in functie van de 
heersende economische- en vastgoedtrends, de geplande investeringen en de verwachte evolutie van het eigen vermogen van de 
bevak – geen bijkomende maatregelen dienen genomen te worden.

Het doel is om de schuldgraad te behouden op een niveau tussen de 55% en 60%, en in deze context zijn de vooropgestelde 
doelstellingen van WDP gebaseerd op de huidige kapitaalstructuur. Dit is verantwoordbaar gezien de aard van het vastgoed 
waarin WDP investeert, met steeds een gemiddelde return van 8%. Daarnaast heeft het succes van het keuzedividend aangetoond 
dat WDP het vertrouwen geniet van beleggers en toegang heeft tot de kapitaalmarkt om nieuwe projecten deels te financieren met 
eigen vermogen, zodat de schuldgraad binnen de beoogde range blijft. 

Indien bepaalde gebeurtenissen een bijsturing van de politiek van de bevak zouden noodzaken, zal dit onverwijld gebeuren en 
zullen de aandeelhouders van de bevak hiervan op de hoogte worden gebracht in de periodieke rapportering van de bevak.

IV. Transacties tussen verbonden ondernemingen

Naast de bestuurdersvergoeding aangerekend door de zaakvoerder De Pauw NV aan WDP zijn er geen andere transacties tussen 
verbonden ondernemingen. Voor het volledige jaar 2011 is deze vergoeding vastgesteld op 925.000 EUR. 
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V. Segmentinformatie

Analytische voorstelling per geografisch segment

30-06-2011 30-06-2010

EUR (x 1.000)

West-

Europa

Centraal

en Oost-

Europa Totaal

West-

Europa

Centraal

en Oost-

Europa Totaal

NETTO COURANT RESULTAAT

Nettohuurresultaat 29.090 1.255 30.345 27.364 1.253 28.617

Opbrengsten van zonne-energie 3.411 0 3.411 2.633 0 2633

Andere bedrijfsopbrengsten / -kosten -136 -18 -154 -165 -15 -180

Vastgoedresultaat 32.365 1.237 33.602 29.833 1.238 31.071

Vastgoedkosten -654 -67 -721 -487 -82 -569

Algemene kosten van de vennootschap -1.916 -104 -2.020 -1.780 -90 -1870

Netto vastgoedresultaat 29.795 1.066 30.861 27.567 1.066 28.633

Financieel resultaat excl. IAS 39-resultaat -8.831 -400 -9.231 -8.564 -373 -8937

Belastingen op netto courant resultaat -40 -65 -105 -390 -87 -477

Latente belastingen op netto courant resultaat 0 -72 -72 17 -217 -200

Netto courant resultaat 20.924 529 21.453 18.630 389 19.019

RESULTAAT OP DE PORTEFEUILLE

Variaties in de reële waarde van de 
vastgoedbeleggingen (+/-) 577 -1.343 -766 4.121 -1.102 3.019

Resultaat op verkoop vastgoedbeleggingen (+/-) 44 0 44 -43 0 -43

Latente belastingen op portefeuilleresultaat -765 135 -630 -734 115 -619

Resultaat op de portefeuille -144 -1.208 -1.352 3.344 -987 2.358

IAS 39-RESULTAAT

Variaties in de reële waarde van de financiële 
instrumenten (IAS 39-impact) 6.748 0 6.748 -12.841 0 -12.841

IAS 39-resultaat 6.748 0 6.748 -12.841 0 -12.841

NETTORESULTAAT 27.528 -679 26.849 9.134 -598 8.536

De segmenteringsbasis voor de rapportering per segment gebeurt binnen WDP per geografische regio. Deze segmenteringsbasis 
geeft de twee geografische markten in Europa weer waarin WDP actief is. De activiteit van WDP wordt onderverdeeld in volgende 
twee regio’s:
1.	 West-Europa (België, Nederland en Frankrijk)
2.	 Centraal- en Oost-Europa (Tsjechië en Roemenië)

Deze segmentindeling is voor WDP belangrijk omdat de aard van de activiteit, klanten, … vergelijkbare economische eigenschappen 
vertonen binnen deze segmenten. Commerciële beslissingen worden genomen op dit niveau en verschillende key performance 
indicators (zoals huuropbrengsten, bezettingsgraad, ...) worden op deze manier opgevolgd. 
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Een tweede segmenteringsbasis wordt door WDP als niet-relevant beschouwd gezien de activiteit zich voornamelijk focust op de 
verhuur van semi-industriële gebouwen (opslagruimten en panden met een logistieke functie). 

De bedrijfsopbrengsten van België en Nederland bedragen respectievelijk 22,2 miljoen EUR (66% van de totale bedrijfsinkomsten) 
en 7,4 miljoen EUR (22% van de totale bedrijfsinkomsten). 

Activa en passiva per geografisch segment

30-06-2011 30-06-2010

EUR (x 1.000)

West-

Europa

Centraal

en Oost-

Europa Totaal

West-

Europa

Centraal

en Oost-

Europa Totaal

ACTIVA

Immateriële vaste activa 375 1 376 416 1 417

Vastgoedbeleggingen 823.009 47.267 870.276 781.943 46.617 828.560

Andere materiële vaste activa 66.818 319 67.137 58.278 314 58.592

Financiële vaste activa 11.433 0 11.433 12.962 0 12.962

Vorderingen financiële leasing 74 0 74 151 0 151

Handelsvorderingen en andere vaste activa 6.168 1 6.169 2.880 0 2.880

Uitgestelde belastingen activa 0 0 0 914 0 914

Activa bestemd voor verkoop 2.301 0 2.301 0 0 0

Vorderingen financiële leasing 77 0 77 85 0 85

Handelsvorderingen 8.732 237 8.969 8.720 230 8.950

Belastingvorderingen en andere vlottende activa 1.686 315 2.001 2.311 195 2.506

Kas en kasequivalenten 1.950 1.585 3.535 478 322 800

Overlopende rekeningen 3.753 238 3.991 3.182 148 3.330

TOTAAL ACTIVA 926.376 49.963 976.339 872.321 47.827 920.147

EIGEN VERMOGEN EN VERPLICHTINGEN

Eigen vermogen 373.524 10.025 383.549 334.616 10.250 344.866

Langlopende verplichtingen 434.137 12.655 446.792 420.976 9.555 430.531

Kortlopende verplichtingen 118.715 27.283 145.998 116.729 28.022 144.751

TOTAAL EIGEN VERMOGEN EN VERPLICHTINGEN 926.376 49.963 976.339 872.321 47.827 920.148

De vastgoedbeleggingen van België en Nederland bedragen respectievelijk 541 miljoen EUR (62% van de totale vastgoed-
beleggingen) en 202 miljoen EUR (23% van de totale vastgoedbeleggingen). De vastgoedbeleggingen van Roemenië, Tsjechië en 
Frankrijk bedragen minder dan 10% van de totale activapost ‘Vastgoedbeleggingen’.  
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VI. Overzicht toekomstige huuropbrengsten

EUR (x 1.000) 30-06-2011 31-12-2010

Huurinkomsten

Hoogstens één jaar 61.727 55.477

Meer dan één jaar doch hoogstens 5 jaar 204.119 186.600

Meer dan 5 jaar 277.433 216.652

TOTAAL 543.279 458.729

Deze tabel bevat een overzicht van de toekomstige huurinkomsten overeenkomstig de lopende huurovereenkomsten. Deze zijn 
gebaseerd op de niet-geïndexeerde huurprijzen die zullen worden ontvangen tot en met de eindvervaldag zoals overeengekomen 
in de huurovereenkomsten.
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Verslag van het beperkte nazicht van de geconsolideerde halfjaarcijfers 
voor de zes maanden eindigend op 30 juni 2011

Aan de statutaire zaakvoerder

Wij hebben een beperkt nazicht uitgevoerd van de bijgevoegde geconsolideerde verkorte 
balans, verkorte winst- en verliesrekening, verkort overzicht van het totaalresultaat, verkort 
kasstroomoverzicht, verkort mutatieoverzicht van het eigen vermogen en selectieve 
toelichtingen I tot VI (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 2011. 

De statutaire zaakvoerder is verantwoordelijk voor het opstellen en het getrouw beeld van 
deze tussentijdse financiële informatie. Onze verantwoordelijkheid is een oordeel uit te 
brengen over deze tussentijdse financiële informatie op basis van ons beperkte 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 beperkte 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 
controlenormen i.v.m. de geconsolideerde jaarrekening zoals uitgevaardigd door het 
Instituut van de Bedrijfsrevisoren. Dienovereenkomstig verstrekken wij geen controleverslag.

Op basis van ons beperkte nazicht, kwamen er geen feiten aan onze aandacht welke ons 
doen geloven dat de tussentijdse financiële informatie voor de zes maanden eindigend op 
30 juni 2011 niet, in alle materiële opzichten, is opgesteld overeenkomstig IAS 34, 
‘Tussentijdse financiële verslaggeving’ zoals aanvaard door de EU.

Diegem, 19 augustus 2011

DELOITTE Bedrijfsrevisoren
BV o.v.v.e. CVBA
Vertegenwoordigd door Rik Neckebroeck

De commissaris
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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 financieel verslag 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.

Geconsolideerde verkorte halfjaarcijfers
over het eerste semester 2011
Verklaring bij het halfjaarlijks financieel 
verslag
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