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Risicofactoren

Wie investeert in vastgoed, is op zoek naar zekerheid. Daarom is de strategie van WDP erop
gericht de beleggers stabiliteit te garanderen, zowel qua dividend als inkomsten op langere
termijn. Dit gaat gepaard met het beheren en zoveel mogelijk uitschakelen van een aantal
risico’s.

Een eerste is eigen aan vastgoed als beleggingsinstrument. Vastgoed is nu eenmaal geen
geindexeerde obligatie met een op voorhand bepaald rendement. De winst — of het verlies —
wordt bepaald door twee factoren die onlosmakelijk met elkaar verbonden zijn. Een eerste is
het recurrent jaarlijks huurinkomen, dat het rendement op het geinvesteerd kapitaal vormt. Bij
de bevak komt dit in de resultatenrekening tot uiting via het ‘operationeel resultaat’.

Een tweede factor zijn de waardeschommelingen van het vastgoed op middellange en lange
termijn, de zogenaamde min- of meerwaarden op het vastgoed. Op de resultatenrekening
van de bevak zijn zij vermeld als het ‘resultaat op de portefeuille’. Het is de combinatie van
beide factoren die de kwaliteit van de investering en de totale winst op lange termijn bepaalt.

Als nichespeler in een welbepaald segment van de vastgoedmarkt moet WDP bovendien
rekening houden met een aantal risico’s eigen aan de specifieke sector van het semi-
industrieel vastgoed.

De economische kwaliteit van het vastgoed

De economische kwaliteit van het vastgoed komt tot uiting in de termijn van verhuurbaar-
heid — de zogenaamde ‘levensduur’ — en de kans op leegstand. Voor opslagruimten wordt zij
bepaald door twee grote factoren.

De allerbelangrijkste is de ligging van de site, op logistieke knooppunten of op secundaire
locaties met groeipotentieel. In alle gevallen wordt de kwaliteit van de ligging bepaald door de
ontsluiting van de site — zowel via weg, spoor, water als lucht — en door de nabijheid van een
ruime afzetmarkt waardoor de vraag naar semi-industriéle ruimten blijft bestaan.

Daarnaast is er de bouwtechnische kwaliteit van de opslag- en distributieruimten. De para-
meters zijn hierbij onder meer de vrije hoogte, het draagvermogen van de vloer, de brand-
veiligheid door sprinklerinstallaties en de toegankelijkheid door laad- en loskades. Het belang
van de bouwtechnische kwaliteit neemt alsmaar toe. Dit heeft onder meer te maken met het
feit dat de sector evolueert naar polyvalente en multifunctionele opslagruimten, die aan wel-
bepaalde wettelijke normen en standaarden moeten beantwoorden.

De vraag vanuit de logistieke sector

Ook hier speelt de ligging van het vastgoed een doorslaggevende rol. Een goede ontsluiting
en de nabijheid van consumenten zijn een conditio sine qua non voor de aanwezigheid van
logistieke bedrijven. Hoe interessant een gebouw ook mag zijn, als aan die basisvoorwaarden
niet voldaan is, zal er geen belangstelling zijn vanwege potentiéle huurders.



De kwaliteit van de huurders

Het komt erop aan stabiele en solvabele huurders als klant te hebben. Verhuren heeft in dit
verband het voordeel dat de huur maandelijks of uiterlijk trimestrieel dient betaald te worden.
Potentiéle betalingsproblemen van een huurder kunnen bijgevolg snel gedetecteerd worden,
en er kan naar oplossingen gezocht worden. Een andere zekerheid is de normale huurwaar-
borg van minimaal drie maanden waarover WDP als eigenaar beschikt. Tenslotte genieten
vastgoedeigenaars in Belgié een grote juridische bescherming.

Omdat leegstand of een faillissement van een huurder nooit helemaal kan worden uitge-
sloten, is het herverhuurpotentieel van een gebouw erg belangrijk. Daarbij zijn opnieuw de
hierboven besproken ligging en bouwtechnische kwaliteit doorslaggevend.

Het rente- en financieringsrisico

Ook de mate waarin WDP zich kan financieren heeft een belangrijke impact op de winst-
gevendheid. Investeren in vastgoed gaat nu eenmaal gepaard met een relatief hoge mate van
schuldfinanciering. Om dit risico optimaal in te perken, hanteert WDP een erg conservatieve
en voorzichtige strategie. De schulden zijn evenwichtig gespreid tussen ‘commercial paper’
en bankkredieten op lange termijn. Wat de rentespreiding betreft, wordt de volgende verdeel-
sleutel gehanteerd: een derde wordt ingedekt op minder dan drie jaar, een derde tussen drie
en vijf jaar, en een derde op meer dan vijf jaar.

Het geheim van een goede investering in vastgoed schuilt in het afwegen en inperken van

al deze risicofactoren. Alleen dan kan een juist evenwicht gevonden worden tussen de
operationele winst op korte termijn en de potentiéle meerwaarden op lange termijn. Dat heeft
uiteraard alles te maken met de kwaliteit van de mensen die de beslissingen moeten nemen.
WDP kan hierbij rekenen op een ervaren managementteam en Raad van Bestuur.

De resultaten van de voorbije jaren zijn daarvan het bewijs.



De strategie van Warehouses De Pauw

Voorstelling van WDP
Een heel eigen aanpak

Warehouses De Pauw (WDP) is op dit ogenblik de grootste speler op de Belgische markt
van het semi-industrieel vastgoed. Met als motto ‘we give you the space to invest’ spitst de
vastgoedbevak WDP zich toe op de uitbouw van een kwalitatief hoogstaande portefeuille van
logistiek en semi-industrieel vastgoed.

Concreet gebeurt dit door:

- het zelf ontwikkelen van opslag- en distributieruimten;

- het realiseren van projecten op vraag en op maat van de gebruiker;

- het investeren in ruimten voor klanten die een ‘sale and rent back’-operatie wensen uit te
voeren.

Het polyvalent karakter van een gebouw speelt bij elke investering een doorslaggevende rol.
Het herverhuurpotentieel na het vertrek van de zittende huurder is bepalend voor de levens-
duur van het gebouw. Ook houdt WDP de projecten na oplevering of aankoop in portefeuille,
zodat de intern gerealiseerde meerwaarden binnen de bevak blijven. Wat de locaties betreft,
wordt telkens gekozen voor strategische opslag- en distributieknooppunten.

Daarnaast hecht WDP erg veel belang aan een relatie met de klanten op lange termijn. De
bevak wil voor hen in de eerste plaats een vastgoedpartner zijn.

De portefeuille

Op 31 december 2005 had WDP 58 sites in portefeuille, gespreid over vier landen: Belgié,
Frankrijk, Nederland en Tsjechié. De totale opperviakte omvatte 1,44 miljoen m? terreinen en
701.484 m? panden, met bovendien 50.000 m? in aanbouw.

De marktwaarde van de vastgoedportefeuille van WDP kende eind 2005, volgens de nieuwe
‘IAS 40’-waardering, een reéle waarde van 343 miljoen EUR.

Beursnotering en marktkapitalisatie

De vastgoedbevak WDP is sinds 28 juni 1999 genoteerd op de Eerste Markt van Euronext
Brussel. Sinds 2003 maakt zij deel uit van het ‘next prime’-segment voor Europese

midcaps en van de VLAM21-index, en sinds 2004 ook van de EPRA-index (European Public
Real Estate Association). In 2005 werd WDP bovendien opgenomen in de Euronext-indexen
Bel Mid en Next 150.



Sinds 17 december 2004 hebben de aandelen WDP een tweede notering op de Tweede
Markt van Euronext Parijs.

Eind 2005 had de bevak een marktkapitalisatie van bijna 350 miljoen EUR.

Aandeelhouderschap

WDP is gegroeid uit het patrimonium van de familiale Groep Jos De Pauw uit Merchtem. Die
is nog steeds de referentieaandeelhouder met een strategische participatie van 30%.

2006: een strategisch scharnierjaar

De prioritaire markten

Samen met de thuismarkt Belgié vormen Nederland en Frankrijk traditioneel de belangrijkste
prioritaire markten voor WDP. De meeste eigendommen en projecten liggen dan ook op
toplocaties op de logistieke as Breda-Antwerpen-Brussel-Lille. WDP wil dominant aanwezig
zijn in dit logistiek hart van West-Europa om er optimaal ten dienste te kunnen staan van zijn
klanten. Door een verdere uitbouw van de portefeuille wil WDP beantwoorden aan de grote
vraag. Die zal ook in de toekomst blijven aanhouden, dankzij de aanwezigheid van de grote
aanvoerhavens Antwerpen en Rotterdam en de koopkracht van deze dichtbevolkte regio.

Een tweede groeipijler voor WDP is Tsjechié, dat zich snel ontwikkelt tot het logistiek hart van
Centraal- en Oost-Europa.

2006 en later

Eind 2005 nam de Raad van Bestuur van WDP een cruciale strategische beslissing. Na een
aanhoudende groei sinds de beursintroductie in juni 1999, had de vastgoedbevak immers
een punt bereikt waarop moest gekozen worden tussen consolideren of verder groeien. De
bevak was met andere woorden te groot geworden om een kleine speler te zijn, maar hij
was nog te klein om bij de groten in Europa te horen. Daarom werd resoluut gekozen voor
verdere groei.

Deze beslissing werd ondersteund door de huidige lage schuldgraad van de bevak.
Het nieuwe streefdoel dat WDP zich gesteld heeft, ziet er als volgt uit: een verdubbeling van

de huidige vastgoedportefeuille naar 700 miljoen EUR tegen 2010. Hoe de bevak dit doel wil
bereiken, leest u in het kaderstuk op de volgende pagina.



De strategie van Warehouses De Pauw
(vervolg)

Deze nieuwe, grote stap voorwaarts zal gepaard gaan met een versteviging van het uitvoe-
rend management. In maart 2006 werd het managementteam alvast versterkt met een
commercieel directeur. Het zal weldra verder worden uitgebreid, zodat het zal bestaan uit
een CEQO, een CFO, een commercieel directeur en een technisch directeur. Het management-
team zal voorts kunnen rekenen op de ondersteuning en de professionele ervaring van de
voorzitter van de Raad van Bestuur. Die zal deeltijds optreden als uitvoerend voorzitter.

2006 wordt dus letterlijk een scharnierjaar. De projecten in uitvoering worden afgewerkt.
Tegelijk wordt alles voorbereid — zowel financieel als qua managementstructuur — en wordt
uitgekeken naar nieuwe opportuniteiten, zodat de portefeuille aan zijn tweede grote groeifase
kan beginnen.

Naar een portefeuille van 700 miljoen EUR in drie stappen

- 25 miljoen EUR in Nederland;
- 50 a 75 miljoen EUR in Belgié;
- 25 miljoen EUR in Frankrijk;
- 25 miljoen EUR in Tsjechié.

- de strategische markten met elkaar verbinden door ook aanwezig te zijn in
Duitsland;

- de huidige Centraal-Europese markt uitbreiden met een of meer van de volgende
landen: Slowakije, Roemenié, Hongarije, Polen.



Kerncijfers
Geconsolideerde jaarrekening

in mio EUR

31/12/2004
IFRS

ACTIVA

TERREINEN EN GEBOUWEN* (inclusief projectontwikkelingen) 342,88 340,39
LIQUIDITEITEN 4,54 3,37
OVERIGE VLOTTENDE ACTIVA e.a. 6,56 5,60
TOTAAL ACTIVA 353,98 349,36
PASSIVA

EIGEN VERMOGEN 227,33 226,75
VOORZIENINGEN EN UITGESTELDE BELASTINGEN 2,96 6,39
SCHULDEN 123,69 116,22
TOTAAL PASSIVA 353,98 349,36
IW**/AANDEEL voor winstuitkering 28,83 28,76

na winstuitkering 27,48 26,29
KOERS 44,00 35,00
AGIO/DISAGIO voor winstuitkering 52,62% 21,71%
SCHULDGRAAD*** (dividend als schuld) 37,96% 38,84%
SCHULDGRAAD*** (dividend onder eigen vermogen) 34,94% 33,27%

*: waardering fair value IAS 40. Zie ook het persbericht van 6 februari 2006 op www.beama.be
* W = Intrinsieke Waarde of Net Asset Value = eigen vermogen
***: schulden/balanstotaal

in 1000 EUR

2004

NETTOBEDRIJFSOPBRENGSTEN 27.124,95 27.602,52
BEDRIJFSKOSTEN -3.175,71 =316511457.3
BEDRIJFSRESULTAAT 23.949,24 24.087,79
FINANCIEEL RESULTAAT -3.581,69 -3.860,40
BELASTINGEN** 404,23 -53,15
OPERATIONEEL RESULTAAT*** 20.771,79 20.174,24
LATENTE NETTOMEERWAARDE OP DE PORTEFEUILLE 8.170,00 2.800,00

WINST VAN HET BOEKJAAR 28.941,79 22.974,24
VOORGESTELDE UITKERING 19.481,20 19.481,20
UITKERINGSPERCENTAGE (t.0.v. operationeel resultaat) 98,79% 96,56%
AANTAL AANDELEN EINDE PERIODE 7.885.249 7.885.249
OPERATIONELE WINST/AANDEEL 2,63 2,56
BRUTODIVIDEND/AANDEEL 2,47 2,47
NETTODIVIDEND/AANDEEL 2,10 2,10
AANGROEI IW/AANDEEL (na winstuitkering) 1,19 0,34
% operationele winst t.o.v. IW eind vorig boekjaar 10,02% 9,40%
% winst v/h boekjaar t.o.v. IW eind vorig boekjaar 13,96% 10,34%

*: zonder impact IFRS

**: omvat in tegenstelling tot de resultatenrekening (p. 85) niet de exit tax

***: het operationeel resultaat in de kernciffers verschilt van het operationeel resultaat in de resultatenrekening (p. 85) daar het
operationeel resultaat in de kerncijfers wel het financieel resultaat en belastingen omvat doch niet het resultaat op de portefeuille



juni '99
dec '99
dec '00
dec '01
dec '02
dec '03
dec '04
dec '04
dec '05

stijging:

mio EUR
134,80
163,23
215,33
282,62
310,93
333,56

350,02 (9
340,39 (%)

342,88

164%

cumulatief stijgings-
percentage per jaar:
16,05%

juni '99
dec '99
dec '00
dec '01
dec '02
dec '03
dec '04
dec '04
dec '05

stijging:

mio EUR
125,65
133,80
159,45
177,14
182,22
214,53
217,21
207,27
216,66

2%

cumulatief stijgings-
percentage per jaar:

9%

Evolutie van enkele kerncijfers

Evolutie van de vastgoedportefeuille
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Evolutie van het eigen vermogen, na winstuitkering
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Evolutie van de winst per aandeel

Operationele winst
Meerwaarde portefeuille
en uitzonderlijk resultaat =

EUR

dec '99 1,46
dec '00 1,92
dec '01 2,37
dec '02 2,62 0,76
dec '03 2,75 0,47
dec'04 () 2,57 0,24
dec '04 (*) 2,56 0,36
dec '05 2,63 1,04

[}
S

=W

W O
O O

totale meerwaarde porte-
feuille en uitzonderlijk
resultaat (EUR): 9,3

Evolutie van de nettoreturn per aandeel

()]

Intrinsieke Waarde (W) =

Nettodividend
Aangroei

EUR

dec '99 1,12 1,70
dec '00 1,46 3,86
dec '01 1,80 1,66
dec '02 2,00 0,74
dec '03 2,10 0,76
dec'04 () 2,10 0,34
dec '04 (*) 2,10 -0,92
dec '05 2,10 1,19

IFRS (**

Belg GAAP (4

totale aangroei Intrin-
sieke Waarde (EUR): 8,99 — =] | [ [ [
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Verslag van de Raad van Bestuur van de zaakvoerder
Brief van de Voorzitter aan de aandeelhouders

WDP heeft op het einde van 2005 een belangrijke knoop doorgehakt. Door de aanhoudende
groei van de portefeuille sinds de beursintroductie in 1999 had de vastgoedbevak immers
het punt bereikt waarop zij voor een fundamentele keuze stond: consolideren en de positie
als Belgisch marktleider bestendigen, ofwel verder uitgroeien tot een grote Europese speler
in de markt van het semi-industrieel vastgoed. De voorkeur van de Raad van Bestuur en de
referentieaandeelhouder ging unaniem naar de tweede optie. De tijd was er immers rijp voor.

Die beslissing werd niet overhaast genomen. Er ging een jaar van voorbereiding aan vooraf.
We mogen dan ook gerust stellen dat 2005 voor WDP een jaar van reflectie was. Niet
alleen de vastgoedportefeuille maar ook de financiéle en operationele structuren van de
onderneming werden aan een grondig zelfonderzoek onderworpen.

Wat de vastgoedportefeuille betreft, werd onder meer beslist om uit de Italiaanse
vastgoedmarkt te stappen. Een eerste reden hiervoor was de keuze van WDP om zich toe
te spitsen op zijn kernregio’s, namelijk de twee belangrijke logistieke ‘harten’ van Europa:
enerzijds de as Breda-Antwerpen-Brussel-Lille en anderzijds de regio rond Tsjechié. Tegelijk
betekent de verkoop van het pand in Milaan een belangrijke kostenbesparing, omdat voor
deze ene site een administratieve structuur in stand moest worden gehouden. Ook de fiscale
omgeving was in ltalié voor WDP minder interessant. Het feit dat dit pand kon verkocht
worden aan de nieuwe — hogere — waardering op 30 juni maakte de hele operatie des te
aantrekkelijker.

Een andere strategische beslissing was het opzetten van een ‘commercial paper’ (CP)
programma ter waarde van 150 miljioen EUR. In een eerste stap werd 105 miljoen EUR
opgenomen. Dit alternatief voor het traditionele bankkrediet stelt WDP in staat de lopende
kredieten terug te betalen en zo de financieringskosten te verminderen. Concreet betekent
het een besparing van ruim 400.000 EUR per jaar.

Nog met betrekking tot de financiéle structuur werd in het tweede semester een nieuwe
indekkingstrategie van kracht. Voortaan zal een derde van de schulden op korte termijn
Zijn (minder dan drie jaar), een derde op middellange termijn (drie a vijf jaar) en een derde
op lange termijn (meer dan vijf jaar). Voor 2006 betekent dit concreet dat de gemiddelde
intrestlast van de leningen 3,5% bedraagt.

Met andere woorden, de structuur en de financieringsbasis van WDP werden aanzienlijk
verlicht. Maar er was nog een andere voorwaarde waaraan moest voldaan worden om
resoluut te kunnen kiezen voor groei. Een toekomstige uitbreiding van de portefeuille — en
de bijhorende extra kosten — kunnen immers enkel gedragen worden wanneer er voldoende
nieuwe, beloftevolle projecten zijn.

In 2005 werden vier kleinere, maar daarom niet minder strategische aankopen gedaan

in Belgié en Tsjechié. Op de nieuwe sites in Aalst, Nijvel en Vilvoorde zijn op dit ogenblik
trouwens al nieuwbouw- en moderniseringswerken aan de gang. Het geheel van de
projecten die eind december binnen de portefeuille in uitvoering waren, vergen in 2006 een
bijlkomende investering van 10 miljoen EUR. Daarnaast werd in de loop van 2005 natuurlijk
ook een aantal projecten afgewerkt die intussen volop renderen.

Tenslotte was er nog een derde voorwaarde die vervuld moest worden vooraleer WDP de
‘grote stap voorwaarts’ kon zetten. De beste plannen blijven slechts dromen zolang de
nodige mensen er niet zijn om ze te realiseren. Daarom werd onder meer beslist dat het
managementteam zal worden uitgebreid met een commercieel en een technisch directeur.



Persoonlijk zal ik ook twee dagen in de week actief zijn als uitvoerend voorzitter, om zo mijn
professionele ervaring ten dienste te kunnen stellen van het managementteam.

Vandaag is WDP klaar om vooruit te kijken, sterker en flexibeler dan ooit. Hoe we concreet
verder willen groeien in Belgié en Europa staat geformuleerd in het strategisch meerjarenplan
dat de Raad van Bestuur heeft goedgekeurd, en dat op blz. 7 besproken wordt.

Wat ik hier wel kwijt wil, is dat WDP trouw zal blijven aan zijn basisstrategie. Ook in de
toekomst zal de bevak zich verder specialiseren in de nichemarkt van het logistiek en
semi-industrieel vastgoed. Ook de manier waarop dat zal gebeuren, blijft ongewijzigd:

zelf projecten ontwikkelen, projecten realiseren op vraag en op maat van de gebruiker, en
investeren in ruimten voor klanten die een ‘sale and rent back’-operatie wensen uit te voeren.

Meer dan ooit zal WDP zich daarbij profileren als een vastgoedpartner met een
langetermijnvisie, die zijn klanten een oplossing kan bieden voor al hun logistieke uitdagingen.
Door over nog meer gebouwen te beschikken op welbepaalde toplocaties, zullen we onze
klanten nog beter van dienst kunnen zijn.

Kortom, WDP ziet de toekomst met vertrouwen tegemoet. 2006 is bovendien onder een

gunstig gesternte begonnen. Ten eerste behoren de problemen met de site in Breda 13
— eindelijk — tot het verleden. Vanaf 1 april is het hele pand verhuurd voor een periode van

tien jaar. In combinatie met de andere verhuringen binnen de portefeuille, betekent dit dat de

bezettingsgraad weer ‘hersteld’” wordt naar 95%. 2006 heeft bovendien het voordeel dat er

maar weinig huurcontracten ten einde lopen, zeker in verhouding tot de twee vorige jaren.

Het grootste risico blijft beperkt tot de lopende kortetermijncontracten, die vandaag minder

dan 3% uitmaken van het totaal.

Om af te sluiten, kan ik met genoegen melden dat WDP het dividend voor 2005 op
hetzelfde peil heeft kunnen houden als in 2004, namelik 2,47 EUR bruto en 2,10 EUR

netto per aandeel. Ik herinner er meteen even aan dat het dividendbeleid met ingang

van 2005 is gewijzigd. Naast de dividenduitkering in mei wordt voortaan in september, in
overeenstemming met de wettelijke bepalingen, systematisch een voorschot op de winst van
het voorgaand semester via een interimdividend uitbetaald.

Dan rest mij enkel nog de leden van het managementteam en het personeel te danken
voor hun onafgebroken inzet, en mijn collega’s leden van de Raad van Bestuur voor hun

gewaardeerde medewerking.

Ik wens hen allemaal veel succes toe in 2006 en de volgende jaren.

Mark Duyck
Voorzitter van de Raad van Bestuur
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Corporate governance en structuren

Sinds 1 januari 2005 geldt voor de Belgische beursgenoteerde bedrijven de Belgian
Corporate Governance Code, kortweg de ‘Code Lippens’. Hij legt een aantal principes van
deugdelijk bestuur en transparantie vast. De code is het werk van de Commissie Corporate
Governance die op 22 januari 2004 werd opgericht op initiatief van de Commissie voor het
Bank-, Financie- en Assurantiewezen (CBFA), het Verbond van Belgische Ondernemingen
(VBO) en Euronext Brussel.

WDP staat volledig achter de principes van de Code Lippens, en doet al het mogelijke om
op elk ogenblik te beantwoorden aan de strengste normen ter zake. Voor de bevak staat
van bij de oprichting eerlijk en correct zakendoen voorop. Daarbij hecht WDP erg veel belang
aan een goed evenwicht tussen de belangen van de aandeelhouders en die van de andere
partijen die rechtstreeks of onrechtstreeks met de onderneming te maken hebben, de zoge-
naamde ‘stakeholders’.

Dit hoofdstuk van het Jaarverslag 2005 bevat onder meer de inhoud van het Corporate
Governance Charter van WDP, zoals dat ook is terug te vinden op de website www.wdp.be.
Wat de Raad van Bestuur en het uitvoerend management betreft, beschrijft het de toestand
op 31 december 2005. In de tekst wordt echter regelmatig verwezen naar wijzigingen in

de Raad van Bestuur en het uitvoerend management die gepland zijn voor het voorjaar van
2006.

De Raad van Bestuur besliste namelijk op 27 november 2005 dat het huidige management-
team op korte termijn zal worden uitgebreid met een commercieel en een technisch direc-
teur. Bovendien zal de voorzitter van de Raad van Bestuur zijn werkzaamheden verruimen,
en zal hij twee dagen in de week de taak van uitvoerend voorzitter op zich nemen. Omdat hij
daardoor formeel zijn hoedanigheid als onafhankelijk bestuurder verliest, zal een nieuwe, bij-
komende onafhankelijke bestuurder worden aangetrokken. Op voorstel van het benoemings-
comité zal op de Algemene Vergadering van 26 april 2006 de bvba M.O.S.T., vertegen-
woordigd door de heer Frank Meysman, als nieuwe onafhankelijke bestuurder worden
voorgedragen. De nieuwe bestuurder kan bogen op grote kennis en internationale ervaring
inzake marketing, en kan daardoor de klantgerichtheid van WDP verder versterken. De heer
Meysman bekleedde topfuncties bij internationale ondernemingen als Procter & Gamble,
Douwe Egberts en Sara Lee.

De kandidatuur van de nieuwe onafhankelijke bestuurder zal ook ter goedkeuring worden
voorgelegd aan de Commissie voor het Bank-, Financie- en Assurantiewezen.

De passages in de tekst die hierdoor in de nabije toekomst zullen gewijzigd worden, of die
betrekking hebben op de toekomstige situatie, zijn gecursiveerd.

1. De Raad van Bestuur
1.1. Enige achtergrond: de commanditaire vennootschap op aandelen

Warehouses De Pauw is een commanditaire vennootschap op aandelen (Comm.VA). Een
commanditaire vennootschap heeft twee categorie€n van vennoten. Een eerste is die van

de ‘werkende vennoot’, waarvan de benaming voorkomt in de firmanaam, en die onbeperkt
aansprakelijk is voor de verbintenissen van de vennootschap. De werkende vennoot van
WDP Comm.VA is De Pauw NV. Daarnaast zijn er de ‘commanditaire’ of ‘stille vennoten’ die
aandeelhouders zijn, en die verantwoordelijk zijn ten belope van hun ingebrachte activa, zon-
der hoofdelijk aansprakelijk te zijn.



Raad van Bestuur

Mark Duyck, Dirk VVan den Broeck, Alex Van Breedam,
Tony De Pauw, Joost Uwents

Kenmerkend voor een commanditaire vennootschap op aandelen is dat deze vennootschap
bestuurd wordt door een zaakvoerder, die de hoedanigheid van gecommanditeerde (behe-
rende) vennoot moet hebben, die praktisch onafzetbaar is en een vetorecht heeft tegen alle
belangrijke besluiten van de Algemene Vergadering. De zaakvoerder kan te allen tijde zelf
ontslag nemen. De opdracht van de zaakvoerder kan daarentegen slechts herroepen worden
bij rechterlijke uitspraak op vordering daartoe ingesteld door de Algemene Vergadering op
grond van wettige redenen. Bij deze beslissing van de Algemene Vergadering mag de zaak-
voerder niet aan de stemming deelnemen.

De Algemene Vergadering kan slechts beraadslagen en besluiten wanneer de zaakvoerder
aanwezig is. De zaakvoerder dient zijn instemming te geven met elke statutenwijziging en
met de besluiten van de Algemene Vergadering betreffende handelingen die de belangen van
de vennootschap jegens derden betreffen, zoals dividenduitkering alsook elk besluit waarbij
het vermogen van de vennootschap wordt aangetast.

1.2. De Raad van Bestuur van zaakvoerder De Pauw NV

1.2.1. Taak van de Raad van Bestuur

De Raad van Bestuur heeft verschillende taken ten overstaan van de bevak. Hij:
- stippelt de strategie en het beleid uit;
- keurt alle belangrijke investeringen en verrichtingen goed;
- waakt over de kwaliteit van het management, onder meer door een grondig nazicht en een
diepgaande bespreking van de jaarrekening, en door een jaarlijkse evaluatie van de werking;
- zorgt ervoor dat het beheer overeenstemt met de strategie;
- staat in voor de financiéle communicatie van het bedrijf met pers en analisten;
- behandelt onderwerpen zoals:
- de opstelling van het budget en de jaar- en halfiaarrekeningen;
- het voorstel van dividend aan de Algemene Vergadering van WDP Comm.VA;
- de aanwending van het toegestane kapitaal;
- de bijeenroeping van de gewone en buitengewone Algemene Vergaderingen.

1.2.2. Huidige samenstelling van de Raad van Bestuur

Het is de Raad van Bestuur van de zaakvoerder die er permanent op toeziet dat de regels
van corporate governance worden nageleefd. In dit verband heeft WDP er uitdrukkelijk voor
gekozen dat in de Raad slechts één vertegenwoordiger van de referentieaandeelhouder
zetelt, en dat het aantal onafhankelijke bestuurders groter is dan, of minstens gelijk is aan,
het aantal afhankelijke bestuurders.

Op dit ogenblik telt de Raad van Bestuur 3 onafhankelijke en 2 afhankelijke bestuurders.

Wat de samenstelling van de Raad van Bestuur betreft, gelden de volgende bepalingen:

- de Raad van Bestuur is samengesteld uit minimum 4 leden, van wie er minstens 3 onaf-
hankelijk zijn, en maximum 10 leden;

- één of meer bestuurders, met een maximum van de helft van het totale aantal, kunnen
dagelijkse bestuurders zijn. Zij kunnen met andere woorden een operationele functie uit-
oefenen binnen WDP;

- de individuele bevoegdheden en ervaring van de leden moeten complementair zijn;

- de individuele inbreng van elke bestuurder garandeert dat geen enkel individu of groep van
individuen de besluitvorming kan beinvioeden;
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de bestuurders dienen het belang van de vennootschap voor ogen te hebben en op onaf-
hankelijke wijze te oordelen en bij te dragen tot de besluitvorming;

een onafhankelijke bestuurder die niet langer aan de onafhankelijkheidsvereisten (zoals
opgesteld door de Raad van Bestuur) voldoet, dient de Raad hiervan op de hoogte te
brengen.

1.2.3. Werking van de Raad van Bestuur

De Raad van Bestuur vergadert minstens 4 maal per jaar, op uitnodiging van de voorzitter.
Eén van deze vergaderingen is bestemd om de strategie van de vennootschap te bespreken.
De tijdstippen worden op voorhand voor het hele jaar vastgelegd, om afwezigheden zoveel
mogelijk te vermijden.

Daarnaast moeten extra vergaderingen worden bijeengeroepen wanneer het belang van de
bevak dit vereist, of wanneer minstens 2 bestuurders erom vragen.

De voorzitter is verantwoordelijk voor de leiding en het goede verloop van de Raad van
Bestuur, en bepaalt in overleg met de CEO de agenda van de raadsvergaderingen. Die
agenda bestaat uit een vaste reeks van punten, die grondig worden voorbereid en gedocu-
menteerd zodat alle bestuurders tijdig over dezelfde informatie beschikken. Ten laatste op




de vrijdag die voorafgaat aan de week waarin de Raad van Bestuur vergadert, worden deze
documenten aan elk lid van de Raad bezorgd, zodat hij zich terdege kan voorbereiden.

De functie van voorzitter van de Raad van Bestuur en die van CEO mogen niet door dezelfde
persoon worden uitgeoefend.

De Raad van Bestuur stelt een secretaris van de vennootschap aan. Die is belast met het opvolgen
en het naleven van de procedures van de Raad, en van de relevante wetten en reglementen.

Enkel de leden van de Raad van Bestuur mogen deelnemen aan de beraadslagingen en aan
de stemmingen. De Raad kan enkel geldig stemmen wanneer de meerderheid van de leden
aanwezig of vertegenwoordigd is.

De besluiten van de Raad worden bij eenvoudige meerderheid genomen. Bij staking van
stemmen is er geen beslissing.

Op uitnodiging van de voorzitter kunnen leden van het uitvoerend management die geen
bestuurder zijn, of specialisten in een bepaald vakgebied, deelnemen aan de Raad van
Bestuur, met als doel de Raad te informeren en te adviseren.
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De Raad van Bestuur kan ook te allen tijde het advies inwinnen van een onafhankelijk expert.
Voor vragen met betrekking tot financiéle gegevens en administratieve organisatie kan hij zich
rechtstreeks wenden tot de interne auditor en/of de commissaris.

1.2.4. Benoeming, remuneratie en evaluatie van de Raad van Bestuur

Benoeming

De benoeming van de bestuurders gebeurt door de Algemene Vergadering van de
aandeelhouders van De Pauw NV, op voordracht van het benoemingscomité van de Raad
van Bestuur dat alle kandidaturen beoordeelt. Afhankelijk van de vraag of het de benoeming
van een uitvoerende of een niet-uitvoerende bestuurder betreft, hebben respectievelijk de
afhankelijke en de onafhankelijke bestuurders een grotere inbreng.

De selectie van een nieuwe bestuurder verloopt volgens een professionele en objectieve
selectieprocedure. Bij elke benoeming wordt er steeds over gewaakt dat de complementari-
teit van capaciteiten en knowhow binnen de Raad van Bestuur gewaarborgd is.

Zodra een bestuurderspost vacant wordt, wordt een nieuwe bestuurder benoemd.

De Algemene Vergadering van de statutaire zaakvoerder De Pauw NV kan te allen tijde
bestuurders ontslaan.

De bestuurders worden benoemd voor een termijn van 6 jaar. Daarna kan de benoeming
onbeperkt hernieuwd worden, mits inachtneming van de leeftijdsgrens. Die is vastgelegd op
65 jaar. Het mandaat van een bestuurder loopt bijgevolg ten einde bij de afsluiting van de
jaarvergadering in het jaar waarin hij of zij 65 jaar wordt.

Het is bestuurders toegestaan bijkomende bestuurdersmandaten op te nemen in al dan niet
beursgenoteerde bedrijven. Zij moeten de voorzitter van de Raad van Bestuur hiervan in ken-
nis stellen.

De bestuurders dienen zich te houden aan de afspraken met betrekking tot discretie en
onderling vertrouwen. Ook moeten zij alle wettelijke en gangbare principes op het gebied
van belangenconflicten, bevoordeelde informatie en dergelijke stipt naleven. Wanneer moet
beslist worden over een transactie met een mogelijk belangenconflict, worden de geldende
bepalingen van het Wetboek van Vennootschappen toegepast. Wat transacties van aandelen
voor eigen rekening betreft, dient het interne reglement van WDP te worden nageleefd (zie
ook ‘4.1. Gedragsregels inzake financiéle transacties’ op blz. 28).

Remuneratie
De Algemene Vergadering kent aan de bestuurders op dit ogenblik enkel een vaste vergoe-
ding toe. Er is geen prestatie- of resultaatgebonden remuneratie.

De Raad van Bestuur kan beslissen een extra vergoeding toe te kennen aan de voorzitter
voor bijlkomende prestaties, zoals een deeltijds uitvoerende taak. Ook kunnen vergoedingen
worden toegekend aan bestuurders die met speciale functies of opdrachten belast worden.
Deze worden aangerekend als algemene kosten.

Het remuneratiecomité komt jaarlijks bijeen om te beraadslagen over het remuneratiepakket
van de bestuurders.



In het kader van de geplande wijzigingen in het managementteam en de Raad van Bestuur
zullen de uitvoerende bestuurders in de toekomst zowel een vast loon als een prestatie- en
resultaatgebonden vergoeding ontvangen.

Bekendmaking van de lonen

Zodra de nieuwe structuur van toepassing is, zullen de collectieve loonkosten van de Raad
van Bestuur in het jaarverslag worden bekendgemaakt. Dit zal dus voor het eerst gebeuren in
het jaarverslag met betrekking tot het boekjaar 2006.

Evaluatie

Enerzijds gebeurt de evaluatie van de bestuurders op permanente basis, met name door de
collega’s onderling. Wanneer iemand vraagtekens heeft bij de bijdrage van een bepaalde collega-
bestuurder, kan hij dit als agendapunt naar voor brengen op de Raad van Bestuur, of het bespre-
ken met de voorzitter. Die kan dan, naar eigen goeddunken, de nodige stappen ondernemen.

Daarnaast worden alle bestuurders jaarlijks individueel geévalueerd door de Raad van
Bestuur. Indien nodig kunnen tussentijdse evaluaties worden ingelast.

1.2.5. Huidige leden van de Raad van Bestuur

De Raad telt de volgende vijf leden:

- Mark Duyck is bestuurder sinds 1999 en voorzitter van de Raad van Bestuur sinds 2003.
Hij is economist en houder van een MBA. Na verschillende functies te hebben uitgeoefend
bij onder andere Europese en Amerikaanse bedrijven, is hij thans onder meer strategisch
adviseur bij verschillende ondernemingen (aanwezigheidsgraad: 100%).

- Dirk Van den Broeck is onafhankelijk bestuurder sinds 20083. Hij is partner van Petercam
sinds 1988 en bestuurder sinds 1994. Hij zetelt voor Petercam in verschillende Raden
van Bestuur van vastgoedvennootschappen die betrokken zijn bij de uitgifte van vastgoed-
certificaten. Hij is ook onafhankelijk bestuurder van verschillende Belgische onderne-
mingen, waaronder het beursgenoteerde Resilux NV. Dirk Van den Broeck behaalde diplo-
ma’s in de Rechten en de Economische Wetenschappen (aanwezigheidsgraad: 100%).

- Alex Van Breedam is onafhankelijk bestuurder sinds 20083. Hij is doctor in de Toegepaste
Economische Wetenschappen en houder van meerdere master diploma’s. Na eerst erva-
ring te hebben opgedaan bij KPMG was hij sinds 2000 codrdinator van de opstart van
het Vlaams Instituut voor de Logistiek en zelfstandig expert Supply Chain Management,
gespecialiseerd in de strategische begeleiding van logistieke bedrijven. Sinds 2003 is hij
algemeen directeur van het Vlaams Instituut voor de Logistiek. Daarnaast is hij ook deel-
tijds docent en gastprofessor aan drie Vlaamse universiteiten (aanwezigheidsgraad: 80%).

- Tony De Pauw, gedelegeerd bestuurder sinds 1999, vertegenwoordigt de belangrijkste
groep aandeelhouders, namelijk de familie Jos De Pauw (aanwezigheidsgraad: 100%).

- Joost Uwents, bestuurder sinds 2002, vormt samen met Tony De Pauw het management-
team van WDP. Hij is handelsingenieur en houder van een MBA (aanwezigheidsgraad:
100%).

Op de Algemene Vergadering van 26 april 2006 zal een nieuwe onafhankelijke bestuurder op
voorstel van het benoemingscomité worden voorgedragen.
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1.2.6. Belangenconflicten

Belangenconflicten uit hoofde van een bestuursmandaat

De wettelijke regeling inzake belangenconflicten voor bestuurders is van toepassing

op beslissingen die tot de bevoegdheid van de Raad van Bestuur behoren, en die aan de

volgende voorwaarden beantwoorden:

- het moet gaan om een vermogensrechtelijk belang, dus een belang met een financiéle
impact;

- het moet een strijdig belang betreffen. Het ‘strijdig belang’ heeft betrekking op de te
nemen beslissing en de positie van de betrokken bestuurder, en niet noodzakelijk op de
vennootschap.

Als gevolg van deze regeling moeten bestuurders een eventueel vermogensrechtelijk strijdig
belang meedelen aan de Raad van Bestuur vooraleer een beslissing is genomen.

Tijdens de behandeling van het betreffende agendapunt moeten zij de vergadering verlaten.
Zij mogen niet deelnemen aan de beraadslaging en de besluitvorming over dit agendapunt.

Functionele belangenconflicten

Een bestuurder die tegelijk bestuurder of zaakvoerder is van een klant of leverancier, of die
er vast in dienst is, zal dit aan de Raad van Bestuur melden, voorafgaandelijk aan de beraad-
slaging over een agendapunt dat rechtstreeks of onrechtstreeks betrekking heeft op deze
klant of leverancier.

Een bestuurder is hiertoe ook verplicht wanneer een naast familielid bestuurder of zaakvoer-
der is van de betrokken klant of leverancier, of er vast in dienst is.

Hetzelfde geldt wanneer een bestuurder of zijn familieleden rechtstreeks of onrechtstreeks meer

dan 5% bezitten van de stemgerechtigde aandelen van een klant of leverancier. Er wordt ech-

ter een uitzondering gemaakt wanneer aan de volgende twee voorwaarden voldaan is:

- de klant of leverancier is een beursgenoteerde onderneming;

- de participatie van de bestuurder of zijn familieleden werd genomen in het kader van mid-
delen die in beheer gegeven zijn bij een vermogensbeheerder, die de middelen naar eigen
inzicht beheert, zonder rekening te houden met de bestuurder of zijn familieleden.

Wanneer er sprake is van een mogelijk belangenconflict, zal de betrokken bestuurder de
vergadering verlaten tijdens de behandeling van het betreffende agendapunt. Hij zal ook niet
mogen deelnemen aan de beraadslaging en de besluitvorming over dit agendapunt.

1.3. Gespecialiseerde comités opgericht door de Raad van Bestuur

Met het oog op de implementatie van de Code Lippens heeft de Raad van Bestuur van WDP
al in het najaar van 2004 vier gespecialiseerde comités opgericht: een strategisch comité,
een auditcomité, een benoemingscomité en een remuneratiecomité. Al deze comités zijn
niet-statutair, maar wel samengesteld conform de Corporate Governance Code.

Voor alle comités geldt dat ze naar keuze personen kunnen uitnodigen om de vergaderingen
bij te wonen. Zij kunnen ook, op kosten van de vennootschap, extern professioneel advies
inwinnen over onderwerpen die tot de specificke bevoegdheden van het comité behoren. Wel
moet de voorzitter van de Raad van Bestuur hiervan op voorhand in kennis worden gesteld.

Na elke bijeenkomst van de comités ontvangen alle leden van de Raad van Bestuur een
schriftelijk verslag van de vergaderingen en de conclusies.
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1.3.1. Het strategisch comité

Het strategisch comité bespreekt onderwerpen die de strategie van de vennootschap kun-
nen beinvioeden.

Gelet op de beperkte kring van bestuurders en het belang van strategische denkoefeningen,
wordt deze taak op permanente wijze vervuld door de voltallige Raad van Bestuur.

1.3.2. Het auditcomité

Het auditcomité heeft als doel de Raad van Bestuur bij te staan in zijn toezichthoudende
functie, meer bepaald met betrekking tot de financiéle informatie die publiek wordt gemaakt,
de interne en de externe audit.

Het comité is samengesteld uit de voorzitter, de onafhankelijke bestuurders en een interne
auditor, die toegang heeft tot alle gegevens met betrekking tot de vennootschap en haar
werking. Voorafgaand aan elke vergadering van de Raad van Bestuur wordt een trimestrieel
rapport opgesteld dat door de interne auditor aan het auditcomité wordt voorgelegd.

Het auditcomité wordt voorgezeten door de voorzitter van de Raad van Bestuur. Hij organi-
seert de werking ervan, en kan de leden van het managementteam evenals de commissaris

vragen om deel te nemen aan de vergaderingen in de hoedanigheid van experts.

Het comité komt viermaal per jaar samen, telkens voor de start van de vergadering van de
Raad van Bestuur.

1.3.3. Het benoemingscomité

Het benoemingscomité werd opgericht om de Raad van Bestuur te adviseren over benoe-
mingen die worden voorgedragen aan de Algemene Vergadering. Het geeft tevens een
advies over aanwervingen op sleutelposities, ook wanneer deze niet door de Algemene
Vergadering dienen goedgekeurd te worden.

Het is samengesteld uit de voltallige Raad van Bestuur en wordt voorgezeten door de voor-
zitter van de Raad. De voorzitter mag het benoemingscomité echter niet voorzitten wanneer
het de keuze van zijn opvolger betreft.

Het benoemingscomité komt minimum eenmaal per jaar samen, voor de laatste Raad van
Bestuur van het jaar. Wanneer de omstandigheden dit vereisen, vergadert het ook in de
tussentijd.



1.3.4. Het remuneratiecomité

Het remuneratiecomité is belast met voorstellen over de bezoldiging van de bestuurders, en
over het loonbeleid dat de onderneming voor haar uitvoerend management voert.

Het comité is samengesteld uit alle onafhankelijke bestuurders, evenals de voorzitter van de
Raad van Bestuur.

Gezien het beperkt aantal bestuurders en leden van het managementteam, komt het remu-
neratiecomité minimum eenmaal per jaar samen, voor de laatste Raad van Bestuur van het
jaar. Daarnaast wordt de vergadering samengeroepen indien nodig.

2. Het uitvoerend management

De vastgoedbevak WDP is een zogenaamd ‘self managed fund’. Dit betekent dat het
management van het vastgoedpatrimonium niet aan derden wordt uitbesteed, maar dat
het binnen de vennootschap zelf gebeurt, in overleg met de zaakvoerder. Het management
houdt zich dan ook met geen enkele andere vastgoedactiviteit bezig. Het staat volledig en
uitsluitend ten dienste van de stakeholders van WDP.

2.1. Taak van het uitvoerend management

Het uitvoerend management van WDP, onder de verantwoordelijkheid van de gedelegeerd

bestuurder van de zaakvoerder, staat in voor:

- het voorbereiden, voorstellen en uitvoeren van de strategische doelstellingen en het alge-
meen beleidsplan van de groep, zoals dat werd goedgekeurd door de Raad van Bestuur;

- de definitie van de normen volgens welke deze strategie moet worden uitgevoerd;

- de uitvoering van de beslissingen van de Raad, met opvolging van de prestaties en resul-
taten;

- de rapportering aan de Raad.

2.2. Huidige samenstelling en taakverdeling

Binnen het uitvoerend management zijn de taken als volgt verdeeld:

Tony De Pauw is gedelegeerd bestuurder. Hij is onder meer verantwoordeljjk voor:
- het algemeen management;

- de aankoop en verkoop van vastgoed in binnen- en buitenland;

- het beheer van de vastgoedportefeuille;

- het commercieel beleid.

Joost Uwents is bestuurder-directeur. Zijn taak omvat:
- het financieel beleid;

- marketing en externe communicatie;

- de interne rapportering;

- de investor relations.
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In het kader van de geplande uitbreiding van WDP zal het managementteam worden ver-
sterkt. In maart 2006 werd het alvast uitgebreid met een commercieel directeur, mevrouw
Fanny Schaeverbeke. Zij heeft jaren ervaring in vastgoedbeheer, onder andere bij Cora.

De nieuwe commercieel directeur is verantwoordelijk voor de verhuring van de bestaande
panden, het commercialiseren van nieuwe sites, account management en prospectie. Het
managementteam zal verder worden versterkt zodat het zal bestaan uit een CEO, een CFO,
een commercieel en een technisch directeur. Het managementteam zal voorts kunnen
rekenen op de ondersteuning en de professionele ervaring van de voorzitter van de Raad
van Bestuur. Die zal deeltijds (twee dagen per week) optreden als uitvoerend voorzitter.

2.3. Werking van het uitvoerend management

Het uitvoerend management werkt nauw samen in permanent overleg. Belangrijke beslissin-
gen inzake dagelijks bestuur worden unaniem genomen in overeenstemming met de afspra-
ken met de Raad van Bestuur. Wanneer het uitvoerend management niet tot een akkoord
komt, wordt de beslissing overgelaten aan de Raad van Bestuur.

De externe vertegenwoordiging van de vennootschap gebeurt volgens de procedures die
binnen het uitvoerend management, in overleg met de Raad van Bestuur, zijn opgesteld.

Binnen de nieuwe structuur van het managementteam is een wekeljkse management-
vergadering gepland, waaraan zowel de leden van het managementteam als de voorzitter
van de Raad van Bestuur in ziin rol als uitvoerend voorzitter zullen deelnemen. De Raad van
Bestuur heeft inzage in de agenda en in het verslag van deze vergaderingen.

Voorafgaand aan elke vergadering zal een agenda worden opgemaakt, die ter voorbereiding
tijdig aan alle leden van het managementteam en de uitvoerend voorzitter wordt bezorgd. Op
deze agenda staan onder meer de operationele beslissingen met betrekking tot de dagelijkse
werking, de stand van zaken van de lopende projecten, en de evaluatie van nieuwe projecten
die bestudeerd worden.

Wat de dagelijkse werking van de vennootschap betreft, zullen beslissingen bij meerderheid
van stemmen genomen worden. Voor beslissingen met betrekking tot nieuwe projecten of
aankopen is unanimiteit vereist. Indien dit niet mogelijk is, wordt de beslissing overgelaten
aan de Raad van Bestuur.

2.4. Verantwoording tegenover de Raad van Bestuur

Driemaandelijks voorziet het uitvoerend management de Raad van Bestuur van alle relevante
bedrijfs- en financiéle informatie. Hierbij worden de volgende gegevens verstrekt: kerncijfers,
een analytische voorstelling van de resultaten versus het budget, een overzicht van de evo-
lutie van de vastgoedportefeuille, de geconsolideerde jaarrekening en specificaties bij de
geconsolideerde jaarrekening.

Leden van het uitvoerend management die tegelijk uitvoerend bestuurder zijn, leggen boven-
dien verantwoording af tegenover hun collega’s binnen de Raad van Bestuur.



2.5. Benoeming, remuneratie en evaluatie

2.5.1. Benoeming

De CEO wordt geselecteerd en voorgedragen door de Raad van Bestuur.

De CEO en de voorzitter leggen samen de selectie en benoeming van het uitvoerend
management ter goedkeuring voor aan het benoemingscomité.

2.5.2. Remuneratie

Het loonbeleid van WDP met betrekking tot het uitvoerend management is een aangele-
genheid van het remuneratiecomité, dat hierover voorstellen formuleert naar de Raad van
Bestuur toe. De remuneratie van de CEO en de uitvoerende managers wordt jaarlijks geéva-
lueerd.

Met het oog op de geplande uitbreiding van het managementteam werkt het comité onder
leiding van de voorzitter van de Raad van Bestuur aan een aangepast remuneratiebeleid. Het
zal bestaan uit vier onderdelen:

- een vaste vergoeding;

- een variabele vergoeding in functie van de bedrijfsresultaten van het voorbije jaar;

- een bijdrage voor verzekering en pensioen;

- een langetermijnincentive.

2.5.3. Bekendmaking van de lonen

Zodra de nieuwe structuur van toepassing is, zullen de collectieve loonkosten van het uit-
voerend management in het jaarverslag worden bekendgemaakt. Dit zal dus voor het eerst
gebeuren in het jaarverslag met betrekking tot het boekjaar 2006.

2.5.4. Evaluatie

Het uitvoerend management wordt geévalueerd door de Raad van Bestuur, op basis van
prestaties en doelstellingen.

Binnen de nieuwe structuur zal de evaluatie van de CEO gebeuren door de Raad van
Bestuur. De andere uitvoerende managers zullen worden geévalueerd door de CEO en het
remuneratiecomite. De doelstellingen waarop de evaluatie gebaseerd is, worden bepaald
door de CEO en de uitvoerende managers, in overleg met het remuneratiecomite.

2.6. Belangenconflicten

De verrichtingen tussen de vennootschap of een daarmee verbonden vennootschap ener-
zZijds, en een lid van het uitvoerend management anderzijds, gebeuren steeds aan markt-
conforme voorwaarden. Dit geldt ook voor verrichtingen met een naast familielid van een lid
van het uitvoerend management.
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Elk lid van het uitvoerend management moet het ontstaan van belangenconflicten zoveel
mogelijk vermijden. Wanneer toch een belangenconflict ontstaat met betrekking tot een
materie die tot de bevoegdheid van het uitvoerend management behoort, en waarover het
een beslissing moeten nemen, zal de betrokkene zijn collega’s hiervan op de hoogte
brengen. Zijj beslissen dan of het betrokken lid al dan niet kan meestemmmen over de materie
waarop het belangenconflict betrekking heeft, en of hij al dan niet de bespreking van deze
materie kan bijwonen.

Er is sprake van een ‘belangenconflict in hoofde van een lid van het uitvoerend management’

wanneer:

- het lid of een van zijn of haar naaste familieleden een belang van vermogensrechtelijke
aard heeft dat strijdig is met een beslissing of een verrichting van de vennootschap;

- een vennootschap die niet tot de groep hoort, en waarin het lid of een van zijn of haar
naaste familieleden een bestuurs- of managementfunctie vervult, een belang van vermo-
gensrechtelijke aard heeft dat strijdig is met een beslissing of een verrichting van de ven-
nootschap.

30% 70%
Familie Publiek
Jos De Pauw

‘ Zaakvoerder
v De Pauw NV

WDP

Bevak en SIIC




3. Structuren in het buitenland

Om het beheer van het vastgoedpatrimonium in het buitenland optimaal te kunnen
verzorgen, heeft WDP Comm.VA dochtermaatschappijen opgericht in verschillende Europese
landen (*):

- in Nederland: WDP Nederland b.v., Postbus 128, 5300 AC Zaltbommel;

- in Tsjechié: WDP CZ s.r.o0., Belehradska 18, 140 00 Praag;

- in Frankrijk: WDP France s.a.r.l., Rue Cantrelle 28, 36000 Chéateauroux.

Naast de eenvormigheid in de naamgeving van de vennootschappen, zijn er nog meer

gemeenschappelijke kenmerken.

- De vennootschapsstructuur is telkens de lokale equivalent van een Besloten
Vennootschap met Beperkte Aansprakelijkheid (BVBA).

- WDP participeert voor 100% in de buitenlandse vennootschappen, met uitzondering van
één aandeel dat in handen is van De Pauw NV. Dit gebeurt omwille van het verbod van
eenhoofdigheid.

- De resultaten van de dochterondernemingen zijn onderworpen aan de lokale vennoot-
schapsbelasting, met uitzondering van WDP France dat het SIIC-statuut heeft met de bij-
horende vrijstelling van vennootschapsbelasting en meerwaardebelasting. De nettowinsten
kunnen worden uitgekeerd aan WDP, waarbij vrijstelling van bronheffing kan worden inge-
roepen op grond van de moeder-dochter richtlijn. De resultaten van de buitenlandse filialen
worden mee opgenomen in de consolidatie, na eliminatie van de afschrijvingen op de
onroerende goederen en onder verrekening van een belastinglatentie op de fiscale meer-
waarden.

- Het beheer van de vennootschappen wordt waargenomen door het Belgisch manage-
ment. De boekhouding en administratie gebeuren door lokale accountantskantoren:

- voor Tsjechié: VGD, Podzimek & Suma in Praag;
- voor Frankrijk: Barachet, Simonet, Roquet in Chateauroux;
- voor Nederland: Administratiekantoor Witteveen in Zaltbommel.

- De financieringsstrategie: in principe worden de buitenlandse investeringen van WDP
zoveel mogelijk gefinancierd met vreemd vermogen, aangezien deze vennootschappen
onderworpen zijn aan de lokale vennootschapsbelasting — in tegenstelling tot WDP
Comm.VA in Belgié, die een bevak is, en WDP France dat een SIIC-statuut heeft. Dit
gebeurt door een combinatie van bankleningen en marktconforme (in)directe achter-
gestelde groepsleningen tussen WDP Comm.VA en de verschillende dochteronder-
nemingen. Hierbij dient vooral rekening gehouden te worden met twee belangrijke
belastingprincipes die van land tot land verschillen:

- de regels met betrekking tot de ‘thin capitalisation’-verplichting van vennootschappen;
- het af te houden ‘withholding tax’-percentage op intresten van uitstaande groeps-
leningen die worden uitbetaald naar het land van herkomst.

- De statutaire audit: deze is in Nederland en Tsjechié toevertrouwd aan de lokale vesti-
ging van KPMG, en in Frankrijk aan S&W Associés. In Belgié is de commissaris Luc Van
Couter. Hij is partner van KPMG maar vervult zijn functie in persoonlijke naam. Geen enke-
le auditor presteert andere diensten voor WDP.

(*) De ltaliaanse dochtermaatschappij WDP ltalia s.r.l. werd in de loop van 2005 verkocht als gevolg van de strategische beslissing om het
Italiaanse vastgoed in de portefeuille te verkopen.
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4. Overige bepalingen met betrekking tot corporate governance,
zoals gepubliceerd in het Corporate Governance Charter

4.1. Gedragsregels inzake financiéle transacties

4.1.1. Compliance officer

De ‘compliance officer’ is belast met het toezicht op de naleving van de regels inzake markt-
misbruik die in het Charter vermeld staan. Hij dient over voldoende jaren ervaring binnen de
vennootschap te beschikken. Bij WDP is bestuurder-directeur Joost Uwents aangesteld als
compliance officer.

4.1.2. Richtlijnen met betrekking tot transacties in aandelen van de vennootschap

De volgende richtlijnen gelden voor alle leden van de Raad van Bestuur, de leden van het uit-
voerend management, alle personeelsleden van WDP die uit hoofde van hun functie beschik-
ken over koersgevoelige informatie over het bedrijf, de medewerkers van de onafhankelijke
vastgoedschatter en van de interne auditor. Voor de commissaris gelden de wettelijke bepa-
lingen en de deontologische regels van het Instituut voor Bedrijfsrevisoren (IBR).

Deze richtlijnen gelden ook voor transacties in het kader van programma’s voor inkoop van
eigen aandelen.

Onder ‘koersgevoelige informatie” wordt alle informatie begrepen die, wanneer ze wordt
bekendgemaakt, een invloed kan hebben op de prijs van het aandeel of de afgeleide
financiéle instrumenten.

Meldingsplicht

De hierboven opgesomde personen moeten binnen de 8 dagen na de aankoop of verkoop
van aandelen WDP deze transacties melden aan de compliance officer. Zij moeten daarbij

de hoeveelheden, de prijzen en de datum van de opdracht en van de transactie meedelen.
Wel geldt hierbij de beperkende voorwaarde dat zij met de transactie een aandelenpakket
verwerven dat als ‘significant’ mag worden beschouwd, met name groter dan 1% van de
totale aandelen van de vennootschap. Diverse transacties binnen een termijn van 3 maanden
worden als cumulatief beschouwd.

Zodra zij de grens van 1% hebben overschreden, dienen zij binnen de 8 dagen na de aan-
koop of verkoop van aandelen WDP elke transactie te melden die betrekking heeft op 0,5%
of meer van het totale aandelenpakket WDP.

Binnen dezelfde termijn van 8 dagen wordt de compliance officer ook op de hoogte gebracht
van alle toekenningen van opties aan — en elke uitoefening van opties door — de

leden van de Raad van Bestuur, de leden van het uitvoerend management en de andere per-
soneelsleden.

Alle personen voor wie de meldingsplicht geldt, bezorgen jaarlijks een update van de stand
van zaken aan de compliance officer.

Wanneer iemand een transactie overweegt op basis van potentieel koersgevoelige, niet-
publieke informatie dient hij eerst contact op te nemen met de compliance officer. Die zal dan
oordelen of de transactie mag uitgevoerd worden.



Bekendmaking van koersgevoelige informatie

De Raad van Bestuur verbindt zich ertoe koersgevoelige informatie zo snel en zo duidelijk
mogelijk bekend te maken. Alle leden van de Raad van Bestuur, het uitvoerend management
of het personeel die potentieel koersgevoelige informatie verkrijgen over WDP dienen de
compliance officer hiervan op de hoogte te brengen.

Bestuurders verbinden zich ertoe het vertrouwelijk karakter van de koersgevoelige informatie
te bewaren, en die onder geen enkele vorm te verspreiden of er kennis van te laten nemen,
tenzij na voorafgaandelijke toestemming van de voorzitter van de Raad van Bestuur.

Verbod op misbruik van voorkennis
In dit verband werkt WDP overeenkomstig artikel 25, §1, 1° van de wet van 2 augustus 2002
betreffende het toezicht op de financiéle sector en de financiéle diensten.

Verbod op marktmanipulatie
WDP volgt de bepalingen van artikel 25, §1, 2° van de wet van 2 augustus 2002 betreffende
het toezicht op de financiéle sector en de financiéle diensten.

Sperperiodes

Vanaf de tweede werkdag voorafgaand aan het einde van elk kwartaal, tot en met de dag
van de bekendmaking van de resultaten over elk kwartaal (de zogenaamde ‘vaste sper-
periode’), is het verboden aandelen of andere financiéle instrumenten van de vennootschap
te kopen of te verkopen. Ook het gedeeltelijk verkopen van aandelen voor de financiering
van de uitoefenprijs of eventuele belastingen op de meerwaarde is tijdens deze periodes ver-
boden.

De compliance officer kan in uitzonderlijke gevallen afwijkingen van dit principe toestaan.

Hij kan ook occasionele sperperiodes afkondigen, op basis van belangrijke koersgevoelige
informatie die bekend is bij Raad van Bestuur en het uitvoerend management. Het moet hier
gaan om informatie die publiek bekend dient gemaakt te worden.

Een dergelijke occasionele sperperiode vangt aan op het tijdstip waarop die informatie
bekend wordt bij de Raad van Bestuur en het uitvoerend management. Zij duurt tot en met
het tijdstip van de publieke bekendmaking.

De vaste en de occasionele sperperiodes gelden voor de Raad van Bestuur, het uitvoerend

management en alle personeelsleden van WDP. De compliance officer zal bovendien telkens
een lijst opstellen van alle bijkomende personen die voorkennis hebben gehad van de resul-
taten en/of de koersgevoelige occasionele informatie.

Te allen tijde verboden transacties

Speculatieve transacties op korte termijn zijn altijd verboden. Dit houdt in dat transacties in
opties met een korte looptijd, ‘short selling’ en het indekken van opties toegekend in het
kader van optieplannen, niet toegelaten zijn.
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Te allen tijde toegelaten transacties, ook tijdens de sperperiodes

- Aan- en verkopen zijn ook tijdens de sperperiodes mogelijk, op voorwaarde dat de
opdrachten buiten deze periodes werden doorgegeven. Aankoop- of verkoopopdrachten
met limieten mogen tijdens sperperiodes niet gewijzigd worden.

- Het uitoefenen van opties toegekend in het kader van een aandelenoptieplan. Het verko-
pen van de aandelen verworven uit deze uitoefening blijft echter verboden.

- Het verwerven van aandelen in het kader van een dividenduitkering.

- Transacties in het kader van discretionair beheer van kapitalen uitbesteed aan derden.

4.2. Relaties met aandeelhouders en de Algemene Vergadering

De vennootschap zal alle aandeelhouders van WDP op gelijke voet behandelen. Zij hebben
toegang tot het investeerdersgedeelte van de website, met daarin alle nuttige informatie die
hen in staat stelt met kennis van zaken te handelen. Hier kunnen zij ook de nodige docu-
menten downloaden om te kunnen stemmen op de Algemene Vergadering. Dit deel van de
website bevat ook de meest recente versie van de gecodrdineerde statuten en het Corporate
Governance Charter.

Zodra aandeelhouders meer dan 3% van de aandelen van de vennootschap bezitten, moe-
ten zij zich bekend maken overeenkomstig de statuten en de wettelijke bepalingen terzake.
Zij zullen in het hoofdstuk ‘corporate governance’ van het jaarverslag met naam worden
vermeld. Er zijn geen speciale controlerechten toegekend aan bepaalde categorieén van
aandeelhouders. WDP heeft vandaag slechts één referentieaandeelhouder, die één vertegen-
woordiger heeft in de Raad van Bestuur.

De voorzitter zit de Algemene Vergadering voor. Hij voorziet voldoende tijd om alle vragen
van de aandeelhouders in verband met het jaarverslag of agendapunten te beantwoorden.
De uitslagen van de stemronden worden zo snel mogelijk na de Algemene Vergadering op
de website gepubliceerd.

Aandeelhouders die bepaalde punten op de agenda van een Algemene Vergadering wensen
te brengen, moeten die ten minste 2 maanden op voorhand voorstellen aan de Raad van
Bestuur. Daarbij dient rekening gehouden te worden met het belang van de vennootschap,
de wettelijke oproepingstermijnen voor de Algemene Vergadering, en met een redelijke tijd
voor de Raad van Bestuur om de voorstellen in overweging te nemen.

Aandeelhouders die meer dan een vijffde van het maatschappelijk kapitaal vertegenwoordi-
gen, kunnen de bijeenroeping vragen van een buitengewone Algemene Vergadering.

4.3. Misbruik van vennootschapsgoederen en omkoping

Het is de bestuurders, het uitvoerend management en het personeel van WDP verboden
om van de goederen of de kredietwaardigheid van WDP gebruik te maken voor persoonlijke
doeleinden. Zij kunnen dit enkel doen wanneer zij hiertoe op rechtsgeldige wijze gemachtigd
zijn.



Zij verbinden zich er bovendien toe geen enkel voordeel in de vorm van geschenken of ver-
maak te aanvaarden uit de handen van klanten of leveranciers, tenzij wanneer dit verenigbaar
is met de normale en aanvaarde handelsethiek.

In geval van overtreding wordt de Strafwet toegepast.

Bestuurders, uitvoerende managers of personeelsleden die twijfelen of een handeling onder
de term ‘misbruik van vennootschapsgoederen’ of ‘omkoping’ valt, dienen vooraf aan de
voorzitter van de Raad van Bestuur toelating te vragen. Uiteraard zal een dergelijke toelating
hen niet kunnen vrijwaren van een eventuele strafrechtelijke aansprakelijkheid.
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Activiteitenverslag

1. Inleiding

In 2005 heeft WDP de lopende projecten volgens plan en met succes afgewerkt. Enkel op
de sites in Asse (Mollem) en Boortmeerbeek werd de afwerking van projecten in uitvoering
om praktische redenen verschoven naar 2006.

De globale bezettingsgraad van de portefeuille kon het hele jaar behouden blijven op 90%,
en dit ondanks het minder aantrekkelijk economisch klimaat en de leegstand van het pand
in Breda. Op het einde van 2005 kon echter een aantal nieuwe contracten afgerond worden,

met als belangrijkste de volledige verhuring van de site in Breda. Wanneer hiermee rekening
wordt gehouden, komt de bezettingsgraad weer op 95%.

2. De projecten
2.1. Afgewerkte projecten

2.1.1. Belgié

Beersel (Lot) - Stationstraat 23
De bestaande site werd uitgebreid met 800 m? opslagruimten voor Lyfra, dat reeds de rest




van de site huurt. Ook de parking werd vergroot.

Jumet - Allée Centrale (Zoning Industriel)

Het magazijn dat in 2004 werd aangekocht, werd in de loop van het eerste semester deels
(1.768 m?) gerenoveerd met het oog op de specifieke bedrijfsactiviteiten van huurder Conway
— voorheen Sugro-Caritas. In het tweede halfjaar werd een achterbouw gesloopt om een

nieuw magazijn van 2.600 m? te kunnen optrekken voor Conway. Dit werd opgeleverd in het
najaar van 2005. De totale investering bedraagt 2 miljoen EUR.

Zele - Lindestraat 7

In de eerste helft van 2005 werden 13.000 m? magazijnen en de bijhorende kantoren gereno-
veerd voor een totaal bedrag van 1,75 miljoen EUR. Dit gebeurde in het kader van een huur-
contract voor de volledige opperviakte, dat begin februari 2004 werd afgesloten met DSC.
Wat het reeds in 2003 gerenoveerde deel van het pand betreft, nam de Vlaamse Opera verder
ruimten op in het kader van het langetermijncontract dat in het eerste halfjaar van 2004 werd
getekend. Het betreft de verhuring van 7.000 m? met een geleidelijke opname tussen septem-
ber 2004 en juni 2005. Eind mei 2005 liep een flexibel huurcontract op korte termijn met de
firma Goodwill ten einde. 4.000 m? van de vrijgekomen ruimten werden aansluitend op lange
termijn verhuurd aan Somnis, dat de opname geleidelijk zal opdrijven naar 5.500 m?. Een deel
van de vrije ruimte wordt bijkomend opgenomen door de Vlaamse Opera.
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In het eerste halfjaar van 2005 werd ook de laatste overblijvende hal van 4.000 m? gereno-
veerd. Zij is sinds 1 juli verhuurd aan de firma Eraerd uit Lokeren. Hiermee zijn alle bestaande
ruimten in de Lindestraat gerenoveerd én verhuurd. Daarnaast is er een uitbreidingspotentieel
voor een project van circa 10.000 m?.

Varia
Ook een aantal kleinere werken werd uitgevoerd om te beantwoorden aan de wensen van de
huurders.

- Asse (Mollem) - Assesteenweg 25: de renovatie van de bestaande site werd voltooid.
Kleine aanpassingen werden doorgevoerd op vraag van Vemoflex en AMP, en het leeg-
staand gedeelte van 3.500 m? werd huurklaar gemaakt. Sinds begin januari 2006 is het
deels verhuurd.

- Vilvoorde - Havendoklaan 12: aanpassingen werden doorgevoerd om het pand optimaal
conform te maken aan de normen en eisen van de nieuwe huurder Umicore Building
Products, een onderdeel van de Umicore-groep. Het magazijn werd uitgebreid met 900 m?
en de kantoorruimte met 190 m?.

- Vilvoorde - Willem Elsschotstraat: de kantoren van Intertrans werden uitgebreid met
300 m2.

2.1.2. Buitenland

Mlada Boleslav - Neprevazka (Tsjechié)

Nadat midden 2004 met succes een eerste semi-industrieel complex van 4000 m? werd
opgeleverd aan SAS, tekende WDP begin 2005 het contract voor een tweede project. Op de
bijkomende 4 ha die in de zomer van 2004 werden aangekocht, werden eind 2005 8.000 m?
productie- en opslagruimten en 1.300 m? kantoren afgewerkt voor de Engelse Tl Automotive
Group. Het betreft een totale investering van 5 miljoen EUR. De looptijd van het contract
bedraagt acht jaar vast.

Daarnaast reserveert WDP voor de Tl Automotive Group een extra 10.000 m? grond op

de site, voor een periode van acht jaar. In een tweede fase zullen de productie- en opslag-
ruimten mogelijk met 5.000 m? worden uitgebreid.

2.2. Projecten in uitvoering

2.2.1. Belgié

Asse (Mollem) - Assesteenweg 25

Huurder AMP heeft met WDP in de loop van 2003 een contract getekend voor een nieuw-
bouw van 7.500 m? magazijnen en 700 m? kantoren op de braakliggende gronden naast de
bestaande gebouwen. De werken zijn in uitvoering. Op vraag van AMP werd de oplevering
echter met enkele maanden uitgesteld, van eind 2005 naar het einde van het eerste kwartaal
van 2006. Het betreft een project ter waarde van 1,75 miljoen EUR.

Boortmeerbeek - Leuvensesteenweg 238

Een bestaande site van 11.700 m? wordt aan de straatzijde omgevormd tot een commercieel
pand van 1.800 m? met parkeerruimte, en achteraan tot 2.500 m? opslagplaatsen. De totale
investering bedraagt 600.000 EUR. Omdat het verlenen van de nodige vergunningen enige
vertraging heeft opgelopen, is de geplande oplevering om praktische redenen verschoven
van midden 2005 naar het voorjaar van 2006.



Londerzeel - Nijjverheidstraat 13-15

Sinds het vertrek van huurder Scott International op 1 september 2005 wordt het maga-
Zijn heringedeeld in 12.500 m? en 6.000 m2. Dit laatste deel is bestemd voor Beschutte
Werkplaatsen Bouchout, en de werken omvatten tevens de omvorming van 500 m? tot kan-
toor- en sociale ruimten. Daarnaast wordt ook de gevel van het pand gerenoveerd.

Intussen is 4.000 m? tijdelijk verhuurd aan Toyota Belgium, in afwachting van de verhuizing
naar Vilvoorde - Havendoklaan 13 (zie ook verder op deze pagina).

Rumst (Terhagen) - Polder 3

Op de site van de voormalige steenbakkerij Landuyt bouwt WDP een nieuwe polyvalente
ruimte van 2.800 m?, ter waarde van 500.000 EUR. Eind 2002 werd de door OVAM verplich-
te bodemsanering uitgevoerd. Het betreft hier een kleiner project dat WDP met eigen perso-
neel zal uitvoeren. Om organisatorische redenen werd beslist de oplevering te verschuiven
van midden 2005 naar een later tijdstip.

Vilvoorde - Havendoklaan 13

Bij de aankoop van het terrein van 2 ha (zie ook punt 3.1.) werd meteen een ‘3-6-9’-
huurcontract gesloten met Toyota Belgium. Het project omvat een nieuwbouwmagazijin

van 3.200 m? en een carrosseriegebouw van 1500 m?. De oplevering is gepland voor de
zomer van 2006. De totale investering voor de aankoop van de gronden en de nieuwbouw
bedraagt 4 miljoen EUR.

Toyota Belgium zal hier een aantal activiteiten bundelen. Daartoe behoren ook de vroegere
activiteiten in de WDP-gebouwen in Nijvel - Industrielaan, die in afwachting van de definitieve
verhuizing naar Vilvoorde tijdelijk zijn ondergebracht in het pand Londerzeel - Nijverheidstraat
(zie hierboven).

2.2.2. Buitenland

Lille (Templemars) - Route de I'Epinoy, perceel 237 bis

Het complex in de ‘Zoning Industriel de Templemars’ werd gerealiseerd in 1997-1998, en
omvat op dit ogenblik 572 m? burelen en 2.935 m? magazijnen. Het is volledig verhuurd aan
Polystyl SA, een onderdeel van de groep Tarkett. Eind 2005 werd begonnen met de bouw
van een nieuw magazijn van 450 m? en het aanbrengen van 760 m? kantoren in het
bestaande magazijn. De afwerking is gepland voor het einde van het eerste kwartaal van
2006. Samen met enkele aanpassings- en omgevingswerken is dit goed voor een investering
van 600.000 EUR. Het contract met Polystyl, dat oorspronkelijk eind 2006 zou aflopen, is
naar aanleiding van de uitbreiding verlengd met zes jaar, tot eind 2012.

3. Aankopen in 2005
3.1. Belgié

Aalst - Denderstraat-Tragel

Eind augustus 2005 kocht WDP de gebouwen van Hudson-Sharp, met een opperviakte
van 7.500 m?. Het betreft een verouderd pand dat echter grenst aan twee bestaande WDP-
eigendommen. Door de nieuwe aankoop wordt de hele site extra toegankelijk gemaakt,
waardoor zij op termijn optimaal zal kunnen ontwikkeld worden.

In 2006 zal een aantal aanpassings- en moderniseringswerken worden uitgevoerd, in het
kader van een langetermijncontract voor zes jaar vast dat werd afgesloten met De Post.

Die zal in het najaar zijn intrek nemen in de gebouwen. De aankoop en de renovatiewerken
vertegenwoordigen samen een investering van 2 miljoen EUR.
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Nijvel - Rue du Bosquet

Op de industriezone ‘Nivelles-Sud’ werd een terrein van 2 ha aangekocht voor een bedrag
van ruim 1 miljoen EUR. WDP is hier op dit ogenblik reeds aanwezig met zo’n 25.000 m?
magazijnen en kantoren. Op de nieuwe gronden zal op eigen initiatief een project van
11.000 m? ontwikkeld worden. De oplevering is gepland voor september 2006.

Vilvoorde - Havendoklaan 13
In het businesspark Cargovil kocht WDP een stuk grond van 2 ha. Het ligt naast de site
‘Vilvoorde - Havendoklaan 19’ die volledig verhuurd is aan De Post (zie ook punt 2.2.1.).

3.2. Buitenland
Mlada Boleslav - Neprevazka (Tsjechié)

WDP kocht hier in het voorjaar een bijkomende 3 ha. Hierdoor wordt de site een aaneen-
sluitend geheel met een totale opperviakte van 11 ha (zie ook punt 2.1.2.).

Opmerking: de projecten die werden vernoemd in de punten 2 en 3 zullen in 2006
bijkomende investeringen ter waarde van 10 miljoen EUR vergen.




4. Verkopen in 2005
4.1. Belgié

Buggenhout - Kalkestraat 19
Een klein, niet-strategisch pand werd voor 3 miljoen EUR verkocht aan een eindgebruiker.

Leuven - Kolonel Begaultlaan
Het betreft hier de verkoop van een aantal oudere gebouwen aan de rand van de site. Zjj

werden gekocht door een eindgebruiker voor 89.000 EUR.

4.2, Buitenland

In juli werd een principeakkoord met enkele opschortende voorwaarden gesloten voor de
verkoop van Milaan - San Giuliano Milanese. De transactie werd afgerond in november. Dat
gebeurde via de verkoop van de ltaliaanse dochtervennootschap, voor de tegenwaarde van
het pand ten bedrage van 20 miljoen EUR, inclusief transactiekosten.

De ltaliaanse site paste niet langer in de strategie van WDP, die zich enerzijds toespitst op
de as Breda-Antwerpen-Brussel-Lille (het ‘logistiek hart van West-Europa’) en anderzijds op
Tsjechié (het aankomend ‘logistiek hart van Centraal- en Oost-Europa’).




38

Activiteitenverslag
(vervolg)

Andere factoren die bijdroegen tot de beslissing voor de verkoop, waren de te realiseren
besparingen en de gunstige invloed op fiscaal en financieringsgebied.

5. Nieuwe projecten in 2006

Zoals eerder vermeld, zijn de projecten in uitvoering en de projecten op gronden die in 2005
werden aangekocht, samen goed voor een bijkomende investering van 10 miljoen EUR. Voor
2006 staat echter heel wat meer op het programma; in het kader van het strategisch meerja-
renplan (zie in dit verband ‘2006: een strategisch scharnierjaar’ op blz. 7).

6. Verhuringen in 2005
6.1. Eerste halfjaar

WDP slaagde er in het eerste kwartaal in nieuwe huurders aan te trekken voor een aantal
panden dat op korte termijn werd verhuurd, en de contracten om te zetten in contracten

op lange termijn. Zo wordt onder meer een deel van het pand te Bornem - Rijksweg 19
(4.000 m?) verhuurd aan Lidl met een langetermijncontract. Hetzelfde geldt voor het pand in
Vilvoorde - Willem Elsschotstraat, dat na afloop van het contract met Essers sinds eind 2005
is verhuurd aan Deny Cargo.

In het tweede kwartaal werden voor Zele - Lindestraat twee nieuwe huurcontracten gete-
kend, waardoor dit pand thans volledig verhuurd is. WDP kon ook een aantal nieuwe
kortetermijncontracten afsluiten, met name voor de sites Bornem - Rijksweg 19, Aalst

- Wijngaardveld en Lille (Roncq) - Avenue de I'Europe. Voor de site in Breda (Hazeldonk) -
Industrieterrein kon een tweede huurder worden aangetrokken met een flexibel kortermijn-
contract voor 5.000 m?. Het bleef echter uitkijken naar een definitieve huurder.

6.2. Tweede halfjaar

Wat het derde kwartaal betreft, liep eind september het huurcontract met Toyota Belgium
(6.000 m?) ten einde in Nijvel - Industrielaan. Toyota verhuisde daarop naar Londerzeel -
Nijverheidstraat, in afwachting van een definitieve verhuizing naar de nieuwbouw in Vilvoorde
- Havendoklaan 13. Hospithera, een onderdeel van Docpharma, nam de vrijgekomen ruimte
in Nijvel over met een langetermijncontract.

Het vierde kwartaal was erg druk. Met De Post werd een langetermijncontract gesloten voor
de huur van de nieuw aangekochte gebouwen in Aalst - Denderstraat-Tragel. In Antwerpen

- Lefebvredok kwam op 1 november een einde aan de huur van 18.000 m? opslagruimten
door Steinweg. De vrijgekomen plaats werd vrijwel onmiddellijk ingenomen door Katoennatie,
met een contract op korte termijn.

Het belangrijkste contract in het vierde kwartaal had betrekking op Breda (Hazeldonk) -
Industrieterrein. Sinds het faillissement van Deventer Logistic Services in juni 2004 kon dit
pand slechts gedeeltelijk en op flexibele basis verhuurd worden aan diverse partijen. Eind
2005 werden echter onderhandelingen gestart met Lidl voor de huur van de volledige site.
Het contract werd begin 2006 getekend. Het ligt vast op 10 jaar en gaat volledig in op 1 april
2006.



Nog in het vierde kwartaal werden de volgende verhuringen gerealiseerd:

- in Aalst - Wijngaardveld en Lebbeke (Wieze) - Kapittelstraat wisselden twee huurders van
gebouwen. VPK Packaging huurt voortaan in Aalst op lange termijn, terwijl Intergarden het
volledige pand in Lebbeke huurt met een flexibel kortetermijncontract;

- in Lille (Roncq) huurt Frans Maas opnieuw de hele site met een nieuw ‘3-6-9’-contract.
Sinds Frans Maas in de loop van 2005 het tweede pand had verlaten, werd het verhuurd
op basis van verschillende tijdelijke en flexibele contracten;

- in Asse (Mollem) - Assesteenweg konden 1.000 m? opslagruimten flexibel worden ver-
huurd;

- in Beringen (Paal) - Industrieweg werd tenslotte een kortetermijncontract voor de huur van
1.800 m? verlengd.

Wanneer rekening gehouden wordt met al deze nieuwe verhuringen, stijgt de bezet-
tingsgraad van de portefeuille van 90 naar 95%, en daalt het aandeel van de kortetermijn-
contracten van 5 naar 2,8%.
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Vooruitzichten

1. De basis voor de operationele resultaten in 2006

De operationele resultaten worden in 2006 voor het overgrote deel bepaald door de lopende
huurcontracten binnen de bestaande portefeuille, en door de projecten die in 2005 werden
gerealiseerd en intussen verhuurd zijn.

2006 heeft het bijlkomend voordeel dat maar een zeer beperkt aantal vierkante meters zal
vrijkomen voor verhuur. Het gaat daarbij vrijwel enkel om de lopende kortetermijncontracten,
die 2,8% uitmaken van de portefeuille.

Daarnaast werden in 2005 enkele beslissingen genomen die in 2006 ten volle hun vruchten
zullen afwerpen.

Een eerste is de verkoop van de site in Milaan - San Giuliano Milanese. Op korte termijn had
de verkoop van het patrimonium in Italié een negatieve impact op het operationeel resul-
taat. In de laatste vier maanden van 2005 derfde WDP daardoor namelijk 350.000 EUR aan
winst. Maar vanaf 2006 heeft de verkoop een positieve impact. Het gaat hier immers om een
strategische keuze, ingegeven door de concentratie van de inspanningen op de as Breda-
Antwerpen-Brussel-Lille enerzijds en Tsjechié anderzijds. Tegelijk betekent de transactie een
besparing op de werkingskosten, terwijl er ook fiscale voordelen aan verbonden zijn.

Ten tweede maakt de beslissing om een ‘commercial paper’ programma van 150 miljoen
EUR op te zetten, de financiering van de bevak goedkoper. Hierdoor wordt jaarlijks een
besparing op de bancaire marge gerealiseerd van meer dan 400.000 EUR.

2. Groeifactoren binnen de bestaande portefeuille en de projecten in uitvoering (*)

2.1. Nieuwe verhuringen in de panden die thans leegstand kennen

De belangrijkste site in dit verband is ongetwijfeld Hazeldonk - Industrieterrein in Breda. Van
de 37.000 m? die het failliete Deventer Logistic Services (DLS) huurde, kon tot eind 2005
slechts een gedeelte op flexibele basis verhuurd worden. Begin 2006 werd echter een con-
tract gesloten met Lidl voor de huur van de volledige site. Het ligt vast op 10 jaar en gaat
volledig in op 1 april 2006.

Wanneer rekening wordt gehouden met deze verhuring — en met enkele andere huur-
contracten die eind 2005 werden afgesloten — stijgt de bezettingsgraad van 90 naar 95% (*).
Voorzichtigheidshalve stelt WDP voor 2006 minstens een behoud van de huidige bezettings-
graad (90%) in het vooruitzicht.

(*) Voor meer details over de verschillende panden en projecten verwiizen we naar het ‘Activiteitenverslag’ op blz. 32.

(**) De bezettingsgraad wordt berekend op basis van de huurwaarde van de verhuurde vierkante meters ten opzichte van de huurwaarde
van de verhuurbare vierkante meters. Projecten in aanbouw en/of renovatie worden niet in de berekening opgenomen. \oor een opsom-
ming van deze projecten, zie blz. 34.



2.2. Verhuringen in de panden die in 2006 worden opgeleverd

Van het investeringsprogramma ter waarde van 17 miljoen EUR dat in september 2005 werd
voorgesteld, was op het einde van het jaar reeds voor 6 miljoen EUR uitgevoerd. Begin 2006
werden twee projecten opgeleverd waarvoor nu reeds een huurder is aangetrokken. Het gaat
om Asse (Mollem) - Assesteenweg 25 en Mlada Boleslav - Neprevazka in Tsjechié€. In de loop
van 2006 zal het programma verder worden afgewerkt, met de oplevering van de werken

in Aalst - Denderstraat-Tragel, Nijvel - Rue du Bosquet en Vilvoorde - Havendoklaan 13.
Daarvan zijn Aalst en Vilvoorde al volledig verhuurd.

Van alle projecten voor 2006 is intussen in totaal reeds 55% voorverhuurd.
2.3. Toekomstige investeringen

In het kader van het strategisch meerjarenplan 2006-2010 streeft WDP naar een verdub-
beling van de huidige vastgoedportefeuille naar 700 miljoen EUR. In een eerste stap wordt
uitgekeken naar de investering van de beschikbare 100 miljoen EUR in de bestaande mark-
ten. Afhankelijk van de opportuniteiten die zich aandienen, zullen reeds in 2006 een aantal
projecten worden opgestart die mogelijk nog dit jaar opbrengsten zullen opleveren (zie in dit
verband ook ‘2006: een strategisch scharnierjaar’ op blz. 7).

3. Operationeel resultaat en dividend

Zoals hoger vermeld, verwacht WDP de bezettingsgraad in 2006 op zijn minst te behouden
op het niveau van 2005. De lagere winst door de verkoop van WDP ltalia — zo’n 1 miljoen
EUR per jaar — wordt gecompenseerd door de efficiéntere kostenstructuur, de aanpassing
van de internationale financieringsstructuur en het opstarten van een ‘commercial paper’
programma.

Concreet betekent dit dat het operationeel resultaat in 2006 het niveau van 2005 minstens
zal evenaren, met andere woorden een winst van 20,5 a 21 miljioen EUR. Dit bedrag zou
moeten kunnen stijgen naar 25 miljoen EUR na de uitvoering van de 100 miljoen EUR
investeringen waarvan hierboven sprake. Daarbij wordt uitgegaan van een rentekost van 4%.

Hierbij wordt vanzelfsprekend uitgegaan van de projecten die op dit ogenblik gekend zijn.
Nieuwe projecten in het kader van het strategisch meerjarenplan kunnen het operationeel
resultaat in 2006 mogelijk nog verhogen.

Vanuit dezelfde voorzichtige benadering streeft de Raad van Bestuur in de eerste plaats naar
het behoud van het huidig dividendniveau van 2,10 EUR netto per aandeel.
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Bespreking van de semi-industriéle vastgoedmarkt

1. Trends in de Europese semi-industriéle markt

De voorbije jaren is de Europese distributiesector alsmaar gesofisticeerder geworden. De
globalisering van de economie, in combinatie met het wereldwijd nog vrij zwakke economi-
sche klimaat, maakt van ‘competitiviteit’ meer dan ooit een sleutelwoord. Als gevolg hiervan
wordt ook elk onderdeel van de supply chain onder de loep genomen. Dit leidt tot een aantal
nieuwe trends.
- Tot dusver werden de locaties voor semi-industrieel vastgoed vrijwel uitsluitend geko-
zen op basis van hun ligging in de buurt van havens, luchthavens of autowegen. Meer
en meer begint ook de nabijheid van geschoolde arbeidskrachten door te wegen in het
beslissingsproces — wat in het voordeel van de Centraal-Europese locaties speelt. In West-
Europa wordt deze trend nog versterkt door het feit dat de autoriteiten in sommige landen
weigerachtig staan tegenover bijkomende grote distributiecomplexen op verkeersknoop-
punten, met als argument dat die nog meer verkeer genereren. Een en ander verandert
overigens niets aan het fenomeen van de ‘Europese banaan’ — zoals de Europese semi-
industriéle toplocaties door hun ligging vaak worden genoemd. De illustratie hiernaast
toont trouwens ook de opkomende logistieke assen in Centraal-Europa.
Ook de omvang van de distributiecentra evolueert. Op dit ogenblik zijn nationale distribu-
tiecentra nog steeds de norm in Europa. Meer en meer verschijnen ook Europese of
regionale — ‘multinationale’ — distributiecentra, vooral voor de Centraal-Europese markt.
Maar tegelijk is een trend van decentralisatie te merken onder invioed van de hogere

Europese semi-industriéle toplocaties



brandstofprijzen, de files en de Europese richtlijnen met betrekking tot het terugnemen
van gebruikte elektrische en elektronische apparaten. Kleinere, flexibelere distributiecentra
maken het ook mogelijk de supply chain sneller aan te passen wanneer de invoer uit
bepaalde regio’s in het gedrang komt.

De voorbije jaren heeft de semi-industriéle markt goed standgehouden. Weliswaar is zij sinds
2003 vertraagd en daalde de vraag — zoals voorspeld — onder invioed van de consoliderings-
en rationaliseringsbeweging in de distributiesector. Maar in vergelijking met de andere vast-
goedsectoren is het semi-industrieel vastgoed behoorlijk blijven presteren. De vraag is trou-
wens weer aan het stijgen, parallel met de prestaties van de Europese economie. Voor de
volgende jaren wordt dan ook een verdere groei in het vooruitzicht gesteld. Toegankelijkheid
van de locaties, in combinatie met kostenbesparingen, zullen daarbij doorslaggevend zijn.
Huurders en kopers zullen meer en meer op zoek gaan naar minder gekende en bijgevolg
goedkopere vestigingsplaatsen, met als gevolg dat de huurprijzen op toplocaties in de nabije
toekomst vrij stabiel zullen blijven.

De investeerders blijven voorlopig de drijvende kracht achter de groei van de sector. Sinds

2003 is het aantal investeringen onafgebroken toegenomen, ondanks de daling van de vraag

en de terugval in de bezettingsgraad. Vrijwel elke markt en elke locatie worden interessant

geacht, op voorwaarde dat de termijn van de huurcontracten lang genoeg is, de huurders 43
betrouwbaar zijn, en de vraag bilijft stijgen. In de praktijk zijn het nog steeds de topliggingen
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die de groei van de semi-industriéle vastgoedmarkt ondersteunen, maar zoals gezegd win-
nen de secundaire locaties aan belang.

De rendementen zullen in de toekomst verder dalen. De voorbije jaren was de daling het
sterkst in Centraal-Europa, hoewel de rendementen ook in West-Europa beduidend lager
lagen. Frankrijk, Polen en Denemarken stonden het sterkst onder druk. In Duitsland stegen
de rendementen daarentegen, omdat die markt de voorbije jaren minder in de belangstelling
stond.

Meer en meer begint de Europese markt twee snelheden te vertonen, waardoor de ontwik-
kelingen in West- en Centraal-Europa verschillend zijn. In de volgende paragrafen worden de
twee regio’s daarom afzonderlijk besproken.

2. Trends in West-Europa

2.1. Vraag

Na enkele moeilijke jaren lijkt de vraag de economische barometer in opwaartse richting te
volgen. Tot voor kort werd de activiteit grotendeels bepaald door verhuizingen naar moder-
nere ruimten, al dan niet in combinatie met de zoektocht naar kostenbesparingen. Nu ziet
het er naar uit dat de expansieplannen die lang werden opgeborgen, stilaan weer boven
worden gehaald. Daarbij kijken de bedrijven vooral uit naar grote opperviakten. Tegelijk wor-
den de huurtermijnen korter of gaat de voorkeur naar een klassiek ‘3-6-9’-contract omdat de
huurders een grotere flexibiliteit wensen.

2.2. Aanbod

In West-Europa is de kloof tussen ‘beschikbare ruimten’ en ‘beschikbare hoogkwalitatieve
ruimten’ de voorbije jaren steeds groter geworden. Zoals eerder gezegd, keken veel huur-
ders uit naar modernere, kostenefficiéntere ruimten. Daarbij werden zij aangemoedigd door
de stabiele en relatief lage huurprijzen, en door de incentives die de verhuurders hen boden.
Als gevolg hiervan vergrootte de globale leegstand — in Nederland bijvoorbeeld zelfs tot 20%
— maar werden hoogkwalitatieve ruimten tegelijk schaars.

Op dit ogenblik is de leegstand in heel West-Europa op de terugtocht. De nieuwe projecten
die op stapel staan, zijn vrijwel allemaal voorverhuurd. Tegelijk is het economisch klimaat
zodanig verbeterd dat ook de eerste projecten op risico beginnen te verschijnen.

2.3. Huurprijzen

Over het algemeen zijn de huurprijzen de voorbije jaren maar heel licht gestegen. Dat belet
niet dat er uitschieters zijn. In Amsterdam, bijvoorbeeld, zijn de huurprijzen op toplocaties
in 2005 met 7% gestegen, onder invloed van de hierboven vermelde schaarste op de
Nederlandse markt. In Centraal-Europa scoort Moskou erg goed.

Het blijft een algemene trend dat aan de gevraagde huurprijzen allerlei incentives gekoppeld
worden.




3. Trends in Centraal-Europa

3.1. Vraag

In tegenstelling tot West-Europa is de vraag in Centraal-Europa de voorbije twee jaar alsmaar
sneller gestegen. Sinds de toetreding van een aantal landen tot de Europese Unie in mei
2004 is zij op een erg hoog niveau gebleven. De vraag wordt ondersteund door de aanwe-
zigheid van relatief goedkope arbeidskrachten en van een grote consumentenmarkt. Hoewel
de loonkosten er hoger liggen dan in het Veerre Oosten, hebben de Centraal-Europese landen
het voordeel dat ze geografisch en cultureel nauwer aansluiten bij de thuisbasis van de West-
Europese bedrijven. Bovendien is de politieke stabiliteit hier groter. Tegelijk zijn er factoren die
de vraag temperen, namelijk de gebrekkige infrastructuur en het feit dat de industriéle vast-
goedmarkt er nog vrij immatuur is.

Bij gebrek aan voldoende aanbod in de hoofdsteden verschuift de vraag snel naar secun-
daire steden en verkeersknooppunten.

Tsjechié verstevigt verder zijn positie als logistiek hart van Centraal-Europa. De markt van het

semi-industrieel vastgoed blijft er snel groeien. De opname kende in het tweede kwartaal van

2005 een recordcijfer van 110.000 m?, en die prestatie werd in het derde kwartaal herhaald 45
met 109.000 m?. De groei van de opname was bijzonder spectaculair in de Praagse regio.

Tussen het eerste en het derde kwartaal van 2005 steeg hij van 27.200 naar 77.500 m2.

Wat de grootte van de gehuurde opperviakten betreft, was er een duidelijk verschil te mer-

ken tussen de streek rond Praag (gemiddeld 2.500 m?) en het land als geheel (gemiddeld

8.000 m2).

3.2. Aanbod

Het aanbod blijft in Centraal-Europa voorlopig erg krap. Op sommige plaatsen bedraagt de
leegstand minder dan 1%. Toch verbetert de toestand, en wel om verschillende redenen.
Een eerste is de hierboven vermelde geleidelijke verschuiving van de vraag naar minder grote
steden en verkeersknooppunten, waar nog ruimten beschikbaar zijn. Voor de komende twee
a drie jaar staan ook heel wat risicoprojecten op stapel, waardoor het aanbod verder ver-
ruimt.

In Tsjechié volgt het aanbod de grotere vraag. Onder invioed van de recordopname groeide
ook het aantal projecten in aanbouw, tot respectievelijk 120.000 m? in het tweede kwartaal
en 166.000 m? in het derde kwartaal van 2005. Een alsmaar groter deel daarvan wordt op
risico gebouwd, niet alleen in de buurt van Praag maar meer en meer ook in de andere
regio’s. Als gevolg van dit hogere aanbod was de leegstand op het einde van het derde
kwartaal licht gestegen tegenover dezelfde periode van het jaar voordien: van 5,3 naar 5,9%
in en rond Praag, en van 0,5 naar 2,3% in Tsjechié€ als geheel.

3.3. Huurprijzen

In tegenstelling tot West-Europa, waar ze stabiel bleven, zijn de huurprijzen in Centraal-
Europa de voorbije jaren globaal gedaald. Dat is mee te verklaren door de groeiende con-
currentie tussen de Centraal-Europese markten onderling, en tussen Centraal- en West-
Europese locaties. Alleen in enkele secundaire steden waar het aanbod beperkt is, zijn de
huurprijzen stabiel gebleven of zelfs licht gestegen. Algemeen wordt aangenomen dat de
huurprijzen op vele markten hun dieptepunt bereikt hebben.
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In Tsjechié bleven de huurprijzen in 2005 stabiel. In de Praagse regio schommelden de zoge-
naamde ‘headline rents’ — waarin geen rekening wordt gehouden met incentives als huurvrije
perioden — tussen 4 en 5,25 EUR per m? per maand, in het land als geheel tussen 4 en

4,50 EUR.

4. De belangrijkste Europese knooppunten

De matrix van Cushman & Wakefield Healey & Baker™, die in februari 2006 gepubliceerd
werd, illustreert dat de traditionele Europese knooppunten het goed blijven doen, terwijl de
Centraal-Europese locaties aan belang winnen. In de matrix zijn de zwakke en sterke punten
van de vijftien belangrijkste Europese landen op een rijtie gezet.

Belgié voert net als de vorige jaren de rangschikking aan. De troeven zijn de relatief lage
huurprijzen, de gunstige ligging in het hart van de Europese koopkracht en de goede ontslui-
ting via wegen, spoor- en waterwegverbindingen. De rest van de rangschikking aan de top is
enigszins gewijzigd. Frankrijk klom van de derde naar de tweede plaats. De grondprijzen en
bouwkosten zijn er onder meer lager dan in Belgié. Op de derde plaats komt Nederland, dat
op kostenvlak competitiever geworden is.

De sterke en zwakke punten van een aantal Europese landen als locatie

voor distributiecentra*

Huurprijs Arbeids- Toegang- Weg- Vracht Aanbod Ranking Ranking
kost  kelijkheid congestie gebouwen 2005 2004
en grond

Belgié 3 9 1 11 7 11 1 1
Frankrijk ) 10 6 10 3 2 2 3
Nederland 11 11 3 18 4 11 3 4
Tsjechié 2 4 2 9 14 11 4 6
Polen 1 2 7 6 9 6 5 9
Duitsland 12 12 4 15 2 14 6 2
Hongarije 4 8 8 2 15 6 7 8
[talié 8 7 10 8 6 9 8 10
Oostenrijk 7 15 5 4 18 1 9 5
}%?%k 15 13 9 14 9 10 7
lerland i) 8 11 & 9 2 11 13
Portugal 6 5 13 12 12 2 12 11
Rusland 8 1 14 1 8 6 18 15
Zweden 10 14 15 5 9 (5) 14 14
Spanje 13 6 12 7 4 15 15 12




De landen in Centraal en Oost-Europa winnen aan belang. Tsjechié klom op van de zesde
naar de vierde plaats op de lijst. Vijfde is Polen en zevende Hongarije, die daarmee allebei
hun opmars voortzetten. Tsjechié blijft bijzonder populair omwille van de toegankelijkheid, de
lage grondprijzen en de relatief goedkope arbeidskrachten. Bovendien ligt Praag pal op de
industrieel goed ontwikkelde noord-zuid as tussen Berlijn en Zagreb.

De aantrekkingskracht van de hele Centraal-Europese regio schuilt onder meer in de bespa-
ringen die er kunnen gerealiseerd worden in vastgoed- en loonkosten. Bovendien is er een
groeiende toevloed van West-Europese producten naar deze nieuwe markten, waar ook

de distributiesector snel uitbreidt. De weg- en spoorweginfrastructuur laat weliswaar nog te
wensen over in vergelijking met de rest van Europa. Nu een groot aantal landen uit de regio
tot de Europese Unie zijn toegetreden, zal die achterstand echter geleidelijk worden inge-
haald.

5. De Belgische markt
5.1. Vraag

Het verhaal van de Belgische semi-industriéle vastgoedmarkt in 2005 is er een van stabiliteit.

De vraag was bevredigend, hoewel zij in het laatste kwartaal van het jaar globaal lichtjes 47
daalde. De kortetermijncontracten blijven de markt beheersen, waardoor ‘3-6-9’-contracten

eerder de uitzondering dan de regel worden. De positieve verwachtingen voor de nabije toe-

komst werden in het eerste kwartaal van 2006 alvast bewaarheid. De totale opname nam toe

met 50.000 m?, en dit is mogelijk een teken dat de markt weer zal aantrekken.

Het zuiden en het westen van Antwerpen kenden in 2005 de sterkste impuls. In Antwerpen-
Zuid steeg de opname zelfs met 24%, naar 82.538 m?. Dit wijst erop dat de as Antwerpen-
Brussel, ondanks het feit dat sommige logistiekers uitwijken naar goedkopere locaties, zijn
aantrekkingskracht blijft bewaren. Algemeen wordt aangenomen dat deze as het herstel van
de markt zal aanvoeren.

Een dalende opname belet overigens niet dat het aantal transacties toeneemt. Dit was het
geval in Antwerpen-Qost, de Kempen en Vlaams-Brabant. De vraag kwam vooral van kleine
en middelgrote ondernemingen op zoek naar ruimten van maximaal 2.000 m?.
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5.2. Aanbod

Ondanks een lagere opname is het globale aanbod in het vierde kwartaal van 2005 verder
gedaald, onder meer door de afwezigheid van nieuwe speculatieve projecten. De gemiddelde
leegstand zakte daardoor verder naar 7%.

De daling van het aanbod was het sterkst in Antwerpen-Zuid en Antwerpen-Oost, met res-
pectievelijk 30 en 11%, en in West- en Noord-Limburg met 52 en 33%. In Antwerpen-West,
de Kempen, Midden- en Zuid-Limburg steeg het aanbod lichtjes.

Toch doet dit laatste geen afbreuk aan de verwachting dat de as Antwerpen-Limburg-Luik
op termijn zal uitgroeien tot de tweede grootste trekpleister voor logistiekers en distributeurs
in het land. De ligging langs de E313 autosnelweg speelt daarbij een rol, maar ook de nabij-
heid van de luchthaven in Bierset. Op korte termijn heerst hier nog een overaanbod aan
semi-industriéle ruimten, maar op langere termijn zal een groter aanbod nodig zijn, onder
meer wanneer de industrieparken rond Luik verzadigd raken.




5.3. Huurprijzen

De huurprijzen bleven het grootste deel van 2005 onveranderd op 47 EUR per m? per jaar in
Brussel, 43 EUR in Antwerpen, en 35 EUR in Gent en Luik. Hoewel werd aangenomen dat
zij daarmee hun bodempeil bereikt hadden, werd in het laatste kwartaal een verdere daling
opgetekend in Antwerpen (met 2,3% naar 42 EUR), Luik (met 2,9% naar 34 EUR) en Gent

(met 2,9% naar 34 EUR). Het feit dat de huurprijzen in Gent en Luik de evolutie van Brussel
en Antwerpen volgen, illustreert het fenomeen dat ook de investeerders meer en meer buiten
de traditionele toplocaties actief zijn.

In Brussel-West, het Scheldeland en Mechelen stegen de prijzen in 2005 licht, ondanks de
zwakke opname.

Een opvallende daling viel in 2005 te noteren in het noordoosten van Brussel, nabij de
Luchthaven Brussel. De huren zijn er gedaald naar gemiddeld 43 EUR per m? per jaar, tegen-
over 50 EUR in 2004. Het lijkt er echter op dat de leegstaand hier zal afnemen, wat een
opwaartse druk op de prijzen zal hebben.
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5.4. Nieuwe investeringen

Ondanks de licht dalende vraag en de viakke huurprijzen blijven de investeerders actief. De
rendementen blijven onder druk staan. Eind 2005 bedroegen zij voor Brussel 7,25% (tegen-
over 8,30% het jaar voordien), voor Antwerpen 7,75% (8,50%), voor Luik 8,50% (9%) en
voor Gent 9% (9,50%).

6. Semi-industrieel vastgoed als belegging

Vastgoed in het algemeen, en semi-industrieel vastgoed in het bijzonder, blijft in de gunst van
de beleggers. Ook nu het economisch klimaat weer begint op te klaren en de beurskoersen
aantrekken, blijven investeerders het beschouwen als een ‘veilige toeviuchtshaven’. Omdat
de langetermijnrente volgens de verwachtingen nog een tijdje laag zal blijven, groeit ook de
belangstelling van de institutionele investeerders voor semi-industriéle panden.

(Bronnen: CB Richard Ellis, Cushman & Wakefield Healey & Baker™, King Sturge, Jones Lang Lasalle, Viaams Instituut voor de Logistiek)



Philippe Janssens, Stadim CVBA

Beoordeling van de portefeuille door de vastgoeddeskundige

1. Toestand van de portefeuille op 31 december 2005

De jaarlijkse effectieve schatting door onafhankelijk schatter Stadim CVBA waardeert de
marktwaarde van de vastgoedportefeuille van WDP volgens de nieuwe IAS 40-waardering op
een reéle waarde (fair value) van 343 milioen EUR op 31 december 2005. De vergelijkbare
waarde eind 2004 bedroeg 340 miljoen EUR.

Volgens de berekening zoals deze werd uitgevoerd tot begin 2006, zou de portefeuillewaarde
(inclusief transactiekosten) van WDP op 31 december 2005 354 miljoen EUR bedragen.
Deze waarde werd echter herzien naar 344,3 milioen EUR ingevolge de invoering van IAS 40,
dat de portefeuillewaarden voortaan aan reéle waarde waardeert (*). Daarnaast mogen onder
IFRS de meerwaarden op projecten in uitvoering en activa in aanbouw niet mee gewaardeerd
worden in de portefeuillewaarde. Voor WDP betekent dit een tijdelijke vermindering op de
portefeuillewaarde van 1,4 miljoen EUR — tot de afwerking van deze projecten. Beide wijzi-
gingen samen leiden aldus tot de totale portefeuillewaarde op 31 december 2005 van 342,9
miljoen EUR.

Rekening houdend met een uitbreidingspotentieel ten belope van 15,94 miljoen EUR (inclu-
sief erelonen, BTW en marges) heeft de huidige portefeuille na aftrek van de concessie-
vergoedingen een geschatte brutohuurwaarde van 31,10 miljoen EUR. Dat levert een markt-
conform brutohuurrendement op van 8,41%.

2. De belangrijkste eigendommen in portefeuille

De portefeuille omvat 58 eigendommen. Daarvan liggen er 48 in Belgi€, met een totale reéle
waarde van 286,52 miljoen EUR. Dit is een aandeel van 83%. De tien buitenlandse eigen-
dommen zijn goed voor 58,51 miljoen EUR of 17%.

Boom - Langelei is met 20,77 miljioen EUR of 6% van de totale portefeuille het belangrijkste
eigendom.

Vijftien eigendommen hebben een waarde die ligt tussen 10 en 15 miljoen EUR. In orde van
belangrijkheid betreft het hier Nijvel - Rue de I'lndustrie 30, Hazeldonk in Nederland, Leuven
- Vaart 25-35, Aalst - Tragel 11, Machelen - Rittwegerlaan 91-93, Bornem - Rijksweg 19,
Zele - Lindestraat 7, Asse (Mollem) - Assesteenweg 25, Londerzeel - Nijverheidstraat 13,
Grimbergen - Eppegemstraat 31, Vilvoorde - Willem Elsschotstraat 5, Ternat - Industrielaan
24, Vilvoorde - Havendoklaan 12, Anderlecht - Frans Van Kalkenlaan 9 en Mlada Boleslav in
Tsjechié. Samen zijn ze goed voor 177,73 milioen EUR of 51,5% van de totale portefeuille.

Vijf andere zijn individueel 7,5 a 10 miljoen EUR waard: Aalst - Wijngaardveld 3, Sint-dans-
Molenbeek - Delaunoystraat, Lille - Fretin-Sainghin en Vilvoorde - Havendoklaan 19. Hun
gezamenlijke waarde bedraagt 42,11 miljoen EUR, ofwel een aandeel van 12,2%.

Dit betekent dat de 21 belangrijkste eigendommen samen 69,7% van de portefeuille verte-
genwoordigen.

De overige 37 eigendommen hebben dus nog een totale waarde van 104,42 miljoen, een
aandeel van 30,3%.

(*) Voor de precieze waarderingsmethodologie verwijzen we naar het persbericht van de Belgische Vereniging van Asset Managers van 6

februari 2006 op www.beama.be/content/index.php.
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3. Waarde en samenstelling van de portefeuille in verhuur

De totale grondopperviakte behelst 144 hectare, waarvan 8,3 hectare in concessie. Het
saldo van 135,7 hectare heeft een geraamde verkoopwaarde van 114,8 miljoen EUR of
33,3% van de totale reéle waarde. Dit levert een gemiddelde op van 84,6 EUR/m? exclusief
transactiekosten.

De totale verhuurbare opperviakte van de gebouwen bedraagt 701.484 m?, met een totale
geschatte huurwaarde van 28,73 milioen EUR. De magazijnen nemen hiervan het leeuwen-
deel (72,4%) voor hun rekening, met 571.751 m? en een gezamenlijke huurwaarde van

20,81 miljoen EUR. Hun gemiddelde huurwaarde per m? komt daarmee op 36,39 EUR/m?.

De kantoorruimten, deels zelfstandig en deels aansluitend bij magazijnen, zijn goed voor
60.360 m? of 4,73 miljoen EUR huurwaarde. De gemiddelde huurwaarde per m? bedraagt
78,44 EUR. De commerciéle ruimten beslaan 24.406 m? en vertegenwoordigen 1,5 miljoen
EUR huur, met een gemiddelde per m? van 61,48 EUR. Diverse bestemmingen zijn tenslotte
goed voor 44.966 m? of 1,69 miljoen EUR, met een gemiddelde huur van 37,64 EUR/m?. De
concessievergoedingen belopen in totaal 0,14 miljoen EUR.

Spreiding verhuurbare opperviakte Spreiding huurwaarde 2005 per land

per categorie

2% 3% 5% 5%

6% 6%

W Magazijnen M Belgié
Kantoren bij magazijnen Frankrijk

W Kantoren M Nederland

B Commercieel I Tsjechié

" Andere




Bestemming Bebouwde Geschatte Geschatte % van de

op 31/12/2005 opperviakte huurwaarde gemiddelde totale
(m?) (mio EUR) huurwaarde huurwaarde
per m? (EUR)
Magazijnen 571.751 20,81 36,39 72,4
Kantoren bij magazijnen  42.860 3,14 73,35 10,9
Kantoren 17.500 1,59 90,91 55
Commerciéle ruimten 24.406 1,50 61,48 52

Diverse bestemmingen
(polyvalente ruimten,

parking en archieven) 44,966 1,69 37,64 5,9
Totaal 701.483 28,73 40,96 100,0%
Concessievergoeding -0,14

Totaal 28,59

4. Huursituatie van de beschikbare gebouwen

Op basis van de contracten op 31 december 2005 leveren de verhuurde gebouwen een
huurincasso op van 27,22 miljoen EUR, een stijging met 3,0% tegenover het jaar voordien.
Dit huurincasso is de som van alle huurcontracten, vermeerderd met de bijkomende vergoe-
dingen 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 87,5%
van de in punt 1 vermelde marktconforme huurwaarde van 31,10 miljoen EUR.

De belangrijkste huurders zijn: Belgacom met een aandeel van 4,8% van het huurincasso,
Renault (4,0%), De Post (3,9%), Lidl (3,9%), Tech Data (3,8%) en DHL Solutions (3,7%). De
tien belangrijkste huurders hebben samen een aandeel van 35,1%. De ‘top 20’ maakt 54,8%
uit en de ‘top 50’ is goed voor 81,2%.

Top-huurders (% huurinkomen)

1 Belgacom 4,8%
2 Renault 4,0%
3 De Post 3,9%
4 Lidl 3,9%
5 Tech Data 3,8%
6 DHL Solutions 3,7%
7 Inbev-Interbrew 3,2%
8 Disor 2,7%
9 Distri-Log 2,6%
10 MGF Evolutions 2,5%

Top 10 = 35,1% Top 20 = 54,8% Top 50 = 81,2%
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Huurcontracten die in 2006 en 2007 vervallen, vertegenwoordigen respectievelijk 9,6% en
9,7% van de totale huurwaarde. Anderzijds hebben contracten met vervaldag in 2010 of later
een aandeel van 54,7%.

De leegstaande gedeelten, beschikbaar voor
onmiddellijke verhuring, vertegenwoordigen

een bijkomende huurwaarde van 1,59 miljoen
EUR. Dit betekent een leegstand van 5,6% 25%
tegenover de totale portefeuille: 20%

Spreiding vervaljaar bestaande huurcontracten

30%

15%

- de leegstand van de magazijnen bedraagt
27.750 m? of 0,88 miljoen EUR;

- eind december 2005 stonden 6.207 m?
kantoren te huur, goed voor 0,38 miljoen
EUR;

- een commerciéle ruimte van 1.567 m? staat
te huur, goed voor 0,06 miljoen EUR;

- de 6.211 m? ‘diverse bestemmingen’ die nog te huur staan, zijn goed voor 0,27 miljoen
EUR.

10%

5%
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Overzicht van de leegstand in de beschikbare gebouwen

Bestemming Niet-verhuurde Geschatte
oppervlakte huurwaarde
(m?) (mio EUR)

Magazijnen 27.750 0,88

Kantoren 6.207 0,38

Commerciéle ruimten 1.567 0,06

Diverse bestemmingen 6.211 0,27

Totaal 41.735 1,59

De leegstand betreft vooral de volgende eigendommen:
- Bornem - Rilksweg 19, met 9.105 m? gebouwen;
- Sint-dans-Molenbeek - Delaunoystraat, met 5.825 m? beschikbare opperviakte.

Deze twee eigendommen vertegenwoordigen samen 43,2% van de leegstand, uitgedrukt in
huurwaarde.

De huurwaarde van de projecten in nieuwbouw of renovatie vertegenwoordigt 2,51 miljoen
EUR. Hiervan is reeds voor 0,66 miljoen EUR vastgelegd. Een deel van de projecten wordt
pas uitgevoerd van zodra een verhuring is vastgelegd.

De totaliteit van huurincasso, leegstand en huurwaarde van projecten bedraagt aldus 31,22
miljoen EUR, of 0,22 miljoen EUR meer dan de marktconforme huurwaarde.



5. Gebouwen in de projectfase

De schattingen houden bij negen complexen rekening met een potentieel nieuwbouw- of
renovatieprogramma. Globaal gaat het over een bijkomende investering van ongeveer 14,78
miljoen EUR inclusief erelonen, tussentijdse intresten, taksen en marges. Dit levert een

extra huurpotentieel op van 2,05 milioen EUR, wat een rendement betekent van 13,9% ten
opzichte van de resterende werken. Hiervan zijn reeds voor 0,66 miljoen of een derde van de
verhuringen vastgelegd.

De belangrijkste potentiéle investeringen betreffen:

- een nieuwbouwproject in Nijvel - Rue du Bosquet;

- een nieuwbouwproject in Vilvoorde - Havendoklaan 13;

- verdere uitbreidingswerken in Asse (Mollem) - Assesteenweg;

- een grondige verbouwing te Aalst - Denderstraat;

- inrichtingswerken van de kantoren in de Asar-toren te Anderlecht, naargelang de ruimten
verhuurd worden;

- een grondige verbouwing in Boortmeerbeek - Leuvensesteenweg;

- een uitbreiding in Rumst (Terhagen) en in Templemars - Lille.

Dit investeringspotentieel stemt grotendeels overeen met de projecten die door WDP 55
daadwerkelijk zijn gepland. Meer beperkte programma’s brengen het volledige uitbreidings-

potentieel op 15,94 miljoen EUR met een huurwaarde van 2,51 miljioen EUR (zie in dit ver-

band ook het hoofdstuk ‘Activiteitenverslag’ op blz. 32).
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6. Evolutie van de portefeuille ten opzichte van 31 december 2004

De reéle waarde van de totale portefeuille is sinds 31 december 2004 toegenomen met 3,77
miljoen EUR. Dit betekent een stijging met 1,1%. De Belgische portefeuille kent hierbij een
toename met 16,34 miljoen EUR (+6,1%), terwijl de waarde van de buitenlandse met 12,57
miljoen EUR is afgenomen (-17,7%).

Groei was er door de aankoop van de sites Vilvoorde - Havendoklaan 13, Nijvel - Rue du
Bosquet en Aalst - Denderstraat, evenals door de aankoop van een bijkomende 3 ha en de
verdere uitbouw van de site Mlada Boleslav in Tsjechié. Samen zijn zij goed voor 10,5 miljoen
EUR.

Voorts is de groei afkomstig uit nieuwbouw en verbouwingen in sites die reeds in portefeuille
waren, en dit voor een totaal van 5,2 miljoen EUR:

- Asse (Mollem) - Assesteenweg;

- Jumet - Zoning Industriel;

- Zele - Lindestraat.

Anderzijds was er de verkoop van de eigendommen in [talié - San Giuliano Milanese, Buggen-
56 hout - Kalkestraat en Leuven - Kolonel Begaultlaan ten bedrage van 21,78 miljoen EUR.

Evolutie portefeuille WDP (miljoen EUR)
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De optelsom van deze aankopen, investeringen en verkopen resulteert in een globlale daling
met 6,08 miljoen EUR.

Dit betekent dat het deel van de portefeuille waar geen investeringen of desinvesteringen
gebeurden netto — dus rekening houdend met min- en meerwaarden — in waarde steeg met
9,85 miljoen EUR.

7. Algemene economische factoren

De langetermijnrente, waarbij specifiek de lineaire obligaties (OLO) op 15 a 20 jaar als refe-
rentiebasis gelden voor investeringen in vastgoed, is in de loop van 2005 nog verder gedaald
van 4,00% eind december 2004 naar 3,39% op het einde van september, om daarna licht
toe te nemen tot 3,45% eind december 2005.

Terzelfder tijd neemt het inflatieritme toe van 1,72% in 2004 naar 2,32% in 2005.

Dit betekent dat de reéle rente, namelijk het verschil tussen de langetermijnrente en de infla-

tie, verder afneemt van 2,28 tot 1,13%. Dit is een historisch dieptepunt. 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 reéle rente op 1,95% brengt.

Bijkomend nemen we een financiéle risicomarge van + 1,50%. Deze vertaalt de onzekerheid 57
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van de langetermijnbelegger over het handhaven van de huidige financiéle parameters. Een
tweede marge is eigen aan elk specifiek eigendom in functie van risico en illiquiditeit. Beide
marges samen bedragen globaal voor de portefeuille 3,86%.

De reéle rente, die in de financiéle analyse doorslaggevend is, wordt aldus gemilderd van
6,05% eind 2004 tot 5,81% eind 2005.

8. Schattingsmethoden

Het expertisebureau Stadim CVBA heeft de verschillende eigendommen bezocht, de nodige
opmetingen gedaan, een beschrijving van deze goederen en van de installaties opgesteld, de
bestaande documenten en plannen geraadpleegd die overgemaakt werden.

De door Stadim CVBA gevolgde methodologie houdt rekening met diverse klassieke bena-
deringen. De brutohuurwaarde (31,10 miljoen EUR) wordt vergeleken met de projectwaarde
(870,49 milioen EUR), wat leidt tot een gemiddelde kapitalisatievoet van 8,40% voor de totale
portefeuille. Deze kapitalisatievoet varieert per eigendom tussen 7,4 en 11,75%. De project-
waarde wordt berekend inclusief transactiekosten, (ver)bouwingskosten, erelonen en BTW.

Evolutie brutohuurrendement versus OLO 17 jaar
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Terzelfder tijd wordt per eigendom rekening gehouden met de jaarlijks te verwachten

kosten en provisies, de lopende huurovereenkomsten, de realisatietermijn van de
(venbouwingswerken en hun weerslag op de effectieve inning van de huurgelden. Deze
inkomstenstroom, evenals de herverkoopwaarde — exclusief transactiekosten — worden geac-
tualiseerd (‘discounted cash flow’) op basis van de intrestvoeten (OLO op 17 jaar = 3,45%)
op de kapitaalmarkten, vermeerderd met een marge eigen aan de specifieke vastgoed-
belegging (financiéle marge en illiquiditeitsmarge gemiddeld aan 3,86%). De impact van
wijzigende rentevoeten en te verwachten inflatie (1,50% als hypothese) wordt aldus op con-
servatieve wijze mee verrekend in de schatting.

Aan de hand van vergelijkingspunten worden tenslotte zowel de waarde van elk eigendom
als zijn grondwaarde en kapitalisatievoet getoetst.

Wat het buitenland betreft, werden voor Tsjechié de marktconforme schattingen door
expertisebureau Cushman & Wakefield Healey & Baker™ uitgevoerd.
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Vastgoedoverzicht

Gehanteerde definities bij het vastgoedoverzicht

Kapitalisatie of huurrendement:

de verhouding tussen de potentiéle brutohuur en de projectwaarde.

De potentiéle brutohuur wordt als volgt berekend:

de contractueel bepaalde huur voor het jaar 2005 plus de geschatte waarde voor de onverhuurde
delen, min de onroerende voorheffing ten laste van de eigenaar, en min de vergoeding die moet
betaald worden, bijvoorbeeld wanneer het om een grond in concessie gaat.

De projectwaarde wordt als volgt berekend:

de waarde van het eigendom in de huidige staat plus de transactiekosten (registratierechten
en erelonen), en plus de te voorziene investeringen, inclusief BTW en erelonen.

A Waarde:

de procentuele toename of afname van de reéle waarde op 31 december 2005, in vergelijking
met deze op 31 december 2004.




1. De eigendommen met een waarde groter dan 7,5 miljoen EUR

Aalst,
Tragel 11-12 - Garenstraat

Ligging

Een perceel van 44.163 m? in
een industriezone, op geringe
afstand van het centrum en de
belangrijkste verkeersassen.

Gebouw

Een nieuwbouw uit 1998-1999
met 3.630 m? kantoren en
werkplaatsen, en 20.905 m?
magazijnen met 8 tot 12 meter
vrije hoogte. De magazijnen
zijn uitgerust met aérothermen
en sprinklerinstallaties.

Verhuring

Tot 2007 volledig verhuurd aan
Tech Data, dat een bijkomen-
de vergoeding betaalt voor de
investering in de koelinstallatie.

Wijziging in 2005
Nihil.

Vooruitzichten voor 2006
Nihil.

Kapitalisatie

8,10%

Bezetting op 31/12/2005
100%

A Waarde t.o.v.
31/12/2004

+ 4,49%

Aalst,
Wijngaardveld 3 - Dijkstraat 7

Ligging

Een perceel van 39.822 m?

in de industriezone Wijngaard-
veld, tussen de weg Aalst-
Dendermonde en de Dender.

Gebouw

Twee magazijnen van in totaal
17.319 m?, opgetrokken in
1992, met een vrije hoogte
van 8 meter, ingebouwde kan-

toren en sociale voorzieningen.

Op een vrij gebleven perceel

werd een project gerealiseerd
met 4.750 m? magazijnen en
kantoren.

Verhuring
Volledig verhuurd aan Alldeco,

Intergarden, VPK en Spanolux.

Wijziging in 2005
Opname van de vrijgekomen
magazijnen door Intergarden.

Vooruitzichten voor 2006
Nihil.

Kapitalisatie

8,27%

Bezetting op 31/12/2005
100%

A Waarde t.o.v.
31/12/2004

+1,11%

Anderlecht,
Frans Van Kalkenlaan 9

Ligging

Een perceel van 15.152 m? in
volle eigendom, een perceel van
2.240 m? in mede-eigendom en
een perceel van 5.486 m? nog
aan te kopen van de gemeente
Anderlecht. Gelegen in de indus-
triezone Anderlecht-Vorst, langs
het kanaal Brussel-Charleroi,
tussen de Industrielaan en de
Bergensesteenweg. Dit is niet
ver van het goederenstation, het

Zuidstation en de Brusselse Ring.

Gebouw

Een constructie uit 1969 die

is opgenomen in een globaal
renovatieprogramma. Het eer-
ste perceel bevat 19.638 m?
magazijnen, deels uitgerust
met verwarmings- en sprin-
klerinstallaties, gespreid over
8 units. De twee grotere units
(7.172 m?) hebben een vrije
hoogte van 7 tot 8 meter. De
hoogte van de overige varieert
tussen 3,5 en 5 meter. Op het
tweede perceel staat de zoge-
naamde ‘Asar-toren’ die acht
verdiepingen telt. WDP is eige-
naar van de derde tot en met
de achtste verdieping (in totaal
2.016 m? kantoren) en daar-
naast ook van 40 parkings en
359 m? archiefruimte.

Verhuring

De Post is de belangrijkste
huurder (57%) met een con-
tract tot 2012. De gereno-
veerde zevende en achtste
verdieping zijn verhuurd tot
juni 2011 aan marktconforme
prijzen.

Wijziging in 2005
Nihil.

Vooruitzichten voor 2006
Wat de kantoren betreft, zal
de finale afwerking gebeuren
in functie van verhuring. Er
wordt een budget voorzien
van ongeveer 875.000 EUR.

Kapitalisatie

8,88%

Bezetting op 31/12/2005
68,21%

A Waarde t.o.v.
31/12/2004

+ 0,67%
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Vastgoedoverzicht
(vervolg)

Asse (Mollem),
Assesteenweg 25

Ligging

Een perceel van ongeveer
47.800 m? in de KMO-zone
Mollem, die thans te bereiken
is via het centrum van Asse.
De geplande aanleg van de
Ringweg rond Asse zal de
ontsluiting fel verbeteren,
zowel naar de Brusselse Ring
als naar de E40.

Gebouw

Een complex dat werd opge-
richt in verschillende fasen:
1967, 1988 en 1996. Het is
thans grondig gerenoveerd

en uitgebreid. De bestaande
gebouwen omvatten 15.508 m?
magazijnen met een hoogte
van deels 6,8 en deels 9 meter,
en voorzien van 26 laad- en
loskades. Daarnaast zijn er
2.111 m? kantoren en 905 m?
werkplaatsen en sociale ruim-
ten. Aanpalend wordt een
nieuwbouw opgetrokken met
7.175 m? magazijnen, 660 m?
kantoren en 330 m? diversen.

Verhuring

Vemoflex, AMP en Dandoy
tekenden reeds een huur-
contract dat respectievelijk
loopt tot 2013, 2017 en 2018.
Enkel een deel van magazijn A
(2.504 m?) is nog te huur.
AMP zal eveneens de uitbrei-
ding betrekken.

Wijziging in 2005
De uitbreidingswerken zijn van
start gegaan.

Vooruitzichten voor 2006
Tegen april 2006 wordt de
nieuwbouw opgeleverd en
onmiddellijk verhuurd aan
AMP.

Kapitalisatie

7,82%

Bezetting op 31/12/2005
91,96%

A Waarde t.o.v.
31/12/2004

+ 19,44%

Boom, Langelei 114-120 -
Industrieweg

Ligging

Een perceel van 71.412 m?
langs de A12 in de vrijwel
volgebouwde industriezone
Krekelenberg, de vroegere
site ‘Boomse Metaalwerken’.
Zeer geschikt voor distributie-
bedrijven door de ligging op
de as Antwerpen-Brussel en
de vlotte verbinding richting
Sint-Niklaas en Mechelen.

Gebouw

Een nieuwbouwcomplex dat
werd opgetrokken in 2000-
2001, met 2.129 m? kantoren
met airco en 34.236 m? maga-
ziinen. Deze hebben een vrije
hoogte van 10,50 meter en
beschikken over 40 laad- en
loskades. Ze zijn uitgerust
met een sprinklerinstallatie,
brandwerende tussenwanden
en buitendeuren, een stofvrije
betonvioer met een draag-
kracht van 2,5 ton/m?, en ver-
warming met luchtblazers.

Verhuring

Grotendeels verhuurd aan
marktconforme prijzen, aan
No Limit en Renault. Enkel het
kantoorplateau van kantoor-
gebouw 2 is niet verhuurd.
Bovendien worden twee vrije
stroken grond verhuurd. Dit
alles met contracten die lopen
tot 2009 en 2010.

Wijziging in 2005
Nihil.

Vooruitzichten voor 2006
Nihil.

Kapitalisatie

8,24%

Bezetting op 31/12/2005
97,00%

A Waarde t.o.v.
31/12/2004

+ 2,36%

Bornem,
Rijksweg 19

Ligging

Een perceel van 38.000 m?
langs de parallelweg van de
rijksweg Willebroek-Temse-
Sint-Niklaas. Vlotte toegang
tot de A12 en de E17. In de
omgeving zijn verschillende
grote bedrijven gevestigd. De
buurt kent een concentratie
van distributiecentra ten
behoeve van onder meer Lidl,
H&M en Pfizer.

Gebouw

Het betreft de vroegere kanto-
ren, productie- en opslagruim-
ten van Reco. Deze zijn gron-
dig gerenoveerd en verbouwd.
De bedrijfsgebouwen hebben
een vrije hoogte van 5,94 tot
8 meter. Op het achterliggend
perceel is een nieuwbouw
opgetrokken. Dit leidt tot een
totaal van 1.714 m? kantoren
(1.454 m? bestaand en 260 m?
nieuwbouw), 343 m? dienst-
ruimten en technische lokalen,
en 20.337 m? magazijnen en
laad- en loskades.

Verhuring

3.346 m? bestaande maga-
zZijnen zijn verhuurd aan DSL
Logistics en 566 m? gelijk-
vloerse kantoren aan Azerti.
De nieuwbouw is grotendeels
(9.377 m?) op lange termijn
verhuurd aan Disor. Er blijven
nog 7.874 m? magazijnen en
1.231 m? kantoren te verhu-
ren.

Wijziging in 2005
Nihil.

Vooruitzichten voor 2006
Nihil.

Kapitalisatie

8,62%

Bezetting op 31/12/2005
59,09%

A Waarde t.o.v.
31/12/2004

+ 0,63%



Grimbergen,
Eppegemstraat 31

Ligging

Een perceel van ongeveer
121.260 m? dat tot 2017 in
concessie is gegeven door
de Zeehaven van Brussel.
WDP is concessiehouder

ten belope van de helft van
de terreinen. Het perceel ligt
aan de Willebroekse Vaart, in
een industriezone waarvan
de bereikbaarheid fel is ver-
beterd, en die aansluit bij de
KMO-zone van Cargovil. Bjj
de waardering wordt rekening
gehouden met een verlenging
van de concessie, maar hierbij
wordt een risico verrekend.

Gebouw

5.096 m? kantoren en sociale
ruimten gebouwd in 1978, en
48.017 m? magazijnen opge-
trokken in 1996. De magazij-
nen hebben een vrije hoogte
van 7,10 tot 10,73 meter, en
ze zijn volledig gericht op de
grootdistributie. Ook wat de
gebouwen betreft, is WDP
voor de helft mede-eigenaar.

Verhuring

Volledig verhuurd aan Danzas
tot 2013, zonder indexering
van de huur. De huidige huur-
prijzen op de markt liggen
ongeveer 16% hoger.

Wijziging in 2005

Het concessiebedrag voor
het hele complex bedraagt
83.278,51 EUR in plaats van
146.244 EUR.

Vooruitzichten voor 2006
Nihil.

Kapitalisatie

8,10%

Bezetting op 31/12/2005
100%

A Waarde t.o.v.
31/12/2004

+12,72%

Leuven,
Vaart 25-35

Ligging

Een perceel van 3.170 m?

dat ligt tussen de Leuvense
Vaartkom, die werd heraan-
gelegd als jachthaven, en de
hoger gelegen viaduct die

een onderdeel vormt van de
Leuvense ring. Publicitair aan-
trekkelijk gesitueerd, tegenover
de Interbrew-site.

Gebouw

De vroegere ‘Molens Hungaria’
zijn grondig verbouwd tot een
complex dat 10.300 m? kan-
toren, 3.500 m? commerciéle
ruimten, 1.505 m? andere
ruimten en 63 parkings omvat.

Verhuring

Inbev is goed voor 71% van
de huurinkomsten, met con-
tracten die lopen tot 31 maart
2009. De Rijksdienst voor
Arbeidsvoorziening (RVA) is de
tweede grootste huurder met
een aandeel van 10% en een
contract tot 2013.

Wijziging in 2005
Nihil.

Vooruitzichten voor 2006
Nihil.

Kapitalisatie

8,96%

Bezetting op 31/12/2005
100%

A Waarde t.o.v.
31/12/2004

+ 4,20%

Londerzeel,
Nijverheidsstraat 13-15

Ligging

Een perceel van 42.115 m?

in de industriezone langs de
A12, op korte afstand van het
centrum van Londerzeel en
met aansluiting op de spoor-
weg.

Gebouw

Twee bedriffsgebouwen uit
1989-1991. In 2005 werden
in nr. 15 werken uitgevoerd
(bijkomende kantoren en de
opsplitsing in 3 verhuurbare
units). Hierdoor omvat de hui-
dige verhuurbare vloeropper-
viakte 1.601 m? kantoren en
sociale lokalen, en 26.086 m?
magazijnen met een vrije
hoogte van 6,40 en 3,25 m en
met 18 laad- en loskades.

Verhuring

Disor huurt nr. 13 tot 2007.

In nr. 15 is Toyota huurder

tot april 2006 en Beschutte
Werkplaatsen Bouchout tot
juni 2014. 238 m? kantoren
op de verdieping en 7.504 m?
magazijnen staan te huur.

Wijziging in 2005
Renovatie en verdere uitbouw
van nr. 15.

Vooruitzichten voor 2006
Verdere afwerking en verhu-
ring.

Kapitalisatie

7,67%

Bezetting op 31/12/2005
94,68%

A Waarde t.o.v.
31/12/2004

+ 2,05%
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Machelen, Rittwegerlaan 91-
93 - Nieuwbrugstraat

Ligging

Een perceel van 12.360 m? in
de wijk Haren-Buda, tussen
de Woluwelaan en het
centrum van Vilvoorde, vlak bij
de Brusselse Grote Ring. In
deze omgeving worden diver-
se (ver)nieuwbouwprojecten
gerealiseerd.

Gebouw

Een nijverheidscomplex dat
zowel op het gelijkvloers als
op de eerste verdieping
telkens 7.150 m? telt. Het is
grondig verbouwd en heringe-
richt als internethotel, volgens
de specifieke behoeften van
de huurder. De investering
bedraagt om en bij de 6
miljoen EUR.

Verhuring

Volledig verhuurd tot 30 juni
2018 aan Belgacom. De huur-
voorwaarden houden rekening
met de specifieke inrichting.
Bovendien wordt de buiten-
parking met 50 plaatsen ver-
huurd aan Initial Security.

Wijziging in 2005
Nihil.

Vooruitzichten voor 2006
Op vraag van de huurder zal
het eigendom uitgebreid wor-
den met + 1.100 m? opslag-
ruimten.

Kapitalisatie

10,37%

Bezetting op 31/12/2005
100%

A Waarde t.o.v.
31/12/2004

+ 0,28%

Nijvel,
Industrielaan 30

Ligging

Een perceel van 60.959 m?
in de tweede fase van de
industriezone ‘Nivelles-Sud’,
dicht bij de Ringweg, met
een vlotte verbinding naar

de E19. In deze zone treffen
we onder meer vestigingen
aan van Westinghouse, Roto,
Belgacom, Marklin en Parker.

Gebouw

Een constructie uit 1991 met
2.435 m? kantoren verspreid
over twee verdiepingen, en
20.633 m? magazijnen. Deze
laatste zijn opgetrokken in
gewapend beton en ze zijn uit-
gerust met 8 poorten, 10 laad-
en loskades, branddeuren en
warmeluchtblazers.

Bijkomend werd in 2004 een
nieuwbouw opgetrokken

met 4.243 m? magazijnen en
633 m? kantoren.

Verhuring

Met Duchesne en Editor
Belgium werden in 2002
huurcontracten afgesloten
voor negen jaar. Hospithera
huurt het saldo tot 2014. WEG
Europe huurt de nieuwbouw
tot 2013.

Wijziging in 2005
Nihil.

Vooruitzichten voor 2006

Er blijft een potentiéle uitbrei-
ding met 2.000 m? magazijnen
die gereserveerd is voor WEG.

Kapitalisatie

9,27%

Bezetting op 31/12/2005
99,03%

A Waarde t.o.v.
31/12/2004

+ 2,63%

Sint-Jans-Molenbeek,
Delaunoystraat 34-36 en 58-94

Ligging

Twee percelen van respectie-
velik 10.271 en 3.253 m?, in
een dichtbebouwde wijk tus-
sen de Ninoofsesteenweg en
de Gentsesteenweg.

Gebouw

Een nijverheidsgebouw —
namelijk de oude brouwerij
‘Belle-Vue’ — met ongeveer
21.061 m? verhuurbare opper-
viakte, gespreid over kelder
(931 m?), gelijkvloers (7.128 m?
+ 2.040 m? parking) en zes
verdiepingen. Dit eigendom

is grotendeels geherstruc-
tureerd en gerenoveerd tot
multifunctionele ruimten voor
spektakels, tentoonstellingen
en workshops. Het is thans
gekend als ‘De Bottelarij’. Op
het tweede perceel staat een
magazijn van 1.616 m? met 6
meter vrije hoogte.

Verhuring

RL-Tex en Brussels Event
Brewery (BEB) zijn de belang-
rijkste huurders. Ook in 2005
werden bijkomende verhurin-
gen afgesloten met culturele
verenigingen.

Wijziging in 2005

De ramen boven de par-
kingdoorgang en langs de
Onafhankelijkheidsstraat wer-
den vernieuwd.

Vooruitzichten voor 2006
Nihil.

Kapitalisatie

8,56%

Bezetting op 31/12/2005
64,59%

A Waarde t.o.v.
31/12/2004

+ 5,02%



Ternat,
Industrielaan 24

Ligging

Een perceel van 28.274 m?

in een KMO-zone, op korte
afstand van de op- en afrit

nr. 20 van de E40. Een ideale
uitvalsbasis naar de Brusselse
Ring voor distributiebedrijven.

Gebouw

Het oorspronkelijk complex

is deels opgericht in 1977-
1978 en deels in 1985. Een
gedeelte van de kantoren en
een magazijn werden in 2000-
2001 grondig gerenoveerd.
Voorts is een nieuwbouw
gerealiseerd. De totaliteit
omvat 3.125 m? kantoren en
dienstlokalen, en 13.913 m?
magazijnen met een vrije
hoogte van 7 tot 9,5 meter en
21 laad- en loskades.

Verhuring

Carrefour en Exbo, telkens
voor zo’n 30%, zijn de belang-
rijkste huurders.

Wijziging in 2005

Mitiska Ventures heeft de kan-
toren verlaten. Een deel daar-
van werd intussen verhuurd
aan Exbo.

Vooruitzichten voor 2006
Nihil.

Kapitalisatie

8,32%

Bezetting op 31/12/2005
93,94%

A Waarde t.o.v.
31/12/2004

+2,31%

Vilvoorde,
Havendoklaan 12

Ligging

Een perceel van 27.992 m?

in het businesspark Cargovil,
tussen de Woluwelaan en het
Insteekdok, met een viotte
verbinding naar de E19 en de
Luchthavenlaan.

Gebouw

De bestaande gebouwen,

die werden opgetrokken in
1994, werden verbouwd en
uitgebreid. De eerste fase
behelst 790 m? kantoren,
4.243 m? magazijnen met een
vrije hoogte van 11 meter en
145 m? diversen. De tweede
fase werd opgeleverd eind
2002 en omvat 850 m? kanto-
ren en 7.875 m? opslagruim-
ten met 11 meter vrije hoogte.

Verhuring

De eerste fase werd vanaf juni
2005 in gebruik genomen door
Umicore Building Products,
een onderdeel van de groep
Umicore. DLS Belgium huurt
de tweede fase sinds 1 juli
2002. Beide contracten zijn
VOOr negen jaar vast.

Wijziging in 2005

De eerste fase werd uitgebreid
en aangepast aan de behoef-
ten van Umicore Building
Products.

Vooruitzichten voor 2006
Nihil.

Kapitalisatie

8,87%

Bezetting op 31/12/2005
100%

A Waarde t.o.v.
31/12/2004

+9,22%

Vilvoorde,
Havendoklaan 19

Ligging

Een perceel van 19.189 m?

in het businesspark Cargovil,
tussen de Woluwelaan en het
Insteekdok, met een viotte
verbinding naar de E19 en de
Luchthavenlaan.

Gebouw

Op dit perceel is een project
gerealiseerd met 10.677 m?
magazijnen, opgetrokken in
betonstructuur met een vrije
hoogte van 10,50 meter en
voorzien van warmelucht-
blazers, sprinklerinstallaties en
14 laad- en loskades. Verder
zijn er twee afzonderlijke kan-
toorgebouwen van in totaal
879 m?.

Verhuring
Volledig verhuurd vanaf 1 juni
2003 aan Taxipost.

Wijziging in 2005
Nihil.

Vooruitzichten voor 2006
Nihil.

Kapitalisatie

7,87%

Bezetting op 31/12/2005
100%

A Waarde t.o.v.
31/12/2004

+2,75%
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Vilvoorde, Willem
Elsschotstraat 5 -
Jan Frans Willemsstraat

Ligging

Een perceel van 47.203 m?
dat paalt aan de Zenne. Het is
gelegen in een recente indu-
striezone met viotte verbinding
naar de Brusselse Ring en

de E19, viak bij de Cargovil-
verkaveling waar een aantal
grotere opslag- en distributie-
bedrijven zich komen vestigen.

Gebouw

De bestaande gebouwen
werden in 1996-1997 volledig
gerenoveerd. In 1999, 2004
en 2005 werd nieuwbouw
opgeleverd. In totaal omvat
het complex nu 1.875 m?
kantoren en 19.180 m? maga-
ziinen. Deze hebben een vrije
hoogte die varieert tussen 6
en 8 meter.

Verhuring

Intertrans (37%), Deny Cargo
(22%), Group 4 Courrier (16%)
en VBD Express (16%) zijn de
belangrijkste huurders.

Wijzigingen in 2005
De uitbreiding met 300 m?
kantoren werd opgeleverd.

Vooruitzichten voor 2006
Nihil.

Kapitalisatie

8,55%

Bezetting op 31/12/2005
95,73%

A Waarde t.o.v.
31/12/2004

+ 4,52%

Zele, Lindestraat 7 -
Baaikensstraat

Ligging

Een perceel van 71.415 m? in
het industriegebied langs de
baan Lokeren-Dendermonde,
vlak bij de E17.

Gebouw

Het complex is grotendeels
gerenoveerd. Het omvat 2.146
m? kantoren en 29.971 m?
magazijnen met een vrije
hoogte van 6,5 tot 7,5 meter.
De mogelijkheid bestaat om in
een latere fase nog een bijko-
mend magazijn op te trekken.

Verhuring

De Vlaamse Opera huurt
9.419 m? voor negen jaar
vast (opzeg per 3 jaar).
Verder huurt DSC 13.458 m?
magazijnen en kantoren.
Deze laatste werden op

hun kosten gerenoveerd.
Overige huurders zijn Somnis
Bedding (5.565 m?) en United
Promotions (3.117 m?).

Wijziging in 2005

Er blijven nog 558 m? te
verhuren — overwegend basis-
kantoren.

Vooruitzichten voor 2006
Nihil.

Kapitalisatie

8,77%

Bezetting op 31/12/2005
97,14%

A Waarde t.o.v.
31/12/2004

+ 13,46%

FRANKRIJK

Lille, Aix-en Provence, ZAC
Gustave Eiffel Il - Lot 22 -
Rue G. Fraysinnet

Ligging

Een perceel van 31.179 m?in
de ‘Pole d’Activités d’Aix-en-
Provence’, vlak bij de A15 en
de A8.

Gebouw

Een nieuwbouw die begin
2000 werd opgeleverd met
894 m? kantoren, 534 m?
technische ruimten en

7.863 m? magazijnen met

een vrije hoogte van 7 meter.
Verder 16.399 m? verharde
grond voor opslag in de open-
lucht.

Verhuring

Volledig verhuurd tot 2009 aan
Electricité de France-Gaz de
France (EDF-GDF).

Wijziging in 2005
Nihil.

Vooruitzichten voor 2006
Nihil.

Kapitalisatie

8,08%

Bezetting op 31/12/2005
100%

A Waarde t.o.v.
31/12/2004

+ 8,28%



FRANKRIJK

Lille, Fretin - Sainghin-en-
Mélantois, Rue des Hauts
de Sainghin, percelen 179
en 180

Ligging

Twee percelen met een totale
opperviakte van 31.689 m? in
een uitbreiding van het ‘Centre
de Gros de Lesquin’ (totaal
250 ha), het belangrijkste
logistiek platform ten noorden
van Parijs dat behoort tot

de economische pool ‘Lille
Meétropole’. Viak bij de op- en
afritten van de autoweg Lille-
Valenciennes (A23), met een
vlotte verbinding naar de A1,
A22, A25 en A27, en op 4 km
van de luchthaven van Lille-
Lesquin.

Gebouw

Opgericht in 1999, met
16.720 m? opslagruimten met
10 meter vrije hoogte, opge-
splitst in twee gelijke delen.
Die zijn gescheiden door een
brandmuur en hebben elk een
eigen structuur. Het magazijn
is uitgerust met een sprinkler-
installatie, 17 laad- en loska-
des en een ruime poort.

Verhuring

Het bestaande gebouw is tot
juli 2008 volledig verhuurd
aan MGF Evolutions, dat ABX
France overnam.

Wijziging in 2005
Nihil.

Vooruitzichten voor 2006
Nihil.

Kapitalisatie

8,18%

Bezetting op 31/12/2005
100%

A Waarde t.o.v.
31/12/2004

+ 6,56%

NEDERLAND

Hazeldonk, Breda
Industrieterrein, nrs. 6462
en 6464

Ligging

Twee percelen van samen
53.172 m?, die palen aan drie
straten met respectievelijk 220,
223 en 226 meter. Zij liggen

in de KMO-zone Hazeldonk
(fase I), langs de A1-E19 net
over de Belgisch-Nederlandse
grens, op 8 km van het cen-
trum van Breda. De twee
volgende fases, evenals de
vliakbij gelegen Transportzone
Meer, zijn helemaal volge-
bouwd en/of toegewezen. Een
omgeving met verschillende
grote distributiecomplexen, die
overwegend verhuurd zijn aan
zowel Nederlandse als inter-
nationale transportfirma’s en
logistieke bedrijven. Momenteel
bestaat er een overaanbod
aan bedrijfsruimten, met lagere
huurprijzen als gevolg.

Gebouw

Een distributiecomplex dat werd
opgericht in het begin van de
jaren negentig, met 1.320 m?
kantoren en 35.998 m? maga-
zijnen met 8,13 tot 10,60 meter
vrije hoogte, een sprinkler-
installatie, aérothermen, 16
laad- en loskades en 10 bijko-
mende toegangspoorten voor
vrachtwagens.

Verhuring

Het gebouw wordt verhuurd
aan Lidl voor een periode van
5 jaar, die verlengbaar is met
nogmaals 5 jaar. De onder-
houdskosten en het beheer
zijn ten laste van Lidl.

Wijziging in 2005

Een gedeelte van de magazij-

nen werd verhuurd op flexibele
basis. Thans is het complex in
zijn totaliteit verhuurd aan Lidl.

Vooruitzichten voor 2006
Nihil.

Kapitalisatie

7,02%

Bezetting op 31/12/2005
100%

A Waarde t.o.v.
31/12/2004

- 16,53%

TSJECHIE

Mlada Boleslav -
Neprevazka

Ligging

Twee grondpercelen van
samen 30.612 m? in de omge-
ving van de Skoda-fabrieken.
Deze regio ontwikkelt zich
steeds meer naar logistiek

in het algemeen, en naar de
automobielsector in het bij-
zonder.

Gebouw

Op een eerste perceel werd
een nieuwbouw opgeleverd
met 1.008 m? kantoren,
3.880 m? magazijnen en
1.416 m? beschutte ruimten
en bijgebouwen. De nieuw-
bouw op het tweede perceel
omvat 1.300 m? kantoren en
7.114 m? magazijnen en bijge-
bouwen.

Verhuring

Volledig verhuurd aan SAS,
een onderdeel van de

groep Siemens, en aan Tl
Automotive tot respectievelijk
2014 en 2015. Aanpalend is
nog 67.965 m? in portefeuille
voor bijkomende projecten.

Wijziging in 2005
Realisatie van het tweede
project.

Vooruitzichten voor 2006
Verdere uitbouw van de site
naarmate contracten voor
nieuwe projecten kunnen afge-
sloten worden.

Kapitalisatie

9,84%

Bezetting op 31/12/2005
100%

A Waarde t.o.v.
31/12/2004

+ 118,89%
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2. De eigendommen met een waarde tussen 2,5 en 7,5 miljoen EUR

Aalst, Tragel 5 -
Gheeraertstraat 15-16

Een perceel van

16.546 m? in de industrie-
zone tussen de Dender, de
Dendermondsesteenweg en
de Ringlaan. Het betreft een
ouder bedriffscomplex van
12.317 m? magazijnen met
een vrije hoogte van 5 meter.
Het paalt aan twee andere
WDP-sites, respectievelijk aan
de Dendermondsesteenweg
en de Denderstraat.

Kapitalisatie

8,84%

Bezetting op 31/12/2005
79,54%

A Waarde t.o.v.
31/12/2004

+ 2,46%

Beringen (Paal), Industrieweg
135 - Rijsselstraat

Een perceel van 21.438 m?

in de industriezone tussen
Beringen-Paal en Tessenderlo.
Een recente constructie van
twee magazijnen. Bij het
eerste magazijn van 870 m?
horen 336 m? kantoren, bij het
tweede magazijn van 4.074 m?
horen 451 m? kantoren. Een
derde complex van 4.564 m?
magazijnen werd opgeleverd
in 2002. De eerste twee
magazijnen zijn verhuurd aan
ISS en Alcoa. De contracten
hebben een vaste looptijd tot
eind 2007. De nieuwbouw

is deels op korte termijn ver-
huurd.

Kapitalisatie

8,09%

Bezetting op 31/12/2005
74,60%

A Waarde t.o.v.
31/12/2004

+ 4,95%

Antwerpen, Lefebvredok -
Grevendilf - Vrieskaai

Een perceel van 22.513 m? in
concessie van het Havenbedrijf
tot 31 december 2007, met
toezegging tot verlenging van
de concessie mits verdere
investering. Het complex omvat
7 units met in totaal 64 m?
kantoren, en 18.786 m? maga-
zijnen waarvan de vrije hoogte
varieert van 4,11 tot 8,42 meter.
Het complex is volledig ver-
huurd. Huurders zijn Antwerp
Stevedoring International

(897 m? tot 30 april 2008) en
Katoennatie (17.953 m? tot 31
oktober 2006).

Kapitalisatie

10,31%

Bezetting op 31/12/2005
100%

A Waarde t.o.v.
31/12/2004

+ 34,87%

Boortmeerbeek,
Industrieweg 16

Vier percelen van in totaal
40.151 m?, in een kleinere
KMO-zone langs de baan
Mechelen-Leuven. Het com-
plex op het grootste perceel
(28.028 m?) dateert uit het
begin van de jaren negentig.
Het omvat 3.250 m? kantoren
die afzonderlijk verhuurbaar
zijin per plateau (er zijn 3 pla-
teaus), 14.335 m? magazijnen
met een vrije hoogte van 7,50
meter en 130 m? inbouw-
kantoren.

Distri-Log huurt het magazijn
en de inbouwkantoren met
een vast contract van negen
jaar, tot september 2009. De
overige kantoren staan vrij.

Kapitalisatie

7,71%

Bezetting op 31/12/2005
71,80%

A Waarde t.o.v.
31/12/2004

+ 4,30%

Beersel (Lot),
Heideveld 3 - 4

Een perceel van 22.459 m? in
de industriezone Heideveld,
gelegen in de zone tussen de
steenweg Brussel-Bergen, het
kanaal Brussel-Charleroi en de
E19. Een nieuwbouw die werd
opgeleverd in 2001. Het com-
plex omvat 456 m? kantoren en
sociale ruimten, een magazijn
van 6.450 m? met 8,20 meter
vrije hoogte en één van 253 m?
met een vrije hoogte van 6
meter. Het gelijkvioerse kantoor-
niveau (met sociale ruimten) en
alle magazijnen zijn verhuurd
sinds 1 september 2003 aan
TDS Logistics (huurcontract
tot eind augustus 2007). In
2005 werd een klein gedeelte
(63 m?) van het kantoorniveau
op de 1ste verdieping afge-
werkt en eveneens verhuurd
aan TDS. Er blijft nog 176 m?
kantoorruimte verder af te
werken.

Kapitalisatie

10,29%

Bezetting op 31/12/2005
100%

A Waarde t.o.v.
31/12/2004

+ 0,48%

Bornem,
Rijksweg 17

Een perceel van 31.100 m? langs
de parallelweg van de rijksweg
Willebroek-Temse-Sint-Niklaas.
Het complex werd opgetrokken
in 1996. Het omvat enerzijds een
kantoorgebouw van 1.616 m?
met 323 m? archiefruimte, en
anderzijds 9.973 m? magazijnen
in staalbouw met een vrije hoogte
van 9,40 meter. Het geheel is in
gebruik door Alvo, op basis van
een geindexeerd leasingcontract
dat loopt tot 2016, met een
voorkooprecht aan 90% van de
marktwaarde op dat ogenblik.

De verkoopprijs mag nooit lager
zijn dan 3,347 miljoen EUR, zelfs
indien de marktwaarde -10%
lager zou uitvallen dan dit bedrag.

Kapitalisatie

8,77%

Bezetting op 31/12/2005
100%

A Waarde t.o.v.
31/12/2004

- 0,89%



Brussel - Neder-
Over-Heembeek,
Vilvoordsesteenweg 146
- Meudonstraat

Twee percelen van samen
7.140 m? in volle eigendom,

en een perceel van 3.548 m?
dat voor een derde in mede-
eigendom is. Gelegen in een
industriéle zone langs het kanaal
Brussel-Willebroek. De construc-
ties werden in 1988 aangepast
en gerenoveerd. Zij omvatten
drie magazijnen met een totale
opperviakte van 3.998 m? en
een vrije hoogte van 7,50 tot
8,50 meter, 676 m? kantoren en
321 m? diversen. Het gedeelte
met commerciéle bestemming
werd in 2004 verkocht aan de
huurder. Verhuurd aan GT-Trans
tot 2013, met uitzondering van
de kantoren die vrij gekomen zijn
na het failissement van huurder
CES. Ze zullen vermoedelijk
deels opgenomen worden door
GT-Trans, dat de kantoorlokalen
onderhuurde van CES.

Kapitalisatie

8,66%

Bezetting op 31/12/2005
75,64%

A Waarde t.o.v.
31/12/2004

-0,01%

Merchtem,
Wolvertemsesteenweg 1 -
Bleukenweg 5

Een perceel van 13.241 m?
gelegen op de verbindingsweg
van de A12 naar het centrum
van Merchtem. Een voorma-
lig industrieel pand dat werd
gerenoveerd en heringericht
tot een discount van 1.160 m?
en 8.515 m? magazijnen en
kelders.

Frajodis, Delfipar (Profi) en
Alfor zijn de belangrijkste huur-
ders, met contracten tot 2007
en later.

Kapitalisatie

9,19%

Bezetting op 31/12/2005
60,07%

A Waarde t.o.v.
31/12/2004

+0,27%

Jumet, Zoning Industriel -
2iéme Rue

Een perceel van 9.941 m?in
de industriezone, kort bij de
AbB4, de R3 en de luchthaven.
Het geheel omvat twee bedrijfs-
gebouwen van in totaal

4.477 m?, deels met verdie-
ping. Ze zijn volledig gereno-
veerd en ook uitgebreid. Het
eigendom is integraal verhuurd
aan Conway (ex-Sugro) tot
2016.

Kapitalisatie

7,63%

Bezetting op 31/12/2005
100%

A Waarde t.o.v.
31/12/2004

+ 149,17%

Puurs, Lichterstraat 31 -
Meersmansdreef

Een perceel van 23.569 m?
aan de rand van de industrie-
zone ‘Rijksweg 2.

Een complex uit 1974 met
1.316 m? kantoren en sociale
ruimten, en 14.199 m? maga-
ziinen met een vrije hoogte
van 6,15 a 6,38 meter.
Volledig verhuurd aan Distri-
Log en aan Fortis Bank.

Kapitalisatie

8,35%

Bezetting op 31/12/2005
100%

A Waarde t.o.v.
31/12/2004

+ 1,93%

Leuven, Kolonel Begaultlaan
9, 17-21, hoek Lefevrelaan

Na de verkoop van het perceel
van 1.894 m? blijft een totale
oppervlakte van 13.526 m?
over langs de Leuvense Vaart.
Het betreft een voormalig
industrieel complex dat in het
midden van de jaren tachtig
werd heringericht en gemo-
derniseerd. Het geheel omvat
20.538 m? verhuurbare ruim-
ten. Deze zijn verhuurd aan 57
verschillende huurders, aan
marktconforme prijzen.

Kapitalisatie

12,40%

Bezetting op 31/12/2005
100%

A Waarde t.o.v.
31/12/2004

+2,77%

Rumst (Terhagen), Polder 3 -
Kardinaal Cardijnstraat 65

Een perceel van 47.435 m?
dat langs de Rupel ligt, half-
weg tussen de E19 (Rumst) en
de A12 (Boom). Het complex
omvat in totaal 18.549 m?
magazijnen met een vrije
hoogte variérend van 4,6 tot
6,9 meter, 170 m? kantoren en
3 woonunits.

Een verdere opwaardering van
de site wordt gepland door
het optrekken van een nieuw,
bijkomend magazijn.

Kapitalisatie

10,57%

Bezetting op 31/12/2005
97,49%

A Waarde t.o.v.
31/12/2004

+10,77%
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Temse, Kapelanielaan 10

Een perceel van 16.419 m?
vlak bij de E17. De gebouwen
omvatten 1.184 m? kantoren
en 8.913 m? magazijnen met
een vrije hoogte van 6,36

tot 7,35 meter, opgetrokken
in 1982. 3.467 m? maga-
zZijnruimte is verhuurd aan
Transport Bruno Meersman.
De overige ruimten worden te
huur aangeboden na de stop-
zetting van het huurcontract
met Sdgro en een grondige
renovatie.

Kapitalisatie

9,59%

Bezetting op 31/12/2005
39,45%

A Waarde t.o.v.
31/12/2004

- 3,36%

Zaventem, Fabriekstraat 13

Een perceel van 14.501 m?
met viotte verbinding naar

de Brusselse Ring. Een kan-
toorgebouw van 701 m? dat
werd opgetrokken in 1984. De
magazijnen beslaan 6.811 m?
en dateren uit 1980, 1987

en deels uit 1993. Hun vrije
hoogte varieert tussen 4,41 en
5,22 meter.

Volledig verhuurd tot 2008
aan de Ambassade van de
Verenigde Staten.

Kapitalisatie

9,04%

Bezetting op 31/12/2005
100%

A Waarde t.o.v.
31/12/2004

+1,37%

Tienen (Oorbeek), Getelaan
100 - Nieuw Overlaar

Een perceel van 7.650 m?
langs de verbindingsweg tus-
sen enerzijds de baan die
van de E40 naar de stad
leidt, en anderzijds de weg
Tienen-Hoegaarden. Het
gerenoveerd complex bestaat
uit twee discountwinkels met
een totale opperviakte van
1.852 m?, verhuurd aan Profi
en Fabrimode, en uit een
torengebouw van 1.882 m?
dat grondig werd verbouwd
tot kantoren, verhuurd aan
Sunnyland Distribution tot
2010.

Kapitalisatie

8,52%

Bezetting op 31/12/2005
100%

A Waarde t.o.v.
31/12/2004

+ 2,65%

Vilvoorde, Jan Frans
Willemsstraat 95

Een perceel van 13.853 m? in
een recentere industriezone,
aansluitend op de Cargovil-
verkaveling. Het betreft een
ouder industrieel complex dat
in 2004 deels is vervangen
door nieuwbouw, en deels
werd gerenoveerd en aange-
past tot 6.200 m? opslagruim-
ten met een vrije hoogte van
5,96 en 10 meter en 180 m?
kantoren.

De nieuwbouw is verhuurd
aan Walon Nellessen. Het
gerenoveerde deel is tot 2013
verhuurd aan Heytrans.

Kapitalisatie

9,29%

Bezetting op 31/12/2005
100%

A Waarde t.o.v.
31/12/2004

+ 6,35%



FRANKRIJK

Lille, Roncq, Avenue de
I'Europe, Percelen 33 en 34

Twee percelen met een totale
opperviakte van 27.948 m?

in het activiteitenpark ‘Centre
International de Transport’
vlak bij de E17. Op perceel
33 werd in 1994 een opslag-
ruimte gebouwd van 6.315 m?
met een vrije hoogte van 9,80
meter en 310 m? kantoren.
Op perceel 34 is een gelijk-
aardige constructie met 5.868
m? opslagruimten en 504 m?
burelen opgeleverd in maart
2003.

Beide complexen zijn verhuurd

aan Frans Maas.

Kapitalisatie

8,54%

Bezetting op 31/12/2005
100%

A Waarde t.o.v.
31/12/2004

+ 6,03%

FRANKRIJK

Lille, Templemars,
Route de ’Epinoy 237/Bis

Een perceel van 12.000 m? op
korte afstand van de E17 en
de luchthaven. De gebouwen
worden op vraag van huurder
Tarkett uitgebreid tot 2.935 m?
opslagplaatsen en 1.412 m?
kantoren. De oplevering is
gepland tegen eind april 2006.
Er werd een nieuw huurcon-
tract tot eind 2014 afgesloten
voor het geheel.

Kapitalisatie

7,76%

Bezetting op 31/12/2005
100%

A Waarde t.o.v.
31/12/2004

+ 34,25%

TSJECHIE

Pruhonice-Praha,
Uhrineveska 734, 25243

Een grondperceel van

13.189 m? op een van de
belangrijkste winkelconcentra-
ties rond Praag. Een nieuw-
bouw van 4.605 m? met 100
parkeerplaatsen die eind 1999
werd opgeleverd. Het eigen-
dom is volledig verhuurd aan
Hilti en Okay.

Kapitalisatie

8,63%

Bezetting op 31/12/2005
100%

A Waarde t.o.v.
31/12/2004

+ 18,28%
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Vastgoedoverzicht
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3. Kerngegevens over de eigendommen met een waarde tot 2,5 miljoen EUR

Opperviaktegegevens (m?)
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Belgié
Aalst 9.195 - . 4459 |8,26 100,00 |+12,42
Dendermondsesteenweg 75 : : ) ) ]
Aalst
Denderstraat 54 (project) L - ) - - - -
Beersel (Lot)
Stationstraat 230 15.922 4.388 673 - 8,43 100,00 |+19,08
Bierbeek
Hoogstraat 35-35A 12137 6.443 - - 10,71 100,00 |+0,84
Boom
Groene Hofstraat 13 1733 - 2.548 - 8,97 93,56 |-4,05
Boom
Kapelstraat (te verkavelen) v - - - - +2,72
Boortmeerbeek
Leuvensesteenweg 238 (project) | | 1789 597 18893 646 1690 - +5,09
72 Haacht (Wespelaar)

Dijkstraat 44 17229 7991 1.046 767 13,01 83,86 |+5,13

Lebbeke (Wieze)

Kapittelstraat 31 8619 5652 - - 13,02 100,00 |+8,04
Mechelen

Olivetenvest 4-8 4.2r2 1783 - 2.367 |992 4944 |+0,42
Merchtem

Kattestraat 27 7473 11678 - - 11,08 8523 |+5,95
Nijvel

Rue du Bosquet (grond) 19429 - . ; - - -
Vilvoorde

Havendoklaan 13 (project) 18.066 - . - - - -
Vilvoorde

Steenkade 44 5.148  8.745 - - 12,06 97,87 |+9,69
Willebroek

Breendonkstraat (grond) 45416 - . - - - +14,57
Buitenland

Tsjechié

Hradec Kralove 8.289 - = 2.403 8,41 100,00 |+11,05
Pilmarova 410

Jablonec

Ostry Roh 466 02 2.750 - - 1.075 19,22 100,00 |+10,04
Miada Boleslav | 4477 - : 1598 874 100,00 |+22,39

Jicinska 1329
Mlada Boleslav - Neprevazka
(uitbreiding)

67.965 - = - = - +191,28




De vastgoedportefedille is als volgt samengesteld (EUR):

reéle verzekerde aanschaffings-
waarde* waarde** waarde***

magazijnen 288.931.600 251.247.319 203.742.273
kantoren 156.095.800 17.926.018 7.915.811
commercieel 11.607.400 11.319.019 12.171.706
diverse 28.795.400 d 18.427.821
TOTAA| 344.330.200 .812. 242.257.611

* reéle waarde = waarde inclusief grond en transactiekosten 31/12/05

** verzekerde waarde = nieuwbouwwaarde van de gebouwen

*** aanschaffingswaarde = historische aankoopprijs + uitgevoerde investeringen (met inbegrip van geactiveerde eigen
werken, makelaarscommissies m.b.t. eerste verhuring en intercalaire rente).

In diit overzicht werden ook de projectontwikkelingen aan de geschatte reéle waarde opgenomen. Deze verschilt van
de geboekte waarde op de balans, vermits IAS 40 niet van toepassing is op projectontwikkelingen (zie ook Waarderings-

regels).




74

Het aandeel WDP

De koers van het aandeel

De koers van het aandeel WDP is in 2005 verder gestegen, van 35 naar 44 EUR op het
einde van december. Dat gebeurde in twee ‘trappen’. De koers bleef stabiel op 35 EUR

tot juni. Toen steeg zij binnen de maand naar 40 EUR. Opnieuw volgde een periode van
relatieve rust, tot de koers midden december weer een trap hoger ging, ditmaal naar 44
EUR. Sindsdien heeft zij zich op dit niveau gehandhaafd. De koersevolutie — en de stabiliteit
waarmee die gepaard gaat — is mee te verklaren door het feit dat sinds 2005 met een interim-
dividend wordt gewerkt, zodat het deel van de winst sneller wordt uitgekeerd aan de aan-
deelhouders. Door deze spreiding wordt de impact op het koersverloop kleiner.

Tegenover de intrinsieke waarde van het aandeel, namelijk 28,8 EUR, betekent de slotkoers
van 44 EUR op 31 december een premie van 52,6%. Die is deels toe te schrijven aan de
aanhoudend lage rentevoeten in Europa en aan het feit dat investeerders op zoek zijn naar
stabiele dividenden.

Maar er is nog een bijlkomende factor. Potentiéle investeerders en aandeelhouders beseffen
steeds meer de toegevoegde waarde die WDP te bieden heeft en die de intrinsieke waarde
— de loutere optelsom van de investeringswaarde van de verschillende onroerende goede-
ren — ruimschoots overstijgt. Het betreft hier onder meer de positie als de Belgische markt-
leider in semi-industrieel vastgoed, en het gunstig fiscaal regime waarbinnen de bevak zowel

Koers WDP sinds IPO (28/06/99) versus Intrinsicke Waarde (IW)
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in Belgié 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 aandeel-
houders, wordt door investeerders naar waarde geschat.

Velociteit en liquiditeit

De velociteit — namelijk het verhandeld aantal aandelen per jaar, gedeeld door het totaal
aantal aandelen op het einde van het jaar — steeg naar 34,5%. Omgerekend is dat meer dan
10.000 stuks per dag.

Deze verdubbeling van de liquiditeit is op verschillende manieren te verklaren. Een eerste is
de groeiende belangstelling voor het aandeel WDP, omdat vastgoedaandelen als beleggings-
instrument nog steeds aan aantrekkingskracht winnen. Meer en meer worden zij een vol-
waardig onderdeel van een gediversifieerde beleggingsportefeuille, zowel voor institutionele
investeerders als particulieren. Daarnaast is er de hogere free float. Na de private plaatsing
van 20% van de aandelen door de familie Jos De Pauw in oktober 2004, steeg die van 50
naar 70%. Tot slot heeft ook de beslissing om voortaan een interimdividend uit te keren de
liquiditeit gunstig beinvioed.
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Evolutie omzet aandeel WDP op Euronext Brussel (mio EUR)

B omzet 2005
= omzet 2004
omzet 2003
omzet 2002
I omzet 2001




Het aandeel WDP
(vervolg)

Return

De return bedraagt in 2005 bruto 38,20%. Daarmee ligt hij boven de gemiddelde jaarlijkse return
van 18,8% sinds de beursgang in juni 1999. WDP presteert hiermee ook beter dan de meeste
andere Belgische en Europese vastgoedaandelen. Volgens de ‘GPR 250 EUROPE’-index van
Global Property Research bedroeg de return van het Europees beursgenoteerd vastgoed gemid-
deld 25,51% in 2005. Volgens de ‘GPR 250 BELGIUM’-index lag de gemiddelde return van
Belgische vastgoedaandelen in deze periode met 14,92% beduidend lager dan die van WDP.
Zie in dit verband ook de bijhorende grafiek en de maandelijkse update op www.wdp.be.

WDP presteerde ook in 2005 aanzienlijk beter dan de Bel20-index, die een brutoreturn van
21,03% behaalde.

Conclusie

De goede prestaties van het aandeel in 2005 bevestigen de reputatie van WDP als een
stabiele belegging. WDP combineert daarbij de goede faam van vastgoedaandelen in het
algemeen met een consequent volgehouden nichestrategie. Door oog te hebben voor de
specifieke vragen en behoeften van de distributeurs en logistiekers in Europa, verzekert de

76 bevak zijn verdere groei binnen de semi-industriéle vastgoedmarkt. Voor de investeerders
garandeert dit een stabiel dividend en dito inkomsten op langere termijn.

Vergelijking return van het aandeel WDP
met GPR 250 Belgium en GPR 250 Europe*

m WDP

B GPR 250 Europe 200
. 190

% GPR 250 Belgium 180
*In de tabel wordt de [EC
160

return van WDP ver- 150
geleken met die van 140

de GPR 250-indexen, 130
waarbij de toestand op 120
30/06/99 als referentie 110
(100) genomen wordt 100
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EURONEXT BRUSSEL - Eerste Markt
IPO: 28/06/99

notering: continu

ISIN-code: BEOO03763779

liquidity provider: Petercam

Gegevens per aandeel
(in EUR)

31/12/2005

EURONEXT PARIJS - Tweede Markt
notering: 17/12/04
notering: continu

31/12/2003

fair value incl. trans-
actiekosten

NP

euronext

Aantal aandelen

7.885.249 7.885.249 7.885.249

Free float

70% 70% 50%

Marktkapitalisatie

346.950.956  275.983.715 247.596.819

Verhandeld aantal aandelen per jaar

2.717.445 2.914.667 1.235.299

Gemiddeld dagelijks volume in EUR 411.094 367.354 142.643
Velociteit* 34,46% 36,96% 15,67%
Beurskoers over het jaar
hoogste 44,96 35,50 32,50
laagste 34,30 30,75 28,10
slot 44,00 35,00 31,40
Intrinsieke waarde na winstuitkering 27,41 27,44 27,21
Uitkeringspercentage 94% 96% 90%

Operationele winst/aandeel 2,63 2,56 2,75
Brutodividend/aandeel 2,47 2,47 2,47
Nettodividend/aandeel 2,10 2,10 2,10

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

Agenda (voor update: zie www.wdp.be)

Algemene Vergadering

woensdag 26 april 2006 10u
(jaarliks laatste woensdag van april)

betaalbaarstelling dividend 2005 (coupon nr. 10)

vanaf woensdag 3 mei 2006

bekendmaking resultaten 1e kwartaal

dinsdag 30 mei 2006

bekendmaking halfjaarresultaten 2006

dinsdag 5 september 2006

betaalbaarstelling interimdividend 2006 (coupon nr. 11)

dinsdag 12 september 2006

bekendmaking resultaten 3e kwartaal

dinsdag 28 november 2006

bekendmaking jaarresultaten 2006

week 9 2007

77



78

Vastgoedbevaks: een Europees succesverhaal

Wat is een bevak?

Een bevak is een beleggingsvennootschap met vast kapitaal. Een bevak kan worden opge-
richt als een naamloze vennootschap (NV) of een commanditaire vennootschap op aandelen
(Comm.VA). In de bevak vinden we bijgevolg de structuren terug van de gewone vennoot-
schappen. Zo is er bij de NV onder meer een Algemene Vergadering van de aandeelhouders,
een Raad van Bestuur en een commissaris, en bij de Comm.VA een Algemene Vergadering
van de aandeelhouders, een statutaire zaakvoerder en een commissaris.

In tegenstelling tot een bevek — een beleggingsvennootschap met veranderlijk kapitaal — staat
het kapitaal van de bevak vast. Terwijl de bevek zonder veel formaliteiten kapitaal kan inbrengen
of terugnemen, kan het kapitaal van de bevak enkel via een ‘formele’ kapitaalverhoging worden
opgetrokken. Een bevak haalt haar kapitaal via de openbare uitgifte van nieuwe aandelen.

Vastgoedbevaks: steeds populairder in Europa

Bevaks kunnen diverse beleggingsstrategieén hanteren om hun kapitaal te laten renderen. In
het geval van een vastgoedbevak wordt rechtstreeks of onrechtstreeks in immobilién gein-
vesteerd. Vaak wordt daarbij een specialisatie gekozen, bijvoorbeeld kantoren, commerciéle
ruimten of semi-industrieel.

Het wettelijke kader voor vastgoedbevaks bestaat in Belgié sinds 1990, hoewel pas in 1995
de rechten en de plichten van het instrument concreet gedefinieerd werden. De overheid
riep dit beleggingsinstrument in het leven om ook de particulieren toegang te verlenen tot
de professionele vastgoedmarkt. Dankzij dit instrument kunnen zij immers mee investe-

ren in vastgoedprojecten die voorheen enkel voor institutionele beleggers waren wegge-
legd. Andere landen die al eerder een vergelijkbare formule in het leven riepen, waren de
Verenigde Staten met de Real Estate Investment Trusts (REIT) en Nederland met de Fiscale
Beleggingsinstellingen (FBI).

Sindsdien is ook in andere landen de belangstelling gegroeid. In Italié bestaan sinds 1994 de
Fondi di Investimento Immobiliare (Fll). Frankrijk volgde in het najaar van 2003 het voorbeeld
van Belgié en de andere landen met de oprichting van Sociétés d’Investissement Immobilier
Cotées (SIIC). Ook in Groot-Brittannié en Duitsland zijn intussen wetgevende initiatieven
genomen om vergelijkbare beleggingsvennootschappen mogelijk te maken. Volgens de ver-
wachting zullen daar respectievelijk de Property Investment Funds (PIF) en de ‘German REIT’
of ‘G-REIT” in de nabije toekomst geintroduceerd worden.

WDP: bevak en SIIC

Sinds 17 december 2004 is WDP ook genoteerd op de Tweede Markt van Euronext Parijs.
Het gaat om een tweede notering, na Euronext Brussel. In Frankrijk heeft WDP in 2005
geopteerd voor het SlIC-statuut voor WDP France, waardoor de bevak ook in dit land het
fiscaal interessante bevakstatuut kan genieten.

De fiscale kenmerken van een bevak en een SIIC zijn in grote lijnen vergelijkbaar (zie de bij-
horende tabel). Zo zijn beide vrijgesteld van vennootschapsbelasting op de jaarlijkse inkom-
sten en op de gerealiseerde meerwaarden. Inkomsten uit andere activiteiten dan het verhuren
of verkopen van vastgoed zijn echter wel onderworpen aan vennootschapsbelasting. De

exit tax is de eenmalige belasting die betaald wordt bij de overgang naar het bevak- of SIIC-
statuut. Zij wordt geheven op het verschil tussen de marktwaarde van de portefeuille en de
fiscale boekwaarde van dit vastgoed. Sinds 1 januari 2005 bedraagt de exit tax voor bevaks
16,5%. Wanneer hier de aanvullende crisisbelasting wordt bijgerekend, wordt dat 17%. De
betaling van de 16,5% exit tax voor SIIC’s wordt gespreid over vier jaar, met een eerste schijf
van 15% op het einde van het eerste jaar.



In Belgi& moet minimaal 80% van het operationeel resultaat uitgekeerd worden. In Frankrijk is
dat 85%, maar dan na afschrijvingen. De bepalingen voor het uitkeren van de meerwaarden
op vervreemdingen van onroerende goederen verschillen daarentegen sterk. In Belgié moet
minimaal 80% worden uitgekeerd wanneer die winst niet opnieuw geinvesteerd wordt. Bjj
SIIC’s moet minstens 50% van de winst uitgekeerd zijn op het einde van het jaar dat volgt
op het jaar waarin ze werd gerealiseerd. Nog bij de SlIC’s moeten de dividenden van dochter-
ondernemingen die zijn vrijgesteld van vennootschapsbelasting, integraal worden uitgekeerd
in het jaar van ontvangst. Wat de aandeelhoudersstructuur betreft, moet bij bevaks de free
float — het aantal aandelen dat niet in vaste handen is — minstens 30% bedragen. In Frankrijk
is er daarentegen geen beperking. Dat geldt ook voor de schuldgraad, die bij bevaks maxi-
mum 50% mag bedragen.

Belgié (bevak) Frankrijk (SIIC)
Jaar van oprichting 1990 2003
Vennootschapsbelasting 0% 0%
Exit tax 16,5% (+ aanvullende 16,5%

crisisbelasting)
Minimum uit te keren %
van het operationeel resultaat 80% 85% (na afschrijvingen)
Minimum uit te keren % van 80% (indien ze niet 50% (betaalbaar binnen een
de winst op meerwaarden geherinvesteerd wordlt) termijn van twee jaar)
Beperkingen inzake
aandeelhoudersstructuur Minimum 30% free float Geen 79
Maximaal toegestane schuldgraad  Maximum 50% Geen beperking

Het landschap van de bevaks en de SlIC’s

Eind december 2005 waren er in Belgié 11 vastgoedbevaks actief in de verschillende
segmenten van de vastgoedmarkt:

kantoorgebouwen: Befimmo, Cofinimmo

commerciéle ruimten: Intervest Retail, Retail Estates

residentieel: Home Invest Belgium, Serviceflats Invest

semi-industrieel: WDP

gemengd: Intervest Offices, Leasinvest RE, Warehouses Estates Belgium,

Wereldhave Belgium

In Frankrijk zijn de meeste binnen- en buitenlandse SIIC’s tegelijk actief in de markt van de
kantoorgebouwen en de commerciéle ruimten, soms in combinatie met residentieel vast-
goed. Slechts uitzonderlijk investeren zij in industriéle of semi-industriéle ruimten.

De voordelen van bevaks voor de beleggers

Bevaks maken het niet alleen mogelijk dat prive-beleggers mee investeren in grote vastgoed-

projecten. Zij hebben nog een heleboel bijkomende troeven:

- een grotere portefeuille zorgt voor een betere kostenbeheersing en een meer evenwichtige
spreiding van het risico;

- de portefeuille wordt beheerd door specialisten;

- Zij hebben een veel grotere liquiditeit dan ‘reéel’ vastgoed of vastgoedcertificaten;

- de belegger wordt via de pers en de websites permanent op de hoogte gehouden;

- voor particulieren zijn bevaks bovendien fiscaal interessant omdat de bevrijdende roerende
voorheffing op de dividenden slechts 15% bedraagt, in plaats van de gebruikelijke 25% op
aandelen.






Jaarrekeningen




82

Geconsolideerde jaarrekening over het boekjaar 2005
Balans - Activa

31-12-2004
EUR (x 1.000)

VASTE ACTIVA 344.326 341.278
B. Immateriéle vaste activa (toelichting Ill) 23 40
C. Vastgoedbeleggingen (toelichting 1V) 333.980  333.503
D. Projectontwikkelingen (toelichting IV) 8.901 6.884
E. Andere materiéle vaste activa (toelichting V) 525 415
I. Handelsvorderingen en andere vaste activa 166 235
J. Uitgestelde belastingen activa 731 201

VLOTTENDE ACTIVA 9.657 8.080
D. Handelsvorderingen 3.014  3.028
E. Belastingvorderingen en

andere vlottende activa 1.552 1.3356

- Overige 1.552 1.335
F. Kas en kasequivalenten 4.537 3.371
G. Overlopende rekeningen actief 554 346

TOTAAL ACTIVA 353.983 349.358



Geconsolideerde jaarrekening over het boekjaar 2005
Balans - Passiva

31-12-2004
EUR (x 1.000)

EIGEN VERMOGEN (toelichting VI) 227.330 226.749

A. Kapitaal 79.498 79.498

D1. Reserves (toelichting VII) 8.316 21.222
D2. Herwaarderingsmeerwaarden op

vastgoedportefeuille 116.714 107.112

E. Resultaat (toelichting VIiI) 32.296 28.049

F. Impact op de reéle waarde van geschatte mutatierechten
en -kosten bij de hypothetische vervreemding van
vastgoedbeleggingen en van de waardering van project-

ontwikkelingen aan kostprijs -9.494 -9.132
VERPLICHTINGEN 126.653 122.609
I. Langetermijnverplichtingen 5.466 94.007
A. Voorzieningen (toelichting IX) 1.762 1.802
B. Langlopende financiéle schulden (toelichting X) 2.505 87.621
- Kredietinstellingen 2.505 87.621
F. Uitgestelde belastingenverplichtingen 1.199 4.584
- Andere 1.199 4.584
Il. Kortlopende verplichtingen 121.187 28.602
A. Kortlopende financiéle schulden 110.434 22172
- Kredietinstellingen 110.434 22172
D. Handelsschulden en andere kortlopende
schulden 6.636 3.861
- Leveranciers 4.083 2.600
- Belastingen, bezoldigingen en sociale lasten 2.553 1.261
E. Andere kortlopende verplichtingen 3.186 129
- Overige 3.186 129
F. Overlopende rekeningen passief 931 2.440

TOTAAL PASSIVA 353.983 349.358
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Geconsolideerde jaarrekening over het boekjaar 2005
Resultatenrekening

31-12-2004

EUR (x 1.000)

|. Huuropbrengsten 27.139 27.711
Huur 26.473 27.193
Vergoedingen voor vroegtijdig verbroken huurcontracten 666 518

lll. Met verhuur verbonden kosten -182 -902
Te betalen huur op gehuurde activa -141 -187
Waardeverminderingen op handelsvorderingen en terugname -41 -765

Terugnemingen van waardeverminderingen
op handelsvorderingen

NETTOHUURRESULTAAT 26.957 26.809
V. Recuperatie van huurlasten normaal gedragen door
huurders op verhuurde gebouwen 3.055 2.685
Doorrekening van huurlasten gedragen door de eigenaar 1.247 913
Doorrekening van voorheffingen en belastingen op
verhuurde gebouwen 1.808 1.772
VII. Huurlasten en belastingen normaal gedragen door
de huurders op verhuurde gebouwen -3.528 -3.211
Huurlasten gedragen door de eigenaar -1.340 -1.085
Voorheffingen en belasting op verhuurde gebouwen -2.188 -2.176
VIIl. Andere met verhuur verbonden opbrengsten 323 298
Beheerskosten van het onroerend goed 828 298
84 VASTGOEDRESULTAAT 26.807 26.581
IX. Technische kosten -636 -83
Recurrente technische kosten -836 SOl
- Onderhoud -483 -21
- Verzekeringspremies -353 -356
Niet-recurrente technische kosten 200 294
- Groot onderhoud 206 252
- Schadegevallen -48 -212
- Vergoedingen schadegevallen door verzekeraars 42 254
X. Commerciéle kosten -250 -253
Makelaarscommissies -111 -60
Publiciteit -108 -92
Erelonen van advocaten en juridische kosten -31 -101
Xll. Beheerskosten vastgoed -160 -131
Externe beheersvergoedingen -39 -37
Kosten van het (intern) beheer van patrimomium -121 -94
VASTGOEDKOSTEN -1.046 -467
OPERATIONEEL VASTGOEDRESULTAAT 25.761 26.114
XIV. Operationele corporate kosten -1.812 -2.026
Kosten verbonden aan het fonds -533 -684
Andere courante exploitatieopbrengsten en kosten -1.279 -1.342

OPERATIONEEL RESULTAAT VOOR HET

RESULTAAT OP DE PORTEFEUILLE 23.949 24.088
XVI. Resultaat verkoop vastgoedbeleggingen -206 106
Nettoverkopen van gebouwen 3.089 383
Boekwaarde van de verkochte onroerende goederen -3.117 =277

Resultaat op verkoop van een dochteronderneming
buiten de groep -178 0




31-12-2004

EUR (x 1.000)

XVIII. Variaties in de reéle waarde van vastgoedbeleggingen 9.665 2.694
Positieve variaties in de reéle waarde van vastgoedbeleggingen 18.537 16.865
Negatieve variaties in de re€le waarde van vastgoedbeleggingen -5.859 -12.216
Latente belasting op marktschommelingen -675 -1.762
Impairment activa in aanbouw (aanleg en terugneming) 1.343 -193
Terugname van latente belasting marktschommeling 1.318 0
OPERATIONEEL RESULTAAT 33.408 26.888

XIX. Financiéle opbrengsten 672 170
Geinde interesten en dividenden 72 122
Herwaarderingsmeerwaarde financiéle instrumenten 582 0
Andere financiéle opbrengsten 18 48

XX. Interestkosten -4.210 -3.972
Nominale interestlasten op leningen -3.547 -3.863
Wedersamenstelling van het nominaal bedrag van
financiéle schulden =555 0
Andere interestkosten -108 -109

XXI. Andere financiéle kosten -44 -59
Bankkosten en andere commissies -32 -29
Andere financiéle kosten -12 -30
FINANCIEEL RESULAAT -3.5682 -3.861
RESULAAT VOOR BELASTINGEN 29.826 23.027

XXIll. Vennootschapsbelasting 405 -53
Vennootschapsbelasting =125 -85
Toekomstige belastingbesparing ingevolge recupereerbare
verliezen 530 32

XXIV. Exit tax -1.289 0
BELASTINGEN (toelichting XIV) -884 -53

NETTORESULTAAT 28.942 22.974

AANTAL AANDELEN 7.885.249 7.885.249

WINST PER AANDEEL (EUR) 3,67 2,91



Geconsolideerde jaarrekening over het boekjaar 2005
Toelichting

|. CRITERIA VOOR DE TOEGEPASTE CONSOLIDATIEMETHODE

Criteria voor de integrale consolidatie

De vennootschappen waarin de groep rechtstreeks of onrechtstreeks een deelneming bezit van
meer dan 50% worden volledig opgenomen in de geconsolideerde jaarrekening van de groep.

Dit betekent dat de activa, passiva en resultaten van de groep integraal worden tot uiting gebracht.
Intergroepstransacties en winsten worden voor 100% geélimineerd.

Il. GEGEVENS OVER DE DOCHTERONDERNEMINGEN Deel van het
kapitaal

A. Dochterondernemingen integraal opgenomen in de consolidatie

NAAM en volledig adres van de ZETEL

86 WDP CZ s.r.0. - Belehradska 18 - 140 00 Praag - Tsjechié 100%

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

WDP Nederland b.v. - Postbus 128, 5300 AC Zaltbommel - Nederland 100%




lll. STAAT VAN DE IMMATERIELE VASTE ACTIVA
(actiefpost B)
(in duizenden EUR)

AANSCHAFFINGSWAARDE
Per einde van het vorige boekjaar 77 18
Wijzigingen tijdens het boekjaar
- Aanschaffingen, met inbegrip van de

geproduceerde vaste activa 10
- Overdracht en buitengebruikstelling -18
Per einde van het boekjaar 87 (0]

AFSCHRIJVINGEN EN
WAARDEVERMINDERINGEN
Per einde van het vorige boekjaar 58 0
Wijzigingen tijdens het boekjaar
- Aanschaffingen, met inbegrip van de
geproduceerde vaste activa 9 0
- Overdracht en buitengebruikstelling

Per einde van het boekjaar 64 (0]

NETTOBOEKWAARDE PER EINDE
VAN HET BOEKJAAR 23 0

Meubilair en

I\V. STAAT VAN DE MATERIELE VASTE ACTIVA Vastgoed-
(actiefpost C, E) beleggingen
(in duizenden EUR)

rollend
materieel

a) AANSCHAFFINGSWAARDE

Per einde van het vorige boekjaar 287.375 427 618

Wijzigingen tijdens het boekjaar:

- Nieuwe aanschaffingen 22 182

- Geactiveerde latere uitgaven 10.670

- Overboekingen van een post naar een andere 4.963 -116

- Overdrachten en buitengebruikstellingen -17.891

Per einde van het boekjaar 235.117 449 684
b) MEERWAARDEN

Per einde van het vorige boekjaar 137.497

Wijzigingen tijdens het boekjaar:

- Geboekt 13.538

- Overboekingen van een post naar een andere

- Afgeboekt -4.943

Per einde van het boekjaar 146.091

c) AFSCHRIJVINGEN EN
WAARDEVERMINDERINGEN
Per einde van het vorige boekjaar 41.369 167 488
Wijzigingen tijdens het boekjaar:
- Geboekt of teruggenomen via

de resultatenrekening 5.859 20 68
- Overboekingen van een post naar een andere
- Afgeboekt -110
Per einde van het boekjaar 47.228 187 446

d) NETTOBOEKWAARDE PER EINDE
BOEKJAAR 333.980 262 238
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Geconsolideerde jaarrekening over het boekjaar 2005
Toelichting (vervolg)

IV. STAAT VAN DE MATERIELE VASTE ACTIVA Project-
(actiefpost D, E) ont-
(in duizenden EUR) wikkelingen

a) AANSCHAFFINGSWAARDE

Per einde van het vorige boekjaar 42 9.515
Wijzigingen tijdens het boekjaar:

- Nieuwe aanschaffingen 3.744
- Constructiekosten 1.893
- Overboekingen van een post naar een andere -4.963

- Overdrachten en buitengebruikstellingen

Per einde van het boekjaar 42 10.189

b) MEERWAARDEN
Per einde van het vorige boekjaar
Wijzigingen tijdens het boekjaar:
- Geboekt
- Overboekingen van een post naar een andere

Per einde van het boekjaar (0]

c) AFSCHRIJVINGEN EN
WAARDEVERMINDERINGEN
Per einde van het vorige boekjaar 17 2.631
Wijzigingen tijdens het boekjaar:
- Geboekt of teruggenomen via

88 de resultatenrekening -1.343
- Overboekingen van een post naar een andere
- Afgeboekt
Per einde van het boekjaar 17 1.288

d) NETTOBOEKWAARDE PER EINDE
BOEKJAAR 25 8.901

V. STAAT VAN DE ANDERE VASTE ACTIVA
(in duizenden EUR)

2. Vorderingen (oost V.B.2)
NETTOBOEKWAARDE PER EINDE
VORIG BOEKJAAR 9
Wijziging tijdens het boekjaar:
- Toevoeging 7

NETTOBOEKWAARDE PER EINDE BOEKJAAR 16



VI. MUTATIEOVERZICHT VAN HET
GECONSOLIDEERDE EIGEN VERMOGEN
(passiefpost A)

(in duizenden EUR)

OPENINGSBALANS PER 01-01-2004

Geplaatst
kapitaal

Herwaar-
derings-
meerwaarden

BELGISCH BOEKHOUDRECHT 29.763 105.273 214.534
Correcties op openingsbalans 0 19.651 -9.915 9.736

Actieve belastinglatenties 0 170 0 170

Aanpassing waardering vastgoed

naar fair value - bruto 0 0 -10.218 -10.218

Aanpassing waardering vastgoed

naar fair value - latente belastingen 0 0 303 303

Dividend aan de aandeelhouders (m.b.t. 2003) 0 19.481 0 19.481

OPENINGSBALANS PER 01-01-2004 IFRS 95.358 224.270
Uitgekeerde dividenden 0 -19.481 0 -19.481
Dividend aan de aandeelhouders (m.b.t. 2003) 0 -19.481 0 -19.481
Rechtstreeks op vermogen 31-12-2004 0 -1.014 0 -1.014
Fair value financiéle instrumenten Belgié 0 -733 0 -733
Fair value financiéle instrumenten Nederland 0 -158 0 -153
Fair value financiéle instrumenten Frankrijk 0 =128 0 =128
Resultaat 0 20.352 2.622 22.974
Operationeel resultaat 0 20.174 0 20174
Resultaat op verkoop vastgoed 0 106 0 106
Realisatie netto-latente meerwaarde
n.a.v. verkoop vastgoed 0 72 =02 0
Netto-waardestijging van de vastgoedportefeuille 0 0 4.456 4.456
Latente belasting op waardestijging van
de vastgoedportefeuille 0 0 -1.762 -1.762
EIGEN VERMOGEN PER 31-12-2004 (IFRS) 79.498 49.271 97.980 226.749
Uitgekeerde dividenden 0 -28.294 0 -28.294
Dividend aan de aandeelhouders (m.b.t. 2004) 0 -19.481 0 -19.481
Interimdividend 0 -8.813 0 -8.813
Resultaat 0 19.702 9.240 28.942
Operationeel resultaat 0 20.772 0 20.772
Netto-waardestijging van de vastgoedportefeuille 0 0 9.021 9.021
Latente belasting op waardestijging van
de vastgoedportefeuille 0 0 -675 -675
Terugname latente belasting op waardestijging
vastgoedportefeuille Frankrijk (SIIC-statuut) 0 0 1.318 1.318
Exit-tax Frankrijk 0 -1.288 0 -1.288
Realisatie netto latente meerwaarde Italié 0 424 -424 0
Resultaat op verkoop vastgoed 0 -206 0 -206
Overige 0 -67 0 -67

EIGEN VERMOGEN PER 31-12-2005 (IFRS)

VII. RESERVES (in duizenden EUR)
(passiefpost D)

79.498

40.612

Beschikbare reserves Belgié 0 12.881
Wettelijke reserves Belgié 0 25
Onbeschikbare reserves Belgié 7.954 7.954
Beschikbare reserves Nederland 286 286
Wettelijke reserves Tsjechié 76 76

8.316 21.222

107.220

227.330
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VIIl. OVERGEDRAGEN RESULTAAT 2004 EN 2005
(in duizenden EUR)
(passiefpost E)

Overgedragen resultaat van vorige boekjaren 28.049 28.192
Resultaat van het boekjaar 28.942 22.974
Fair value financiéle instrumenten -1.014
Waardestijging van de vastgoedportefeuille

na latente belasting -8.346 -2.694
Terugname latente belasting op waardestijging

vastgoedportefeuille Frankrijk (SICC-statuut) -1.318

Realisatie netto latente meerwaarde verkoop [talié 424

Realisatie netto latente meerwaarde

verkoop vastgoed 72
Dividend aan de aandeelhouders (m.b.t. 2004) -19.481 -19.481
Interimdividend aan de aandeelhouders

(m.b.t. 2005) -8.813

Overboeking van beschikbare reserves

en wettelijke reserves 12.906

Overige -67

32.296 28.049
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IX. VOORZIENINGEN (in duizenden EUR) Belastingen
(passiefpost I, A) (exit tax)

Aard van de verplichting

Beginsaldo 704 817 250 -
Additionele voorzieningen 131
Gebruikte bedragen -2

Niet-gebruikte bedragen die zijn teruggeboekt -75 -78

Overgedragen naar entiteiten buiten de groep

EINDSALDO 704 740 172 131

Tijdstip van de verwachte uitstroom
van economische middelen Onzeker < 5 jaar Onzeker < 5 jaar

Frankrijk

Aard van de verplichting (vervolg) Voorziening

eventuele
belasting-
verhoging

Beginsaldo - 3il 1.802
Additionele voorzieningen 15 146
Gebruikte bedragen -2
Niet-gebruikte bedragen die zijn teruggeboekt -153
Overgedragen naar entiteiten buiten de groep -31 -31

EINDSALDO 15 - 1.762

Tijdstip van de verwachte uitstroom
van economische middelen < 5 jaar - -




X. STAAT VAN DE SCHULDEN hoogstens meer dan
(in duizenden EUR) één jaar 5 jaar
(passiefpost |, B, IIA)

A. Uitsplitsing van de schulden met een
oorspronkelijke looptijd van meer dan
één jaar, naargelang hun resterende
looptijd (passiefpost X)

Financiéle schulden

4. Kredietinstellingen 313 1.253 1.253

1.253

TOTAAL

Xl. BEDRIJFSRESULTATEN Boekjaar
(in duizenden EUR)

A2. Globale omzet van de groep in Belgié
(post 70 van de resultatenrekening)
Som van de door de ondernemingen van de
groep in Belgié gerealiseerde huur 22.066 21.089
B. Gemiddeld personeelsbestand en uitsplitsing
van de personeelskosten
1. Bij de volledig geconsolideerde ondernemingen

Gemiddeld personeelsbestand 1258 11,5
a) Arbeiders 4,0 5,0
b) Bedienden 8,3 6,5
Personeelskosten 676 662
a) Bezoldigingen en rechtstreekse

sociale voordelen 415 420
b) Patronale bijdragen voor sociale verzekeringen 177 168
c) Patronale premies voor buitenwettelijke

verzekeringen 33 30
d) Andere personeelskosten 51 44

Xll. AANSLUITING TUSSEN WINST VAN Saldo op Verklaring
BOEKJAAR 2004 VOLGENS BELGISCH 31/12/2004 verschil
BOEKHOUDRECHT EN IFRS Belgisch
(in duizenden EUR) boekhoudrecht

Netto bedrijffsopbrengsten 27.603 27.603 0

Bedrijfskosten (1) -3.374 -3.515 141

Bedrijfsresultaat 24.229 24.088 141

Financieel resultaat (2) -3.858 -3.860 3

Belastingen (3) -85 -53 -32

Operationeel resultaat 20.286 20.174 112

Resultaat op de portefeuille (4) 2.018 2.800 -782

Uitzonderlijk resultaat (5) -144 0 -144

WINST 22.160 22.974 -814

(1) Herclassificatie van uitzonderlijk resultaat naar bedrijffskosten

(2) Herclassificatie van uitzonderlijk resultaat naar financieel resultaat

(3) Actieve belastinglatentie door fiscale verliezen in Nederland (-201) - Terugneming van geacti-
veerde belastinglatentie Tsjechié (77) - Terugneming geactiveerde belastinglatentie Italié (92)

(4) Toepassing IAS 40

(5) Herclassificatie van kosten met betrekking tot beursintroductie Euronext Parijs van uitzonderlijk
resultaat naar bedrijffskosten en financieel resultaat
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Xill. VERKOPEN
In de loop van 2005 werden volgende panden (of gedeelten) verkocht:

ITALIE

Milaan, San Giuliano Milanese, Via Tolstoj 63-65

Een perceel van in totaal 34.529 m? aan de oostelijke rand van Milaan, vlak bij de ring en dicht bij
het knooppunt waar deze aansluit op de autosnelweg richting Bologna. Deze autosnelweg
doorkruist de Po-vlakte en gaat zowel in de richting Firenze-Rome als in de richting van de
Adriatische kust.

Enerzijds betreft het bestaande gebouwen die deels dateren uit 1970 (179 m? kantoren en

4.495 m? magazijnen met een vrije hoogte van 7,10 meter) en deels uit 1984 (1.516 m?
magazijnen met 5,60 meter vrije hoogte). Anderzijds betreft het een nieuwbouw van een magazijn
van 8.518 m? (vrije hoogte 8,50 meter) die werd opgeleverd in 1999, gekoppeld aan 4.253 m?
kantoren en dienstruimten opgeleverd in maart 2000.

BELGIE

Buggenhout, Kalkestraat 19

Een perceel van 32.374 m? in een kleinere ambachtelijke zone. De gebouwen zijn grotendeels
opgetrokken in 1965-1975, maar werden in 2002 gerenoveerd en gedeeltelijk vervangen door
nieuwbouw. Het complex omvat 320 m? kantoren en 12.520 m? magazijnen met 4,6 a 5,9 meter
vrije hoogte.

Leuven, Kolonel Begaultlaan 9, 17-21, hoek Lefevrelaan
Percelen met een totale opperviakte van 15.420 m? langs de Leuvense vaart. Hiervan werd
1.894 m? verkocht. Het betreft een aantal oudere kantoorgebouwen aan de rand van de site.

XIV. BELASTINGEN Boekjaar
(in duizenden EUR)
(Resultatenrekening XXIll, XXIV)

Actuele belastingslasten (-baten) -1.352
Eventuele aanpassingen die in de periode zijn

verwerkt voor over de verslagperiode verschuldigde

en verrekenbare belastingen van voorgaande periode =21
Het bedrag van de uitgestelde belastingslasten

(-baten) met betrekking tot de herkomst en terug-

boeking van tijdelijke verschillen =11
Het bedrag van de uitgestelde belastingslasten

(-baten) met betrekking tot wijzigingen van belastings-

tarieven of heffing van nieuwe belastingen 500

TOTAAL -884

XV. TRANSACTIES TUSSEN Boekjaar
VERBONDEN ONDERNEMINGEN
(in duizenden EUR)

Bestuurdersvergoeding aangerekend door de

zaakvoerder De Pauw NV aan WDP 275
Management fees (die door WDP aan haar

dochtervennootschap worden aangerekend) 246
Interco leningen 37.925
Aangerekende interesten op interco leningen 1.345
Vergoedingen m.b.t. projectopvolging 61

TOTAAL 39.852



XVI. NIET IN DE BALANS OPGENOMEN
RECHTEN EN VERPLICHTINGEN

- Verbintenis ten gunste van Dexia en Fortis Bank om de vaste
activa in Belgié niet te belasten met hypotheken of volmachten
daartoe (negative pledge).

- Uitstaande financiéle zekerheden ten belope van 1,17 miljioen
EUR ten gunst van OVAM.

- De voorziene investeringskost voor de afwerking van de lopende
projecten bedraagt 11 miljoen EUR (10 miljoen EUR voor Belgié
en 1 miljoen EUR voor het buitenland).

- In december 2003 werd de volgende rente-indekking in Belgié
aangegaan:

- een forward Interest Rate Swap agreement (IRS) met volgende
kenmerken:

bedrag: 25.000.000 EUR
resterende duur vanaf 01.01.2006: 1 jaar
rentevoet: 3,35%
- In september 2005 werden de volgende rente-indekkingen in Belgié
aangegaan:

- een forward Interest Rate Swap agreement (IRS) met volgende
kenmerken:

bedrag: 20.000.000 EUR
resterende duur vanaf 01.01.2006: 10 jaar
rentevoet: 3,19%
- In december 2005 werden volgende rente-indekkingen in Belgié
aangegaan:

- een forward Interest Rate Swap agreement (IRS) met volgende
kenmerken:

bedrag: 10.000.000 EUR
resterende duur vanaf 01.01.2006: 3 jaar
rentevoet: 2,98%

- een forward Interest Rate Swap agreement (IRS) met volgende
kenmerken:

bedrag: 10.000.000 EUR
resterende duur vanaf 01.01.2006: 5 jaar
rentevoet: 3,16%

- een forward Interest Rate Swap agreement (IRS) met volgende
kenmerken:

bedrag: 15.000.000 EUR
resterende duur vanaf 01.01.2006: 7 Jjaar
rentevoet: 3,35%

- een forward Interest Rate Swap agreement (IRS) met volgende
kenmerken:

bedrag: 5.000.000 EUR
resterende duur vanaf 01.01.2006: 8 jaar
rentevoet: 3,39%

- een forward Interest Rate Swap agreement (IRS) met volgende
kenmerken:

bedrag: 70.000.000 EUR
resterende duur vanaf 01.01.2006: 8 jaar
rentevoet: 3,39%

In Frankrijk werd volgende rente-indekking aangegaan:
- een forward Interest Rate Swap agreement (IRS) met volgende
kenmerken:

bedrag: 9.350.000 EUR
resterende duur vanaf 01.01.2006: 1 jaar
rentevoet: 3,23%

- In 2003 heeft WDP met betrekking tot een magazijn en bijhorende
terreinen, gelegen te Sint-dans-Molenbeek Delaunoystraat 34-36
een optie tot aankoop verleend ten bedrage van 100.000 EUR
aan de VZW Ligue d’Entraide Islamique voor een verwervingsprijs
van 750.000 EUR, de optie verviel oorspronkelijk per 30-06-2005.
Er werd besloten de optie onbepaald te verlengen (in afwachting
van het verkrijgen van de nodige milieu-attesten). Bij uitoefening
van de optie door de koper zal de betaalde som van 100.000 EUR
als voorschot ten overstaan van de verwervingsprijs verrekend
worden.
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ANALYTISCHE VOORSTELLING
PER GEOGRAFISCH SEGMENT
Bedrijfsopbrengsten 26.715 26.013 888 1.112 27.603 27.125
Nettohuuropbrengsten 25.170 24.728 888 1.097 26.058 25.825
Andere bedrijffsopbrengsten 1.545 1.285 0 15 1.545 1.300
Bedrijfskosten -3.438 -3.049 -80 -125 -3.518 -3.174
Vastgoedbeheerskosten -1.061 -1.086 -42 -51 -1.103 -1.137
Algemene onkosten -2.377 -1.963 -38 -74 -2.415 -2.037
Bedrijfsresultaat 23.277 22.964 808 987 24.085 23.951
Financiéle opbrengsten 118 660 3il 11 149 671
Financiéle kosten -3.975 -4.223 -32 -31 -4.007 -4.254
Operationeel resultaat voor belasting 19.420 19.401 807 967 20.227 20.368
Belastingen 24 404 -7 0 -53 404
Operationeel resultaat 19.444 19.805 730 967 20.174 20.772
Resultaat op de portefeuille 1.928 6.406 872 1.764 2.800 8.170
Terugname latente meerwaarde 0 0 0 0 0 0
Verkoop Italié 0 -178 0 0 0 -178
Gerealiseerde meer- en minderwaarden 106 -28 0 0 106 -28
Latente meerwaarden 15.442 10.846 1.423 2.691 16.865 13.537
Latente minderwaarden -12.216 -5.859 0 0 -12.216 -5.859
Impairment (aanleg) -2.631 -1.288 0 0 -2.631 -1.288
Impairment (terugname) 2.438 2.631 0 0 2.438 2.631
Latente belasting op marktschommelingen -1.211 1.570 -551 -927 -1.762 643
Exit tax (wijziging belastingregime) 0 -1.288 0 0 0 -1.288

TOTAAL RESULTAAT




ACTIVA EN PASSIVA
PER GEOGRAFISCH SEGMENT

Activa
Immateri€le vaste activa 23 0 23
Investeringsvastgoed 315.464 18.516 333.980
Projectontwikkelingen 8.901 0 8.901
Overige MVA 292 233 525
Vorderingen op meer dan 1 jaar 166 0 166
Actieve belastinglatenties 731 0 731
Handelsvorderingen 2.847 167 3.014
Overige vorderingen 1.062 490 1.552
Geldbeleggingen en liguide middelen 2.890 1.647 4.537
Overlopende rekeningen actief 553 1 554
TOTAAL ACTIVA 332.929 21.054 353.983

Eigen vermogen
Kapitaal 79.498 0 79.498
Herwaarderingsmeerwaarde 107.156 131 107.287
Reserves 38.830 2147 40.977
Evolutie van de fair value
van de financiéle instrumenten -432 0 -432
TOTAAL EIGEN VERMOGEN 225.052 2.278 227.330

Verplichtingen 95
\oorzieningen 1.762 0 1.762
Uitgestelde belastingen -534 1.733 1.199
Financiéle schulden op lange termijn 2.505 0 2.505
Financiéle schulden op korte termijn 106.334 4,100 110.434
Handelsschulden op korte termijn 2.576 1.507 4.083
Sociale en belastingschuld 2.504 49 2.553
Overige schulden op korte termijn 3.185 1 3.186
Overlopende rekeningen passief 899 32 931
TOTAAL VERPLICHTINGEN 119.231 7.422 126.653
Verschil door consolidatieposten -11.354 11.354 0
BRUTOHUUROPBRENGSTEN

PER GEOGRAFISCH SEGMENT

Brutohuuropbrengsten West-Europa 25.376
Brutohuuropbrengsten Oost-Europa 1.105

TOTAAL 26.481
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ACTIVA PER BEDRIJFSSEGMENT Niet-opslag

Activa bedrijfssegment

Investeringsgoederen 282.236 51.744

Projectontwikkelingen 8.207 694

Klantenvorderingen 2.867 309
293.310 52.747

Andere materi€le vaste activa 525

Immateriéle vaste activa 23

Overige vorderingen 2.285

Liquide middelen 4532

Geldbeleggingen 6

Overlopende rekening 558

TOTAAL ACTIVA 353.983

BRUTOHUUROPBRENGSTEN

PER BEDRIJFSSEGMENT

<43 22.153 4.328



OPDELING RESULTAAT OPSLAG / NIET-OPSLAG

Totaal

Niet-opslag

Netto-huuropbrengsten 22.212 3.612
Schadevergoedingen 534 40
Andere bedriffsopbrengsten 191 23
Beheersfee 156 167
Nettoresultaat doorrekening 189 0

TOTALE BEDRIJFSOPBRENGST 23.282 3.842
Onderhoud en herstelling -381 -67
Water, gas, elektriciteit -41 -43
Verzekering -292 -62
Taksen -6 -1
Rollend materiaal arbeiders -57 -12
Commissielonen -95 -21
Afschrijvingen installaties -8 =2
Oriénterend bodemonderzoek -6 -1
Externe vastgoedkosten -27 -17

TOTALE VASTGOEDBEHEERSKOSTEN -913 -226

ALGEMENE KOSTEN -1.700 -338
Vergoedingen bestuurders -204 -42
Vergoedingen administratie -324 -57
Kosten van huisvesting -82 -17
Precontract kosten -4 -4
Administratiekosten -68 -14
Ontvangen dienstverlening -568 -116
Representatiekosten -14 -4
Publiciteitskosten -207 -41
Kosten inzake beursnotering -256 -53
Afschrijvingen op meubilair en andere activa -31 -10
Waardeverminderingen op handelsvorderingen 110 21
Andere algemene onkosten -52 -1

BEDRIJFSRESULTAAT 20.669 3.278
Financiéle opbrengsten 597 74
Financiéle kosten -3.779 -474

OPERATIONEEL RESULTAAT VOOR BELASTING 17.487 2.878
Belastingen 419 -14

OPERATIONEEL RESULTAAT 17.906 2.864

RESULTAAT OP PORTEFEUILLE 6.335 1.837
Verkoop [talié -178 0
Gerealiseerde meer- en minderwaarde 21 -49
Latente meerwaarde 11.189 2.349
Latente minderwaarde -5.805 -53
Terugname Impairment 1.343 0
Exit tax -1.288 0
Latente belasting op marktschommelingen 1.053 -410

RESULTAAT 24.241 4.701
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Immateriéle vaste activa

De immateriéle vaste activa betreffen geactiveerde beheers- en boekhoudsoftware (23.297
EUR).

Materiéle vaste activa

De onroerende goederen werden dit jaar voor het eerst gewaardeerd aan reéle waarde
(‘fair value’) volgens de IFRS-normen, zoals vastgesteld door de onafhankelijke vastgoed-
expert Stadim CVBA op 31 december 2005. Meer gegevens over de precieze waarderings-
methodologie zijn te vinden in het persbericht van de Belgische Vereniging van Asset
Managers van 6 februari 2006 op www.beama.be. Voor de totale vastgoedportefeuille komt
men zo tot een waarde van 342.880.731 EUR, tegenover 340.386.908 EUR eind 2004
(herrekend naar “fair value’).

De waarde van de portefeuille is globaal toegenomen met 2,494 miljoen EUR. Voor meer
details, zie ‘6. Evolutie van de portefeuille ten opzichte van 31 december 2004’ in het hoofd-
stuk ‘Beoordeling van de portefeuille door de vastgoeddeskundige’ op blz. 56.

Na verrekening van de gedane investeringen en desinvesteringen tijdens het afgelopen boek-
jaar, ten belope van netto -6,528 milioen EUR, geeft dit een latente nettowaardeaangroei van
7,679 miljioen EUR. Dit is het saldo van zowel latente meerwaarden (13,537 miljoen EUR) als
latente minderwaarden (5,859 miljoen EUR), naargelang het onroerend goed van de vast-
goedportefeuille.

De totale variatie in de reéle waarde van de vastgoedbeleggingen bedraagt 9,665 miljoen

EUR, namelijk na aftrek van:

- de belastinglatenties ten bedrage van 0,675 miljioen EUR in Nederland en Tsjechié, waar
WDP geen bevakstatuut heeft. Hierdoor zijn de meerwaarden op de vastgoedportefeuille
bij een effectieve verkoop niet belastingvrij, in tegenstelling tot Belgié en Frankrijk waar
WDP dit statuut wel heeft;

- de nettoterugname van de minderwaarde op projecten in uitvoering, in afwachting dat ze
volledig afgewerkt zijn (het zogenaamde ‘impairment op projecten in uitvoering’ onder de
nieuwe IFRS-normen) ten bedrage van 1,343 milioen EUR,;

- de terugname van de latente belasting ten bedrage van 1,32 miljoen EUR in Frankrijk
wegens de betaling van exit tax naar aanleiding van de overgang naar het belastingvrije
SlIC-statuut.

Deze nettotoename wordt gereflecteerd in het eigen vermogen van de vastgoedbevak, onder
de rubriek ‘herwaarderingsmeerwaarden’.

De lopende bouw- en/of renovatieprojecten die op balansdatum in ontwikkeling en bijgevolg
niet verhuurbaar zijn, worden opgenomen onder een afzonderlijke rubriek ‘activa in aanbouw
en vooruitbetalingen’. Eind 2005 werden deze geschat op 8,550 milioen EUR, exclusief
transactiekosten.

Kas en kasequivalenten

Deze post bedraagt 4.537 (000) EUR en is samengesteld uit een geldbelegging in Water
Company ter waarde van 5.870 (000) EUR en liquide middelen ter waarde van 4.531 (000) EUR.



Voorzieningen voor risico’s en kosten

In de loop van het boekjaar werden de lopende onderzoeken, monitoringactiviteiten en sane-
ringen voortgezet, om zo te voldoen aan alle lokale wettelijke verplichtingen inzake bodem-
sanering. De post ‘voorzieningen’ uitstaand per eind 2005 bedraagt nog 0,741 miljoen EUR.
Die voorzieningen werden hoofdzakelijk aangelegd voor de mogelijke sanering van de ter-
reinen in Beersel - Stationstraat, Haacht (Wespelaar) - Dijkstraat, Temse - Kapelanielaan en
Vilvoorde - Willem Elsschotstraat.

Daarnaast zijn er onder meer nog voorzieningen opgenomen voor lopende geschillen ten
bedrage van 0,171 miljoen EUR, en is er nog een voorziening van 0,704 miljoen EUR voor
belastingen. Deze laatste vioeit voort uit een supplement inzake exit tax dat verschuldigd was
naar aanleiding van de beursgang en de aggregatie van WDP als vastgoedbevak. Tevens
werd in 2005 een voorziening aangelegd ten belope van 0,131 miljoen EUR naar aanleiding
van de garanties die werden gegeven bij de verkoop van WDP ltalia.

Financiéle schulden

Warehouses De Pauw heeft in 2005 zijn schuldenstructuur sterk kunnen vereenvoudigen. Dit

werd mogelijk door de verkoop van WDP ltalia, de nieuwe fiscale wetgeving in Nederland, 99
de overschakeling naar het SIIC-statuut in Frankrijk en de toetreding van Tsjechié tot de

Europese Unie.

Hierdoor werkt WDP niet langer met bancaire schulden per land en per vennootschap.
Vrijwel al deze schulden konden worden omgezet in één geconsolideerde schuld op het
niveau van de Belgische moedermaatschappij, met marktconforme intragroepsleningen naar
de verschillende dochtervennootschappen. Dit biedt als groot voordeel dat WDP efficiéntere
financieringen aan betere voorwaarden kan bedingen. Zo werd in het najaar van 2005 samen
met Dexia Bank en Fortis Bank een ‘commercial paper’ programma opgestart ten belope
van 150 miljoen EUR. Ook werden alle buitenlandse bankleningen — op één na — terugbe-
taald.

Eind 2005 zag de schuldenstructuur van WDP er als volgt uit:

- een langetermijnlening in Frankrijk voor een bedrag van 2,5 miljoen EUR,;
- ‘commercial paper’ voor een waarde van 94,74 miljoen EUR;

- ‘straight loans’ voor een totaal van 12,6 miljoen EUR.

De schuldgraad bedraagt op het einde van het boekjaar 37,96% (met het dividend geboekt
als schuld).

Op geconsolideerd niveau beschikt WDP over de volgende, niet-opgenomen kredietlijnen:

- binnen het ‘commercial paper’ programma kan nog 55 miljoen EUR worden opgenomen;

- kredietlijnen bij Dexia Bank, Fortis Bank, ING en Banca Monte Paschi ten belope van meer
dan 50 miljoen EUR.
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Rente-indekking

Het feit dat de financieringsbronnen vandaag hoofdzakelijk engagementen op korte termijn
zijn, belet niet dat WDP het renterisico heeft ingedekt. Hierbij hanteert de bevak de volgende
verdeelsleutel: een derde wordt ingedekt op minder dan drie jaar, een derde tussen drie en

Vijf jaar, en een derde op meer dan vijf jaar.

Aan de hand van deze conservatieve en voorzichtige strategie werd in de loop van 2005 de
totale schuldpositie ingedekt. Van de schulden ten bedrage van afgerond 110 miljoen EUR
is 105 milioen EUR vast ingedekt in verschillende schijven, voor periodes van 1 tot 10 jaar.
Vertrekkend van de verwachting dat de kortetermijnrente (Euribor op 1 maand) kan oplopen
van 2,5 tot maximaal 3%, leidt de bestaande schuldpositie in 2006 tot een totale rentelast
van 3,53%.

Zodra er nieuwe investeringen gebeuren, zal WDP zijn rentepositie opnieuw bekijken, en zich
verder blijven indekken volgens de hierboven beschreven strategie.

Na afsluiting van het boekjaar op 31 december 2005 hebben zich geen noemenswaardige
gebeurtenissen voorgedaan die van aard kunnen zijn een belangrijke invioed te hebben op
het vermogen van de onderneming zoals dit aan u wordt voorgesteld.
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Analytische voorstelling van de resultaten

31-12-2004
EUR (x 1.000)

fair value

BEDRIJFSOPBRENGSTEN 27.125 27.603
Nettohuuropbrengsten 25.825 26.058
Andere bedrijfsopbrengsten 1.300 1.545

Recurrent 324 278

Niet-recurrent 976 1.267

BEDRIJFSKOSTEN -3.176 -3.518
Vastgoedbeheerskosten -1.137 -1.103
Algemene werkingskosten -2.039 -2.415

Management -246 -221

Administratie -464 -430

Externe dienstverlening -684 -677

Kosten inzake beursnotering ROlLS, -727

Waardeverminderingen op handelsvorderingen 131 -219

Overige kosten -201 -141

BEDRIJFSRESULTAAT 23.949 24.085
Financiéle opbrengsten 672 149
Financiéle kosten -4.253 -4.007
Belastingen 404 -53

OPERATIONEEL RESULTAAT (uitkeerbaar) 20.772 20.174 101

RESULTAAT OP DE PORTEFEUILLE 8.170 2.800

- Resultaat verkoop vastgoedbeleggingen -206 106

e Netto verkopen van gebouwen 3.089 383
* Boekwaarde van de verkochte onroerende

goederen -3.117 =277
e \/erkoop ltalié -178 0

- Variaties in de reéle waarde van

vastgoedbeleggingen 8.376 2.694
e Positieve variaties in de reéle waarde

van vastgoedbeleggingen 13.537 16.865
e Negatieve variaties in de reéle waarde

van vastgoedbeleggingen -5.859 -12.216
e | atente belasting op marktschommelingen -675 -1.762
® [mpairment activa in aanbouw

(aanleg en terugname) 1.343 -193
e Terugname van latente belasting

marktschommeling 1.318 0
e Exit tax Frankrijk -1.288 0

TOTAAL RESULTAAT
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Geconsolideerde jaarrekening over het boekjaar 2005
Bespreking van de resultaten

1. Operationele resultaten

Het nettobedrijfsresultaat uit de gewone bedrijffsvoering bedraagt 20,77 miljoen EUR.
Dit is een stijging met 3% ten opzichte van het boekjaar 2004.

1.1. Bedrijfsopbrengsten

De totale bedriffsopbrengsten zijn in 2005 met 2% gedaald, van 27,6 miljoen EUR in 2004
naar 27,1 miljoen EUR in 2005.

Nettohuurinkomsten

WDP heeft zijn nettohuurinkomsten — dit zijn de huurinkomsten na aftrek van de onroerende
voorheffing en de concessievergoeding ten laste van WDP Comm.VA — in 2005 zien dalen
met 235.000 EUR, naar 25,82 miljoen EUR.

Deze daling is enerzijds te verklaren door het wegvallen van de huurinkomsten in Nederland.
In 2004 waren die nog goed voor 900.000 EUR. Daarnaast is er de verkoop van WDP ltalia
op 31 augustus 2005, wat leidde tot 609.000 EUR minder inkomsten. Het feit dat de daling
van de nettohuurinkomsten desondanks beperkt kon blijven, is toe te schrijven aan de
succesvolle afwerking en de verhuring van nieuwe projecten, en aan de hoge bezettings-
graad in de rest van de portefeuille.

Andere inkomsten

Daarnaast heeft WDP nog andere inkomsten, die het resultaat zijn van de specifieke dienst-

verlening naar de klanten:

- recurrente beheersvergoedingen ten bedrage van 323.000 EUR. Die nemen jaarlijks ver-
der toe. Sinds 2000 wordt immers vrijwel steeds met de huurders overeengekomen dat
WDP —in lijn met de doelstelling om hen totaaloplossingen aan te bieden — ook instaat
voor het beheer van de panden, en daarvoor een vergoeding aanrekent;

- brutomarge bij de doorrekening van specifieke inrichtingswerken die WDP organiseert en
uitvoert op vraag van huurders, goed voor 189.000 EUR;

- eenmalige vergoedingen, zoals diverse opzeg- en verbrekingsvergoedingen vanwege
huurders die vervroegd hun contract hebben opgezegd, betalingen voor gedane kosten bij
het onderzoek van nieuwe projecten, enzovoort. In 2005 leverden zij een positieve bijdrage
tot het resultaat van 787.000 EUR.

Aldus bestaan de bedrijfsopbrengsten voor 96% uit recurrente langetermijninkomsten, name-
lijk de huuropbrengsten en beheersvergoedingen.

1.2. Bedrijfskosten

De bedrijfskosten zijn in het boekjaar 2005 gedaald met 10%, naar 3,176 miljoen EUR. Zij
kunnen worden opgedeeld in vastgoedgebonden kosten en algemene werkingskosten.

De vastgoedgebonden kosten

Het betreft hier kosten voor onderhoud, beheer, het gedeelte van water, gas, elektriciteit en
verzekeringen dat ten laste is van de eigenaar, en makelaarslonen voor herverhuur. Zij staan
in verhouding tot de grootte van de portefeuille en worden doorgaans berekend in functie
van de brutohuurwaarde van de afgewerkte, en dus verhuurbare portefeuille.




Eind 2005 waren deze kosten met 3% gestegen naar 1,137 miljoen EUR of 3,65% van de
brutohuurwaarde, tegenover 1,103 miljoen EUR of 3,77% eind 2004.

De vastgoedgebonden kosten voor het pand in Nederland, dat in 2005 grotendeels
onverhuurd is gebleven, bedragen 0,169 miljoen EUR.

De algemene werkingskosten

De daling van de algemene werkingskosten met 15,5%, van 2,415 miljoen EUR in 2004 naar

2,039 miljoen EUR in 2005, is te verklaren door twee factoren:

- de kosten inzake de beursnotering werden teruggebracht naar het peil van 2003. De
tweede beursnotering in 2004 zorgde immers voor een uitzonderlijke stijging;

- een aantal geschillen waarvoor in het vorig boekjaar een provisie werd aangelegd, kende
een positieve afloop.

Daarnaast is de personeelskost in 2005 licht toegenomen door de versterking van het tech-
nisch administratief team van WDP.

1.3. Financiéle kosten

Naarmate de schuldgraad stijgt, wordt het aandeel van de financiéle lasten steeds belangrij-
ker in het totale kostenplaatje van WDP. De financiéle kosten maken ongeveer 57% van de
totale operationele kosten uit.

Gezien het belang van deze kostenfactor, streeft WDP een zo efficiént mogelijke schulden-
structuur na. Zo werden in 2005 alle lokale schulden van de buitenlandse vennootschap-
pen omgezet in één geconsolideerde schuld op het niveau van de Belgische moedermaat-
schappij, met marktconforme intragroepsleningen naar de verschillende dochtervennoot-
schappen. Dit maakt efficiéntere financieringen aan betere voorwaarden mogelijk. Zo werd
in het najaar van 2005 een ‘commercial paper’ programma opgestart ten belope van 150
miljoen EUR, samen met Dexia Bank en Fortis Bank. Ook werden alle buitenlandse bank-
leningen — op één na — terugbetaald.

Deze optimalisering van de bancaire marge gaat gepaard met een conservatieve en voor-
zichtige rentestrategie. Daarbij wil WDP optimaal gebruik maken van de rentecurve. Voor de
indekking van het renterisico, hanteert de bevak de volgende verdeelsleutel: een derde wordt
ingedekt op minder dan drie jaar, een derde tussen drie en vijf jaar, en een derde op meer
dan vijf jaar.

2. Resultaat op de portefeuille

2.1. Gerealiseerde meer- of minderwaarden

In 2005 werden twee eigendommen in Belgié verkocht voor een totale waarde van 3,089

miljoen EUR:

- het pand te Buggenhout - Kalkestraat werd verkocht voor 3 milioen EUR. Afgezet tegen
een boekwaarde van 2,979 miljioen EUR eind 2004, betekent dit dat een meerwaarde
werd gerealiseerd van 0,021 miljoen EUR;

- een Kklein gedeelte van het gebouw te Wilsele - Kolonel Begaultlaan werd verkocht voor
een bedrag van 0,089 miljoen EUR. Hierop werd een minderwaarde gerealiseerd van
0,049 miljoen EUR.
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Geconsolideerde jaarrekening over het boekjaar 2005
Bespreking van de resultaten (vervolg)

De totale minderwaarde gerealiseerd op de verkoop van bovenstaande panden bedraagt
aldus 0,028 miljoen EUR.

In Italié werd het pand te San Giuliano Milanese verkocht. Dat gebeurde via de verkoop van
de Italiaanse dochtervennootschap, voor de tegenwaarde van het pand. Hierop werd een
geconsolideerd resultaat behaald van -0,178 miljoen EUR.

2.2. Latente meerwaarden

De nieuwe aankopen in 2005

Met betrekking tot de aankopen in Vilvoorde - Havendoklaan 13, Nijvel - Rue du Bosquet,
Aalst - Denderstraat en Mlada Boleslav - Neprevazka, boekt WDP geen waarde-
vermeerderingen op de nieuwe investeringen die op balansdatum nog in ontwikkeling zijn.
Hier is IAS 40 (de waardering aan ‘fair value’) immers niet van toepassing, en dient de
waardering aan kostprijs te gebeuren zolang het project niet is afgewerkt.

WDP boekt daarentegen wel een latente meerwaarde van 1,5 miljoen EUR met betrekking
tot het gedeelte van de site in Mlada Boleslav - Neprevazka waar de uitbreidingswerken in de
loop van 2005 werden voltooid.

Nieuwbouw- of renovatiewerken binnen de bestaande portefeuille

Op het deel van de bestaande portefeuille waar WDP optrad als bouwheer-investeerder,
boekt WDP een nettomeerwaarde van 0,17 miljoen EUR. Dit is concreet toe te schrijven aan
drie projecten: Asse (Mollem) - Assesteenweg, Zele - Lindestraat en Jumet - Zone Industriel.

De verkoop van vastgoed gedurende het boekjaar 2005

In 2005 werden twee volledige sites verkocht, namelijk Buggenhout - Kalkestraat en [talié -
San Giuliano Milanese (zie ook punt 2.1.). Over de periode van het boekjaar waarin het vast-
goed nog in portefeuille was, werd een latente meerwaarde geboekt van 0,96 miljoen EUR.

De rest van de bestaande portefeuille
Een nettomeerwaarde van globaal 6,38 miljoen EUR werd gerealiseerd op de rest van de
bestaande vastgoedportefeuille.

Na aftrek van de belastinglatenties ten bedrage van 0,68 miljoen EUR, en de terugname van
de latente belasting ten bedrage van 1,32 miljoen EUR in Frankrijk wegens de betaling van
exit tax naar aanleiding van de overgang naar het belastingvrije SIIC-statuut, geeft dit een
totale variatie in de reéle waarde van vastgoedbeleggingen van 9,67 miljoen EUR.



Geconsolideerde jaarrekening over het boekjaar 2005
Financieringstabel

31-12-2004

(actiefpost F) EUR (x 1.000)

Geldmiddelen en liquide middelen
bij het begin van het boekjaar 3.371 2.453

Operationele activiteiten

Operationele winst van het boekjaar 20.772 20174
Kosten kapitaalverhoging
Operationele latente belastingen -530 -32
Resultaat evolutie marktwaarde financié€le instrumenten -582 -
Resultaat op de verkoop van vastgoed -28 106
Resultaat Italié 246 -
Afschrijvingen, voorzieningen en waardeverminderingen 100 1.117
Wijziging in de behoefte aan bedrijfskapitaal
(zonder provisie exit tax) -2.883 -1.114
Reeds betaald gedeelte exit tax Frankrijk -321 -
OPERATIONELE STROOM 16.774 20.251
Investeringsactiviteiten
Investeringen vastgoed -16.730 -12.866
Te betalen prijs aankoop gebouwen 2.702 -
Verkoop vastgoed (excl. meer- of minderwaarde) 22.834 277
Aankoop en verkoop overige vaste activa -193 -29
INVESTERINGSSTROOM 8.613 12,618 105

Financieringsactiviteiten
Verhoging eigen vermogen

Wijziging financiéle schulden > 1 jaar -85.116 2.690
Wijziging financiéle schulden op ten hoogste 1 jaar 88.844 357
Betaalde dividenden m.b.t. vorige boekjaren en interimdividend -27.949 -9.762
FINANCIERINGSSTROOM -24.221 -6.715

Geldbeleggingen en liquide middelen bij het
einde van de periode 4.537 387
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Geconsolideerde jaarrekening over het boekjaar 2005
Overzicht huuropbrengsten

BELGIE 22.066.314,31 21.068.529,38
Aalst Dendermondsesteenweg 75 159.149,89 181.352,01
Aalst Tragel 5 228.907,40 191.663,61
Aalst Tragel 11-12 1.068.409,69  1.053.715,61
Aalst Wiingaardveld 3, Dijkstraat 7 611.394,43 638.251,50
Anderlecht Frans Van Kalkenlaan 9 769.259,96 789.585,21
Antwerpen Lefebvredok, Kaai 59 535.597,25 387.425,70
Beersel (Lot) Heideveld 3-4-4A 425.650,44 439.456,88
Beersel Stationstraat 230 156.219,07 150.297,66
Beringen (Paal) Industrieweg 135 334.311,13 237.924,63
Bierbeek Hoogstraat 35-35A 170.890,24 167.539,92
Boom Groene Hofstraat 13 133.533,47 130.761,94
Boom Langelei 114-116 1.490.767,68  1.315.556,61
Boortmeerbeek Leuvensesteenweg 238 8.740,00 1.240,00
Boortmeerbeek Industrielaan 16 433.862,58 478.859,49
Bornem Rijksweg 17 576.766,386 565.492,36
Bornem Rijksweg 19 698.509,38 914.438,11
Neder-O.-Heembeek Steenweg op Vilvoorde 146 182.104,57 223.370,03
Buggenhout Kalkestraat 19 249.145,47 231.893,57
Grimbergen Eppegemstraat 31 1.012.135,92 1.012.135,92
Haacht (Wespelaar)  Dijkstraat 44 183.133,91 179.403,60
Jumet Zoning Industriel 100.580,16 24.999,99
Lebbeke (Wieze) Kapittelstraat 31 110.595,19 98.382,99
Leuven Kol. Begaultlaan 9+17-21 604.623,39 584.102,31
Leuven Vaart 25-35 1.235.447,19  1.191.678,02
Londerzeel Nijverheidstraat 13-15 714.346,61 882.558,79
Machelen Rittwegerlaan 91-93 1.316.836,26  1.289.764,19
Mechelen Olivetenvest 4-6-8 42.970,12 109.648,84
Merchtem Kattestraat 27 140.079,10 134.490,62
Merchtem Stoofstraat 11 0 -1.260,57
Merchtem Wolvertemse Steenweg 1 169.240,85 242.837,22
Mollem Assesteenweg 644.928,63 442.566,55
Nijvel Rue de I'lndustrie 1.340.801,16 980.434,57
Puurs Lichterstraat 31 413.150,65 405.478,71
Rumst (Terhagen) Polder 3 389.036,51 323.605,24
St-Jans-Molenbeek  Delaunoystraat 35-36 + 58-60 486.329,59 561.555,52
Temse Kapelanielaan 10 97.537,50 315.230,88
Ternat Industrielaan 24 849.891,86 860.746,86
Tienen Getelaan 100 247.919,68 242.069,50
Vilvoorde W. Elsschotstraat 5 813.299,79 863.508,84
Vilvoorde Havendoklaan 12 742.780,74 688.171,62
Vilvoorde Havendoklaan 19 619.294,02 607.343,28
Vilvoorde Steenkade 44 181.246,25 175.859,80
Vilvoorde Jan Frans Willemsstraat 95 340.195,06 213.747,15
Willebroek Breendonkstraat 2.280,62 4.561,24
Zaventem Fabriekstraat 13 373.518,99 367.783,44
Zele Lindestraat 7 660.895,05 168.299,42

FRANKRIJK 1.847.328,05 1.816.630,47
Aix-en-Provence ZAC Gustave Eiffel Il 645.274,38 613.976,01
Lesquin ﬁ‘;*ge Sﬁi gg“ts de Sainghin, percelen 672.473,61  646.448,42
Roncg Avenue de I'Europe, percelen 33 en 34 376.125,30 410.761,58
Templemars Route de I'Epinoy, perceel 237 bis 153.454,76 145.444,46

ITALIE
Milaan
TSJECHIE

1.257.555,52

San Giuliano Milanese Via Tolstoj 63-65 1.257.555,52
1.104.519,44

1.866.239,23
1.866.239,23
891.688,43

Pruhonice Uhrineveska 734, 25243 397.212,31 370.086,77
Hradec Kralové Pilmarova 410, 500 03 184.064,96 178.331,49
Jablonec Nad Nisou, Ostry Roh, 466 02 51.167,49 50.978,84
Mlada Boleslav Jicinska 1329/11l, 29 301 124.819,11 124.053,13

Mlada Boleslav
NEDERLAND
Hazeldonk

TOTAAL

Neprevazka 347.255,56
204.794,00

Breda Industrieterrein nrs. 6462 en 6464 204.794,00

168.238,20
1.5655.527,00
1.655.527,00

26.480.511,32 27.198.614,51



Geconsolideerde jaarrekening over het boekjaar 2005
Winstverdeling

Het niet-geconsolideerd resultaat van het boekjaar in de enkelvoudige jaarrekening bedraagt
28.752.339 EUR. Rekening houdend met het overgedragen resultaat van het vorige boekjaar
ten belope van 23.600 EUR geeft dit een te verwerken resultaat van 28.775.939 EUR.

Na toewijzing aan de herwaarderingsmeerwaarden van de latente nettomeerwaarde
ingevolge de evolutie van de marktschommeling op de portefeuille ten bedrage van
6.613.612 EUR, geeft dit een nog te bestermmen resultaat van 22.162.327 EUR.

In het kader van de gewijzigde dividendpolitiek wordt voorgesteld om de beschikbare
reserves over te boeken naar het overgedragen resultaat. Na deze onttrekking aan de
beschikbare reserves ter waarde van 12.905.915 EUR bedraagt het te bestemmen resultaat
35.068.242 EUR.

Voorgesteld wordt aldus om het resultaat als volgt te bestemmen:

Vergoeding van het kapitaal 19.481.203 EUR

Hetzij 7.885.249 aandelen x 2,1 EUR nettodividend, verhoogd met de roerende voorheffing.
Hiervan werd reeds 8.812.925 EUR, zijnde 7.885.249 aandelen x 0,95 EUR verhoogd met
roerende voorheffing, uitgekeerd als interimdividend.

Over te dragen resultaat 156.587.039 EUR

Deze dividenden zijn betaalbaar bij uw financiéle instelling vanaf woensdag 3 mei 2006 tegen
afgifte van coupon nr. 10 wat betreft de aandelen aan toonder.
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Geconsolideerde jaarrekening over het boekjaar 2005
Waarderingsregels

De geconsolideerde waarderingsregels van Warehouses De Pauw Comm.VA worden
opgesteld overeenkomstig de International Accounting Standards (IAS) en de International
Financial Reporting Standards (IFRS), zoals die van toepassing zijn op de afsluitdatum en
goedgekeurd werden door de Europese Commissie.

1. Algemene principes

1.1. In de consolidatie opgenomen entiteiten

De geconsolideerde jaarrekening omvat de financiéle gegevens van WDP Comm.VA en haar
dochtervennootschappen. WDP Comm.VA heeft geen entiteiten waarover gezamenlijk de
zeggenschap wordt uitgeoefend of geassocieerde deelnemingen.

De dochtervennootschappen worden opgenomen op het ogenblik dat de zeggenschap
wordt verworven.

Alle verrichtingen binnen de groep, en alle openstaande balansposities binnen de groep,
worden geélimineerd in de consolidatie.

1.2. Vreemde valuta
De geconsolideerde jaarrekening werd opgesteld in EUR.

De omrekening van de tegoeden en verplichtingen in deviezen en van de financiéle staten
van dochterondernemingen in het buitenland gebeurt volgens de monetaire/niet-monetaire
methode. Volgens deze methode worden de niet-monetaire activa en passiva en de afschrij-
vingen, waardeverminderingen en regularisaties met betrekking tot deze activa omgerekend
aan de historische koers. Monetaire activa en passiva, rechten en verplichtingen worden
omgerekend aan slotkoers.

De opbrengsten en kosten worden omgerekend aan de gemiddelde koers van het boekjaar.
De omrekeningsverschillen worden in het resultaat geboekt. Het gedeelte dat toerekenbaar is
aan derden wordt in de resultatenrekening opgenomen in de post ‘aandeel van derden in het
resultaat’.

Bij het afsluiten van het boekjaar waarin de bevak een onroerend goed heeft verworven,
brengt zij rechtstreeks de fractie van de registratierechten met betrekking tot het onroerend
goed in mindering van het eigen vermogen. Elke toekomstige verhoging of vermindering van
deze fractie — zowel in absolute waarde als in percentage van de waarde vrij op haam — wordt
eveneens respectievelijk in mindering van het eigen vermogen gebracht of eraan toegevoegd.

1.3. Segmentrapportering

WDP Comm.VA hanteert de opdeling per land als primaire sleutel in haar segmentrapportering,
en het onderscheid tussen ‘opslag’ en ‘niet-opslag’ als secundaire segmentbasis.

Het geografisch segment wordt bepaald op basis van de ligging van het onroerend goed.
Er wordt een onderscheid gemaakt tussen panden gelegen in West-Europa (Belgi€,
Nederland, Frankrijk (en Itali€)) en Oost-Europa (Tsjechié).

Per site wordt op basis van het principe ‘bijzaak volgt hoofdzaak’ bepaald of een gebouw
bestemd is voor opslag (magazijnen) dan wel voor andere activiteiten (kantoren en andere).



2. Balans

2.1. Oprichtingskosten

Oprichtingskosten worden normaliter onmiddellijk in kosten genomen. Kosten met betrekking
tot kapitaalverhogingen worden in mindering van het eigen vermogen geboekt.

2.2. Immateriéle activa, andere dan goodwill

Een immaterieel actief wordt alleen opgenomen als actief indien:

- het waarschijnlijk is dat de toekomstige economische voordelen die kunnen worden toe-
gerekend aan het actief naar de onderneming zullen vloeien, en

- de kostprijs van het actief betrouwbaar kan worden bepaald.

Het immaterieel actief wordt gewaardeerd tegen kostprijs.

Immateriéle activa met beperkte gebruiksduur worden lineair afgeschreven over de geschatte
gebruiksduur.

Immateriéle activa met onbeperkte gebruiksduur worden niet afgeschreven, maar jaarlijks
onderworpen aan een ‘impairment test’ (zie ‘2.9 Test van bijzondere waardevermindering’ op
blz. 112).

2.3. Positieve consolidatieverschillen, goodwill

Goodwill is het positieve verschil, op de overnamedatum, tussen de kostprijs van de overge-
nomen bedrijffscombinatie en het belang van de groep in de reéle waarde van de verworven
identificeerbare activa en (voorwaardelijke) verplichtingen.

Er worden geen afschrijvingen geacteerd op goodwill, maar zij worden ten minste jaarlijks
onderworpen aan een ‘impairment test’ (zie ‘2.9 Test van bijzondere waardevermindering’ op
blz. 112).

2.4. Negatieve goodwill

Negatieve goodwill is de meerwaarde van het belang van de groep in de reéle waarde van
de verworven identificeerbare nettoactiva op het moment van de acquisitie ten opzichte van
de kostprijs van de overgenomen bedrijffscombinatie.

Na een herbeoordeling van de identificeerbare nettoactiva en de kostprijs van de bedrijfs-
combinatie, zal het eventueel resterende surplus onmiddellijk in de resultatenrekening worden
opgenomen.

2.5. Vastgoedbeleggingen

De terreinen en gebouwen die worden aangehouden om huuropbrengsten te verkrijgen (vast-
goedbeleggingen) worden bij de eerste opname gewaardeerd tegen aankoopprijs, inclusief
transactiekosten en direct toewijsbare uitgaven. De financieringskosten die rechtstreeks toe
te rekenen zijn aan de verwerving van een vastgoedbelegging, worden mee geactiveerd.
Wanneer voor een bepaald actief specifieke middelen werden geleend, worden de effectieve
financieringskosten van die lening tijdens de periode geactiveerd, verminderd met eventuele
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Waarderingsregels (vervolg)

beleggingsinkomsten uit de tijdelijke belegging van die lening.

Wanneer middelen in het algemeen worden geleend en aangewend om een actief te ver-
werven, wordt het bedrag van de te activeren financieringskosten bepaald op basis van het
gewogen gemiddelde van de financieringskosten met betrekking tot de algemene leningen
van de ondernemingen die ontstaan zijn tijdens de periode van aanschaffing.

Naast de financieringskosten worden ook de volgende direct toewijsbare uitgaven opgeno-
men (deze opsomming is niet limitatief):

- de bouwplaatsverzekering;

- de makelaarsvergoedingen met betrekking tot de eerste verhuring.

De waardering van de beleggingsgebouwen zal aan de reéle waarde (‘fair value’) gebeuren.
Dat is het bedrag waaraan een gebouw zou kunnen worden geruild tussen goed geinfor-
meerde partijen, die instemmen en handelen in normale concurrentiéle omstandigheden.
Vanuit het standpunt van de verkoper moet de waardering worden begrepen mits aftrek van
de registratierechten.

De onafhankelijke vastgoeddeskundigen die de periodieke waardering van de goederen van
vastgoedbevaks uitvoeren, oordelen dat voor transacties met betrekking tot gebouwen in
Belgié met een globale waarde lager dan 2,5 miljoen EUR, rekening moet worden gehouden
met registratierechten van 10 tot 12,5%. Dit naargelang de gewesten waar deze goederen
zich bevinden.

Voor transacties met betrekking tot gebouwen met een globale waarde hoger dan 2,5
miljoen EUR, hebben de vastgoeddeskundigen het gewogen gemiddelde van de rechten
gewaardeerd op 2,5%. Dit is omdat er een waaier van methoden van eigendomsoverdracht
in Belgié wordt gebruikt. Dit percentage zal, indien nodig, jaarlijks herzien en aangepast wor-
den per schijf van 0,5%. De deskundigen zullen het weerhouden af te trekken percentage
bevestigen in hun periodieke rapporten aan de aandeelhouders.

De aftrek van registratierechten bij de eerste toepassing van de IAS/IFRS-normen zal in een
aparte rubriek van het eigen vermogen worden ondergebracht.

Projectontwikkelingen

Hieronder worden de lopende bouw- en/of renovatieprojecten opgenomen die op de balans-
datum in ontwikkeling zijn. Deze zelf ontwikkelde vastgoedbeleggingen worden gewaardeerd
tegen de aanschaffingskosten van de grondstoffen, de directe loonlasten en de direct toe-
wijsbare uitgaven.

De financieringskosten die rechtstreeks toe te rekenen zijn aan de bouw van een vastgoed-

belegging worden mee geactiveerd.

Wanneer voor een bepaald actief specifieke middelen werden geleend, worden de effectieve
financieringskosten van die lening tijdens de periode geactiveerd, verminderd met eventuele

beleggingsinkomsten uit de tijdelijke belegging van die lening.

Wanneer middelen in het algemeen worden geleend en aangewend om een actief te ver-
werven, wordt het bedrag van de te activeren financieringskosten bepaald op basis van het
gewogen gemiddelde van de financieringskosten met betrekking tot de algemene leningen
van de ondernemingen die ontstaan zijn tijdens de periode van de aanbouw.



Op het einde van elk kwartaal worden deze projectontwikkelingen onderworpen aan een test
van bijzondere waardevermindering (zie ‘2.9 Test van bijzondere waardevermindering’ op
blz. 112).

Wanneer een projectontwikkeling afgewerkt is, wordt deze overgeboekt naar vastgoed-
beleggingen en gewaardeerd aan reéle waarde (‘fair value’) conform IAS 40.

2.6. Materiéle vaste activa, andere dan investeringsgoederen en projectontwikkelingen

Een materieel vast actief wordt opgenomen als actief wanneer:

- het waarschijnlijk is dat de toekomstige economische voordelen die kunnen worden toe-
gerekend aan het actief naar de onderneming zullen vioeien;

- de kostprijs van het actief betrouwbaar kan worden bepaald.

De materiéle vaste activa, andere dan terreinen en gebouwen, worden opgenomen tegen
aanschaffingswaarde, verminderd met eventuele geaccumuleerde afschrijvingen en geaccu-
muleerde bijzondere waardeverminderingen.

De aanschaffingswaarde is de aanschaffingsprijs of eventueel de vervaardigingprijs. De aan-
schaffingsprijs omvat naast de aankoopprijs ook de direct toewijsbare kosten. De vervaar-
digingprijs omvat, naast de aanschaffingskosten van de grondstoffen, ook de directe loon-
lasten en een evenredig deel van de productieoverhead.

Latere uitgaven voor herstellingen worden onmiddellijk als last opgenomen, tenzij ze resul-
teren in een verhoging van het toekomstig economisch nut van het betreffende deel van het
materieel vast actief.

De materiéle vaste activa worden op een systematische wijze afgeschreven over de geschat-
te bruikbare periode van het actief.

Er wordt afgeschreven op de aanschaffingswaarde min de residuwaarde. Deze residuwaarde
wordt bepaald bij de verwerving van het actief.

De materiéle vaste activa worden lineair afgeschreven volgens de volgende afschrijvings-
percentages:

- installaties, machines en uitrusting: 10-33%;
- rollend materieel: 10-33%;
- kantoormaterieel en -meubilair: 10-33%.

De afschrijvingsperiode en -methode zal jaarlijks worden geévalueerd en bij een significante
wijziging van de verwachtingen worden herzien.

De materiéle vaste activa zullen zo nodig onderworpen worden aan bijkomende uitzonderlijke
afschrijvingen (zie ‘2.9 Test van bijzondere waardevermindering’ op blz. 112).

2.7. Leasing

Een lease-overeenkomst die vrijwel alle aan het eigendom van een actief verbonden risico’s
en beloningen overdraagt, wordt beschouwd als een financiéle lease.

De activa verworven onder financiéle lease worden opgenomen aan de reéle waarde van het
geleasde actief. Indien ze lager zijn, gebeurt dat aan de contante waarde van de minimale
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leasebetalingen, verminderd met de geaccumuleerde afschrijvingen en de geaccumuleerde
bijzondere waardeverminderingen.

2.8. Vorderingen

De vorderingen op meer dan een jaar en ten hoogste een jaar worden gewaardeerd tegen
hun nominale waarde, onder aftrek van de waarderingen voor dubieuze of inbare vorderin-
gen.

2.9. Test van bijzondere waardevermindering

Op balansdatum wordt er voor de activa van de groep, behoudens uitgestelde belastings-
vorderingen, vorderingen uit personeelsbeloningen en derivaten, beoordeeld of er een indica-
tie is dat de boekwaarde van een actief hoger is dan de realiseerbare waarde. Indien derge-
like indicaties aanwezig zijn, dient de realiseerbare waarde van het actief te worden geschat.

Goodwill wordt jaarlijks onderworpen aan een test van bijzondere waardevermindering.

Een bijzondere waardevermindering wordt geboekt wanneer de boekwaarde van een actief,
of de cashflow genererende eenheid waartoe het actief behoort, hoger is dan de realiseer-
bare waarde.

De realiseerbare waarde is de hoogste van de bedrijffswaarde en de opbrengstwaarde.

De ‘bedrijffswaarde’ zijn de geschatte toekomstige kasstromen die naar verwachting zullen
voortvloeien uit het voortgezet gebruik van een actief en uit zijn vervreemding aan het einde
van zijn gebruiksduur, verdisconteerd op basis van een discontovoet die rekening houdt met
de huidige marktbeoordelingen voor de tijdswaarde van geld en de risico’s die inherent zijn
aan het actief.

De ‘opbrengstwaarde’ is het bedrag dat kan worden verkregen uit de verkoop van een actief
in een zakelijke, objectieve transactie tussen goed ingelichte onafhankelijke partijen waartus-
sen wilsovereenstemming bestaat, na aftrek van de vervreemdingskosten.

Voor een actief dat op zichzelf geen omvangrijke kasinstromen genereert, wordt de realiseer-
bare waarde bepaald van de cashflow genererende eenheid waartoe het actief behoort.

Voor de projectontwikkelingen wordt de realiseerbare waarde elk kwartaal bepaald door de
vastgoedschatter.

Bijzondere waardeverminderingen, namelijk het verschil tussen de boekwaarde en de reali-
seerbare waarde, worden opgenomen in de resultatenrekening.

Bijzondere waardeverminderingen opgenomen in voorbije boekjaren worden teruggenomen
indien een latere toename van de realiseerbare waarde op objectieve basis kan verbonden
worden met een omstandigheid of gebeurtenis die heeft plaatsgevonden nadat de bijzondere
waardevermindering werd geboekt.

Bijzondere waardeverminderingen op goodwill worden normaliter niet teruggenomen.



2.10. Voorzieningen

Een voorziening wordt opgenomen wanneer:

- de groep een bestaande — juridisch afdwingbare of feitelijke — verplichting heeft ten
gevolge van een gebeurtenis in het verleden;

- het waarschijnlijk is dat een uitstroom van middelen vereist zal zijn om de verplichting af te
wikkelen; en

- het bedrag van de verplichting op betrouwbare wijze kan worden geschat.

De voorziening voor bodemsanering wordt jaarlijks aangepast aan de hand van een geactua-
liseerd overzicht opgemaakt door de milieudeskundige in overleg met OVAM.

2.11. Pensioenen en gelijkaardige verplichtingen
De groep heeft enkel toegezegde bijdragenregelingen.

Bijdragen in het kader van deze toegezegde bijdragenregeling worden opgenomen in de
resultatenrekening wanneer ze verschuldigd zijn.

2.12. Intrestdragende schulden

De intrestdragende schulden worden initieel opgenomen tegen nominale waarde, onder
aftrek van transactiekosten. Vervolgens worden ze gewaardeerd tegen de geamortiseerde
kostprijs bepaald aan de hand van de effectieve rentemethode. Het verschil wordt opgeno-
men in de resultatenrekening.

2.13. Niet-intrestdragende schulden

Niet-intrestdragende schulden worden gewaardeerd aan hun kostprijs.

2.14. Afgeleide financiéle instrumenten

De interest rate swaps werden gewaardeerd aan fair value. De impact tot eind 2004 werd

rechtstreeks op het vermogen per 31-12-2004 geboekt. Vanaf 2005 werd de variatie
opgenomen in de resultatenrekening.
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3. Resultatenrekening
3.1. Opname van opbrengsten

Opbrengsten worden opgenomen zodra het waarschijnlijk is dat de economische voordelen
met betrekking tot een transactie naar de entiteit zullen vioeien.

Opbrengsten worden gewaardeerd tegen de reéle waarde van de vergoeding die is ont-
vangen of waarop recht is verkregen, verminderd met kortingen, BTW en andere verkoop-
gerelateerde belastingen.

3.2. Winstbelasting

Winstbelastingen omvatten courante en uitgestelde belastingen.

Courante belastingen omvatten de over de verslagperiode verwachte en verrekenbare belas-
tingen evenals aanpassingen aan de belastingen van vorige jaren.

Uitgestelde belastingen worden bepaald op basis van alle tijdelijke verschillen tussen de fis-
cale waarde van activa en passiva gebruikt voor de berekening van de courante belasting en
de boekwaarde van deze activa en passiva opgenomen in de geconsolideerde jaarrekening.
Uitgestelde belastingen worden gewaardeerd op basis van de belastingtarieven die naar
verwachting van toepassing zullen zijn in de periode waarin de vorderingen of verplichtingen
worden gerealiseerd of afgerekend.

Actieve belastinglatenties worden enkel geboekt wanneer het waarschijnlijk is dat er vol-
doende toekomstige belastbare winsten zullen zijn om belastingvoordeel te kunnen genieten.
Actieve belastinglatenties worden verminderd wanneer het niet langer waarschijnlijk is dat het
gerelateerde belastingvoordeel zal gerealiseerd worden.
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Verslag van de commissaris over de jaarrekening

Verslag van de Commissaris aan de Algemene Vergadering der Aandeelhouders van
de commanditaire vennootschap op aandelen “Warehouses De Pauw” over de gecon-
solideerde jaarrekening betreffende het boekjaar afgesloten op 31 december 2005
Wij hebben de bijgaande geconsolideerde balansen van Warehouses De Pauw en haar
dochterondernemingen (de “Groep”) per 31 december 2005 en 31 december 2004 en de
bijhorende geconsolideerde resultatenrekeningen, de geconsolideerde mutatieoverzichten
van het eigen vermogen en de geconsolideerde kasstroomoverzichten voor de betrokken
periodes, met een balanstotaal van EUR 353.983.(000) en een winst van het boekjaar van
EUR 28.942.(000), gecontroleerd. Deze geconsolideerde financiéle staten zijn opgesteld
onder de verantwoordelijkheid van het bestuursorgaan van de Vennootschap. Onze verant-
woordelijkheid bestaat erin op basis van onze controles een verklaring uit te brengen over
deze geconsolideerde financiéle staten.

Verklaring over de geconsolideerde financiéle staten, zonder voorbehoud

Onze controles werden verricht overeenkomstig de “International Standards on Auditing”.
Deze standaarden eisen dat onze controle zo wordt georganiseerd en uitgevoerd dat een
redelijke mate van zekerheid wordt verkregen dat de geconsolideerde financiéle staten geen
onjuistheden van materieel belang bevatten. Een controle omvat het onderzoeken door
middel van testen van het bewijsmateriaal ter staving van de bedragen in en toelichtingen bij
de geconsolideerde financiéle staten. Een controle omvat tevens een beoordeling van de toe-
gepaste waarderingsregels en de belangrijke ramingen die de bestuurders maakten, alsook
een beoordeling van de voorstelling van de geconsolideerde financiéle staten in haar geheel.
Wij zijn van mening dat onze werkzaamheden een redelijke basis vormen voor het uitbrengen
van ons oordeel.

Op basis van onze controles, zijn wij van oordeel dat de geconsolideerde financiéle staten een
getrouw beeld geven van de financiéle toestand per 31 december 2005 en 31 december 2004
en van de resultaten en van de kasstromen van de Groep voor de jaren afgesloten op die data
in overeenstemming met de “International Financial Reporting Standards” zoals aanvaard
binnen de Europese Unie.

Bijkomende verklaring

De volgende bijkomende verklaring wordt gegeven om ons verslag te vervolledigen maar is
niet van aard de draagwijdte van onze verklaring over de geconsolideerde financiéle staten
te wijzigen:

- Onze verantwoordelijkheid in de hoedanigheid van commissaris bestaat er ook in het
geconsolideerd jaarverslag te onderzoeken overeenkomstig de in Belgié van toepassing
zijnde algemene controlenormen. Het opstellen van en de beoordeling van de inlichtingen
die in het jaarverslag dienen opgenomen te worden vallen onder de verantwoordelijk-
heid van het bestuursorgaan van de vennootschap. Het geconsolideerd jaarverslag bevat
de inlichtingen die door de wet vereist zijn en stemt overeen met de geconsolideerde
financiéle staten. Wij kunnen ons echter niet uitspreken over de beschrijving van de voor-
naamste risico’s en onzekerheden waarmee de groep wordt geconfronteerd, alsook van
haar positie, haar voorzienbare evolutie of de aanmerkelijke invioed van bepaalde feiten op
haar toekomstige ontwikkeling. Wij kunnen evenwel bevestigen dat de verstrekte gegevens
geen evidente tegenstrijdigheden vertonen met de informatie waarover wij beschikken in
het kader van ons mandaat.

Luc Van Couter
Commissaris
Wolvertem, 30 maart 2006
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Boekjaar
31-12-2004

EUR (x 1.000)

VASTE ACTIVA 325.027 293.368

Il. Immateriéle vaste activa 23 22
lll. Materiéle vaste activa 284.914 277.318
A. Terreinen en gebouwen 276.071 269.804
B. Installaties, machines en uitrusting 30 17
C. Meubilair en rollend materieel 238 130

E. Overige materiéle vaste activa 25 25

F. Activa in aanbouw en vooruitbetalingen 8.550 7.342
IV. Financiéle vaste activa 40.090 16.028
A. Verbonden ondernemingen 40.074 16.019

1. Deelnemingen 8,758 4.850

2. Vorderingen 30.319 11.169

C. Andere financiéle vaste activa 16 9

2. Vorderingen en borgtochten in contanten 16 9
VLOTTENDE ACTIVA 6.013 5.243

V. Vorderingen op meer dan één jaar 150 225
B. Overige vorderingen 150 225
VII. Vorderingen op ten hoogste één jaar 2.996 3.591
A. Handelsvorderingen 2111 2.436
B. Overige vorderingen 885 1.155
VIIl. Geldbeleggingen 0 0
B. Overige beleggingen 0 0
IX. Liquide middelen 2.458 1.181
X. Overlopende rekeningen 409 246

TOTAAL VAN DE ACTIVA 331.040 298.611
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Balans - Passiva

Boekjaar
31-12-2004

EUR (x 1.000)

EIGEN VERMOGEN 207.912 206.480
I. Kapitaal 79.498 79.498
A. Geplaatst kapitaal 79.498 79.498
lll. Herwaarderingsmeerwaarden 104.873 106.098
IV. Reserves 7.954 20.860
A. Wettelijke reserves 0 25
B. Onbeschikbare reserve
2. Andere 7.954 7.954
D. Beschikbare reserves 0 12.881
V. Overgedragen winst 15.587 24
VOORZIENINGEN, UITGESTELDE
BELASTINGEN EN BELASTINGLATENTIES 1.747 1.772
VII. A. Voorzieningen voor risico's en kosten 1.747 1.772
2. Belastingen 704 704
3. Grote herstellings- en onderhoudswerken 741 818
4. Overige risico's en kosten 302 250
SCHULDEN 121.381 90.359
VIIl. Schulden op meer dan één jaar 0 50.000
A. Financiéle schulden 0 50.000
4. Kredietinstellingen 0 50.000
IX. Schulden op ten hoogste één jaar 120.852 38.836
A. Schulden op meer dan één jaar
die binnen het jaar vervallen 0 0
B. Financiéle schulden 103.238 16.000
1. Kredietinstellingen 8.500 16.000
2. Overige leningen 94.738
C. Handelsschulden 2.389 2.357
1. Leveranciers 2.389 2.357
E. Schulden met betrekking tot belastingen,
bezoldigingen en sociale lasten 1.377 872
1. Belastingen 1.316 823
2. Bezoldigingen en sociale lasten 61 49
F. Overige schulden 13.848 19.607
X. Overlopende rekeningen 529 1.523

TOTAAL VAN DE PASSIVA 331.040 298.611
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Resultatenrekening

Boekjaar

31-12-2004
EUR (x 1.000)

OPERATIONELE RESULTATEN

|. Bedrijfsopbrengsten 27.789 27.590
A. Omzet 22.066 21.069
B. Geproduceerde vaste activa 400 380
C. Andere bedrijffsopbrengsten 5.323 6.141

Il. Bedrijfskosten -7.582 -8.241
B. Diensten en diverse goederen 4.805 4.871
C. Bezoldigingen, sociale lasten en pensioenen 722 662
D. Afschrijvingen 86 69
E. Waardeverminderingen op handelsvorderingen

(toevoeging+, terugneming -) 36 148
F. Voorzieningen voor risico's en kosten

(toevoeging +, besteding en terugneming -) -156 468
G. Andere bedrijffskosten 2.089 2.023

lll. Bedrijfswinst 20.207 19.349

IV. Financiéle opbrengsten 915 795
A. Opbrengsten uit financié€le vaste activa 859 706
B. Opbrengsten uit vlottende activa 45 84
C. Andere financiéle opbrengsten 11 5

V. Financiéle kosten -2.773 -2.198
A. Kosten van schulden 2.754 2.184
C. Andere financiéle kosten 19 14

VI.Belastingen -84 -37

118 A. Belastingen 84 37
B. Regularisering van belastingen en terugneming

van fiscale voorzieningen 0

VII. Operationele winst (operationeel verlies) 18.265 17.909

RESULTATEN OP PORTEFEUILLE

VIIl. Meer- en minderwaarden op de realisatie
van portefeuillebestanddelen

(in verhouding tot hun aanschaffingswaarde) 3.873 179
A. Vastgoed (in de zin van het KB van 10/4/95) 3.873 179
1. Onroerende goederen en zakelijke rechten
op onroerende goederen 3.873 179
- Meerwaarden 3.980 179
- Minderwaarden -107

VIl bis. Tegenboeking van vroeger geboekte
waardeschommelingen op gerealiseerde

portefeuillebestanddelen - -94

- Meerwaarden - -94
IX. Schommelingen in de marktwaarde van
de portefeuillebestanddelen 6.614 3.933
A. Vastgoed (in de zin van het KB van 10/4/95) 6.614 3.933
1. Onroerende goederen en zakelijke

rechten op onroerende goederen 6.614 3.933
- Meerwaarden 8.275 6.667
- Minderwaarden -3.004 -2.734
- Impairment (aanleg/terugname) 1.343

X. Winst of verlies op de portefeuille 10:487 4.018




Boekjaar

31-12-2004

EUR (x 1.000)

UITZONDERLIJKE RESULTATEN

Xl. Uitzonderlijke opbrengsten 0 0

B. Andere uitzonderlijke opbrengsten 0 0

XIl. Uitzonderlijke kosten 0 0
B. Voorzieningen voor uitzonderlijke

risico’s en kosten 0 -31

C. Andere uitzonderlijke kosten 0 31

XIll. Uitzonderlijke winst (Uitzonderlijk verlies) 0 0

TE BESTEMMEN RESULTATEN

XIV. Winst van het boekjaar 28.752 21.927
XVI.Bestemmingen van de schommelingen in

de marktwaarde van de portefeuille

A. Overboeking naar de onbeschikbare reserves 6.614 3.839
XVII. Te bestemmen winst 22.138 18.088

Resultaatverwerking Boekjaar
31-12-2004
EUR (x 1.000)
A. Te bestemmen winst (verlies) 22.162 19.505
1. Te bestemmen winst (verlies) van het boekjaar 22.138 18.088
2. Overgedragen winst (verlies)

van het vorig boekjaar 24 1.417

B. Onttrekking aan het eigen vermogen 12.906

2. Onttrekking aan de reserves 12.906
D. Over te dragen resultaat -15.587 -24
1. Over te dragen winst 15.587 24
F. Uit te keren winst -19.481 -19.481
1. Vergoeding van het kapitaal 19.481 19.481
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Toelichting

Il. STAAT VAN DE IMMATERIELE VASTE ACTIVA Concessies,
(in duizenden EUR) octrooien,
licenties, enz.

a) AANSCHAFFINGSWAARDE

Per einde van het vorige boekjaar 57
Mutaties tijdens het boekjaar:

- Aanschaffingen 10
Per einde van het boekjaar 67

c) AFSCHRIJVINGEN EN
WAARDEVERMINDERINGEN

Per einde van het vorige boekjaar €9
Mutaties tijdens het boekjaar:

- Geboekt 9
Per einde van het boekjaar 44

d) NETTOBOEKWAARDE PER EINDE
VAN HET BOEKJAAR 23

120

ll. STAAT VAN DE MATERIELE VASTE ACTIVA Terreinen Meubilair en
(in duizenden EUR) en gebouwen rollend
materieel

a) AANSCHAFFINGSWAARDE
Per einde van het vorige boekjaar 171.171 145 618
Mutaties tijdens het boekjaar:
- Aanschaffingen, met inbegrip van de

geproduceerde vaste activa 6.456 22 182
- Overdrachten en buitengebruikstellingen -1.966 -116
- Overboek. van een post naar een andere 5117
Per einde van het boekjaar 180.778 167 684
b) MEERWAARDEN
Per einde van het vorige boekjaar 132.925
Mutaties tijdens het boekjaar:
- Geboekt 8.275
- Overboekingen van een post naar een andere
- Afgeboekt
- Regularisatie omzetting naar fair value -8.611

Per einde van het boekjaar 132.589

c) AFSCHRIJVINGEN EN WAARDEVERMINDER.

Per einde van het vorige boekjaar 34.292 128 488
Mutaties tijdens het boekjaar:

- Geboekt 3.004 9 68
- Overboekingen van een post naar een andere

- Afgeboekt -110
Per einde van het boekjaar 37.296 137 446

d) NETTOBOEKWAARDE PER EINDE BOEKJAAR 276.071 30 238




lll. STAAT VAN DE MATERIELE VASTE ACTIVA
(in duizenden EUR)

Overige
materiéle

vaste activa

a) AANSCHAFFINGSWAARDE

Per einde van het vorige boekjaar 42 8.441
Mutaties tijdens het boekjaar:
- Aanschaffingen met inbegrip van de

geproduceerde vaste activa 6.514
- Overboekingen van een post naar een andere -5.117
Per einde van het boekjaar 42 9.838

b) MEERWAARDEN

Per einde van het vorige boekjaar 836
Mutaties tijdens het boekjaar:
- Geboekt
- Overboekingen van een post naar een andere
- Afgeboekt -836

Per einde van het boekjaar

‘

c) AFSCHRIJVINGEN EN WAARDEVERMINDER.

Per einde van het vorige boekjaar 17 1.935
Mutaties tijdens het boekjaar:

- Geboekt 1.288
- Teruggenomen -2.631
- Overboekingen van een post naar een andere

- Regularisatie omzetting naar fair value 696

Per einde van het boekjaar

NETTOBOEKWAARDE PER EINDE
VAN HET BOEKJAAR

I\V. STAAT VAN DE FINANCIELE VASTE ACTIVA
(in duizenden EUR)

Verbonden

onder-
nemingen

1. Deelnemingen en aandelen

a) AANSCHAFFINGSWAARDE

Per einde van het vorige boekjaar 4.850
Mutaties tijdens het boekjaar:

- Aanschaffingen 6.000
- Overdracht en buitengebruikstellingen (1.095)

Per einde van het boekjaar 9.755

NETTOBOEKWAARDE PER EINDE

VAN HET BOEKJAAR 9.755

2. Vorderingen
NETTOBOEKWAARDE PER EINDE VAN HET
VORIGE BOEKJAAR 11.169 9
Mutaties tijdens het boekjaar:
- Toevoegingen 19.500 7
- Terugbetalingen (850)
NETTOBOEKWAARDE PER EINDE
VAN HET BOEKJAAR 30.319 16
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NAAM en ZETEL

Aantal %

WDP CZ s.r.o. 100 100,00 31/12/2005 EUR 2.667 86
Belehradska 18
PRAAG,
TSJECHIE

WDP France s.a.r.l. 770 100,00 31/12/2005 EUR 400 (469)
Rue Cantrelle 28
36000 CHATEAUROUX,
FRANKRIJK

WDP Nederland b.v. 180 100,00 31/12/2005 EUR 3.841 (1.594)
Postbus 128
5300 AC ZALTBOMMEL
NEDERLAND
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VII. OVERLOPENDE REKENINGEN
(in duizenden EUR)

Uitsplitsing van de post 490/1 van de activa
indien daaronder een belangrijk bedrag voorkomt.

over te dragen kosten:

- over te dragen concessierechten 17
- over te dragen commissielonen op wederverhuring 179
- over te dragen kosten intresten

commercial paper 160
- over te dragen commerciéle communicatie 23

verkregen opbrengsten:
- verkregen interesten




VIIl. STAAT VAN HET KAPITAAL Bedragen

(in duizenden
EUR)

A. MAATSCHAPPELIJK KAPITAAL
1. Geplaatst kapitaal (post 100 van de passiva)
- Per einde van het vorige boekjaar 79.498
- Wijzigingen tijdens het boekjaar

Per einde van het boekjaar 79.498

2. Samenstelling van het kapitaal
2.1. Soorten aandelen
Gewone kapitaalsaandelen,
zonder vermelding van nominale waarde 79.498 7.885.249

2.2. Aandelen op naam of aan toonder
Op naam 2.921.776
Aan toonder 4.963.473

G. STRUCTUUR VAN HET AANDEEL-
HOUDERSCHAP VAN DE ONDERNEMING
OP DE DATUM VAN DE JAARAFSLUITING,

zoals die blijkt uit de kennisgevingen Aantal
die de onderneming heeft ontvangen: aandelen %
Robert De Pauw 592.000 7,5
Anne De Pauw 592.000 7,5
Tony De Pauw 592.000 7,5
Kathleen De Pauw 592.000 7,5 123

IX. VOORZIENINGEN Boekjaar
VOOR OVERIGE RISICO'S EN KOSTEN
(in duizenden EUR)

Uitsplitsing van de post 163/5 van

de passiva indien daaronder

een belangrijk bedrag voorkomt.

- voorzieningen voor geschillen 171
- voorzieningen taksen [talié 131
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Toelichting (vervolg)

X. STAAT VAN DE SCHULDEN
(in duizenden EUR)

C. SCHULDEN MET BETREKKING TOT
BELASTINGEN, BEZOLDIGINGEN
EN SOCIALE LASTEN

1. Belastingen (post 450/3 van de passiva)
b) Niet-vervallen belastingschulden 1.316

2. Bezoldigingen en sociale lasten
(post 454/9 van de passiva)
b) Andere schulden met betrekking tot
bezoldigingen en sociale lasten 61

Xl. OVERLOPENDE REKENINGEN Boekjaar
(in duizenden EUR)

124

Uitsplitsing van de post 492/3 van de passiva
indien daaronder een belangrijk bedrag voorkomt.
- Over te dragen huuropbrengsten
- Over te dragen opbrengsten uit schade-

vergoedingen en verbrekingsvergoedingen 241
- Over te dragen doorrekening werken
- Toe te rekenen intrestlasten 75
- Taks CBI en erelonen CBFA 152

- Toe te rekenen bewaarloon




XlI. BEDRIJFSRESULTATEN
(in duizenden EUR)

Boekjaar

C1. WERKNEMERS INGESCHREVEN IN
HET PERSONEELSREGISTER

a) Totaal aantal op de afsluitingsdatum 14 14
b) Gemiddeld personeelsbestand berekend
in voltijdse equivalenten 12,6 11,5
c) Aantal daadwerkelijk gepresteerde uren 21.149 19.672
C2. PERSONEELSKOSTEN
a) Bezoldigingen en rechtstreekse sociale voordelen 465 420
b) Patronale bijdragen voor sociale verzekeringen 173 168
c) Patronale premies voor buitenwettelijke
verzekeringen 33 30
d) Andere personeelskosten 51 44
D. WAARDEVERMINDERINGEN
2. Op handelsvorderingen
- geboekte 123 195
- teruggenomen -87 -47
E. VOORZIENINGEN VOOR RISICO'S EN KOSTEN
(post 635/7)
Toevoegingen 475
Bestedingen en terugnemingen -156 -7
F. ANDERE BEDRIJFSKOSTEN
Belastingen en taksen op de bedrijfsuitoefening 2.088 2.015
Andere 1 8
Xill. FINANCIELE RESULTATEN Boekjaar
(in duizenden EUR)
A. ANDERE FINANCIELE OPBRENGSTEN
(post 752/9)
Disconto op vordering ingevolge verkoop
van onroerend goed
Moratorium intresten 8
Overige 3 5
C. GEACTIVEERDE INTRESTEN (a rato 4,5%) 78 245
D. ANDERE FINANCIELE KOSTEN
Bankkosten 19 13

Andere
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Toelichting (vervolg)

XV. BELASTINGEN OP HET RESULTAAT

(in duizenden EUR)

A. UITSPLITSING VAN DE POST 670/3

1. Belastingen op het resultaat van het boekjaar: 81
a. Verschuldigde of betaalde belastingen
en voorheffingen 60
c. Geraamde belastingsupplementen 21
2. Belastingen op het resultaat
van vorige boekjaren: 3
a. Verschuldigde of betaalde
belastingsupplementen 8

XVI. BELASTING OP DE TOEGEVOEGDE WAARDE
EN BELASTINGEN TEN LASTE VAN DE DERDEN
(in duizenden EUR)

A. De belasting over de toegevoegde waarde

126 in rekening gebracht:
1. aan de onderneming 2.078 1.729
2. door de onderneming 5.102 4.752

B. De ingehouden bedragen ten laste van
derden bij wijze van:
1. bedrijffsvoorheffing 119 109
2. roerende voorheffing 4.037 1.424

XVII. NIET IN DE BALANS OPGENOMEN
RECHTEN EN VERPLICHTINGEN

- Verbintenis ten gunste van Dexia en Fortis Bank om de vaste
activa in Belgié niet te belasten met hypotheken of volmachten
daartoe (negative pledge).

- Uitstaande financiéle zekerheden ten belope van 1,17 miljoen EUR
ten gunste van OVAM.

- De voorziene investeringskost voor de afwerking van de lopende
projecten bedraagt 10 miljoen EUR voor Belgié.

- In december 2003 werden de volgende rente-indekkingen in
Belgié aangegaan:

- een forward Interest Rate Swap agreement (IRS) met
volgende kenmerken:

bedrag: 25.000.000 EUR
resterende duur vanaf 01.01.2006: 1 jaar
rentevoet: 3,35%

- In september 2005 werden de volgende rente-indekkingen in
Belgié aangegaan:
- een forward Interest Rate Swap agreement (IRS) met
volgende kenmerken:

bedrag: 20.000.000 EUR
resterende duur vanaf 01.01.2006: 10 jaar
rentevoet: 3,19%
- In december 2005 werden volgende rente-indekkingen in Belgié
aangegaan:

- een forward Interest Rate Swap agreement (IRS) met
volgende kenmerken:
bedrag: 10.000.000 EUR
resterende duur vanaf 01.01.2006: 3 jaar
rentevoet: 2,98%



- een forward Interest Rate Swap agreement (IRS) met
volgende kenmerken:

bedrag: 70.000.000 EUR
resterende duur vanaf 01.01.2006: 5 jaar
rentevoet: 3,16%

- een forward Interest Rate Swap agreement (IRS) met
volgende kenmerken:

bedrag: 15.000.000 EUR
resterende duur vanaf 01.01.2006: 7 jaar
rentevoet: 3,35%

- een forward Interest Rate Swap agreement (IRS) met
volgende kenmerken:

bedrag: 5.000.000 EUR
resterende duur vanaf 01.01.2006: 8 jaar
rentevoet: 3,39%

- een forward Interest Rate Swap agreement (IRS) met
volgende kenmerken:

bedrag: 10.000.000 EUR
resterende duur vanaf 01.01.2006: 8 jaar
rentevoet: 3,39%

In 2003 heeft WDP met betrekking tot een magazijn en

bijhorende

terreinen, gelegen te Sint-dans-Molenbeek Delaunoystraat 34-36
een optie tot aankoop verleend ten bedrage van 100.000 EUR
aan de VZW Ligue d’Entraide Islamique voor een verwervingsprijs
van 750.000 EUR, de optie verviel oorspronkelijk per 30-06-2005.
Er werd besloten de optie onbepaald te verlengen (in afwachting
van het verkrijgen van de nodige milieu-attesten). Bij uitoefening
van de optie door de koper zal de betaalde som van 100.000
EUR als voorschot ten overstaan van de verwervingsprijs verre-

kend worden.

XVIII. BETREKKINGEN MET VERBONDEN
ONDERNEMINGEN EN MET
ONDERNEMINGEN WAARMEE EEN
DEELNEMINGSVERHOUDING BESTAAT
(in duizenden EUR)

Verbonden
ondernemingen

Boekjaar

1. FINANCIELE VASTE ACTIVA

- deelnemingen 9.755 4.850

- vorderingen andere 30.319 11.169
2. VORDERINGEN

- op hoogstens één jaar 36 25
7. FINANCIELE RESULTATEN

- opbrengsten uit financiéle vaste activa 859 706

XIX. FINANCIELE BETREKKINGEN
(in duizenden EUR)

Boekjaar

Rechtstreekse en onrechtstreekse bezoldigingen
en ten laste van de resultatenrekening
toegekende pensioenen aan bestuurders

en zaakvoerders

275




Niet-geconsolideerde jaarrekening over het boekjaar 2005
Toelichting (vervolg)

4. SOCIALE BALANS*

I. STAAT VAN DE TEWERKGESTELDE
PERSONEN

A. WERKNEMERS INGESCHREVEN
IN HET PERSONEELSREGISTER

1. Tijdens het boekjaar en het vorige boekjaar

Gemiddeld aantal werknemers 10,3 4,0 12,6 11,5
Aantal daadwerkelijk gepresteerde uren 16.894 4.255 21.149 19.672
Personeelskosten (in duizenden EUR) 577 145 722 662

2. Op de afsluitingsdatum van het boekjaar

a. Aantal werknemers ingeschreven

in het personeelsregister 10 4 12,3
b. Volgens de aard van de arbeidsovereenkomst

Overeenkomst voor een onbepaalde tijd 10 4 12,3
c. Volgens het geslacht

Mannen 8 1 8,8

Vrouwen 2 3 3,5
d. Volgens de beroepscategorie

Bedienden 6 4 8,3

Arbeiders 4 4,0

128 Il. TABEL VAN HET PERSONEELSVERLOOP

TIJDENS HET BOEKJAAR

A. INGETREDEN

a. Aantal werknemers die tijdens het boekjaar
in het personeelsregister werden

ingeschreven 1 1,0
b. Volgens de aard van de arbeidsovereenkomst

Overeenkomst voor een onbepaalde tijd 1 1,0
c. Volgens het geslacht en het studieniveau

Mannen:

lager onderwijs

hoger niet-universitair onderwijs

Vrouwen:

lager onderwijs 1 1,0

B. UITGETREDEN

a. Aantal werknemers met een in het
personeelsregister opgetekende datum
waarop hun overeenkomst tijdens het

boekjaar een einde nam 1 1,0
b. Volgens de aard van de arbeidsovereenkomst
Overeenkomst voor een onbepaalde tijd 1 1,0
c. Volgens het geslacht en het studieniveau
Mannen:
lager onderwijs 1 1,0
Vrouwen:

hoger niet-universitair onderwijs

d. Volgens de reden van beéindiging
van de overeenkomst

Pensioen

Afdanking 1 1,0

Ontslagneming

*De bestuurders oefenen hun mandaat uit binnen de statutaire zaakvoerder De Pauw NV en zjin daarom hier niet opgenomen
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Reconciliatie statutaire jaarrekening

In de statutaire jaarrekening werden de nieuwe waarderingsregels voor de investerings-
goederen (terrein en gebouwen) en de projectontwikkelingen (activa in aanbouw) enkel toe-
gepast op de cijfers per einde 2005. De cijfers per 31-12-2004 werden behouden zoals vorig
jaar gepubliceerd (waardering inclusief transactiekosten).

Voor de vergelijkbaarheid werd hierna evenwel de impact gereconcilieerd (in duizenden EUR):

Impact op terreinen en gebouwen

Terreinen en gebouwen per 31-12-2004 (inclusief transactiekosten) 269.804
Impact inclusief transactiekosten naar fair value 2004 -7.381
Terreinen en gebouwen per 31-12-2004 (fair value) 262.423
Netto-investeringen 8.377
Latente meerwaarden 2005 8.275
Latente minderwaarden 2005 -3.004
Terreinen en gebouwen per 31-12-2005 (fair value) 276.071

Impact op activa in aanbouw

Activa in aanbouw per 31-12-2004 (inclusief transactiekosten) 7.342
Impact inclusief transactiekosten naar fair value 2004 -458
Activa in aanbouw per 31-12-2004 (LOCM) 6.884
Netto-investeringen 323
Latente meerwaarden 2005 0
Netto-impairment (aanleg/terugname) 1.343
Activa in aanbouw per 31-12-2005 (LOCM) 8.550

Impact op herwaarderingsmeerwaarden

Herwaarderingsmeerwaarden per 31-12-2004 106.098
Impact inclusief transactiekosten naar fair value 2004 -7.839
(rechtstreeks op herwaarderingsmeerwaarden)

Latente meerwaarden 2005 8.275
Latente minderwaarden 2005 -3.004
Netto-impairment (aanleg/terugname) 1.343
Herwaarderingsmeerwaarden per 31-12-2005 104.873

De impact op het resultaat over 2004 bedraagt 0,654 miljoen EUR, als volgt te detailleren:

Netto latente meerwaarde (fair value) 4.566
Netto latente meerwaarde (inclusief transactiekosten) -3.933
Netto gerealiseerde meerwaarde (fair value) 106
Netto gerealiseerde meerwaarde (inclusief transactiekosten) -85

Impact op het resultaat per 31-12-2004 654
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Waarderingsregels
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De boekhouding en de jaarrekening worden opgesteld overeenkomstig de geest en de
objectieven van de bepalingen van het Koninklijk Besluit van 10 april 1995 met betrekking tot
de vastgoedbevaks. De belangrijkste bijzondere waarderingsregels, vastgelegd door de Raad
van Bestuur, worden hierna samengevat.

Oprichtingskosten

De oprichtingskosten en kosten van kapitaalverhoging, statutenwijziging enzovoort
worden als kost opgenomen in het jaar waarin ze zich voordoen.

Materiéle vaste activa

Vastgoedbeleggingen

De terreinen en gebouwen die worden aangehouden om huuropbrengsten te verkrijgen (vast-
goedbeleggingen) worden bij de eerste opname gewaardeerd tegen aankoopprijs, inclusief
transactiekosten en direct toewijsbare uitgaven. De financieringskosten die rechtstreeks toe
te rekenen zijn aan de verwerving van een vastgoedbelegging, worden mee geactiveerd.
Wanneer voor een bepaald actief specifieke middelen werden geleend, worden de effectieve
financieringskosten van die lening tijdens de periode geactiveerd, verminderd met eventuele
beleggingsinkomsten uit de tijdelijke belegging van die lening.

Wanneer middelen in het algemeen worden geleend en aangewend om een actief te ver-
werven, wordt het bedrag van de te activeren financieringskosten bepaald op basis van het
gewogen gemiddelde van de financieringskosten met betrekking tot de algemene leningen
van de ondernemingen die ontstaan zijn tijdens de periode van aanschaffing.

Naast de financieringskosten worden ook de volgende direct toewijsbare uitgaven opgeno-
men (deze opsomming is niet limitatief):

- de bouwplaatsverzekering;

- de makelaarsvergoedingen met betrekking tot de eerste verhuring.

De waardering van de beleggingsgebouwen zal aan de reéle waarde (‘fair value’) gebeuren.
Dat is het bedrag waaraan een gebouw zou kunnen worden geruild tussen goed geinfor-
meerde partijen, die instemmen en handelen in normale concurrentiéle omstandigheden.
Vanuit het standpunt van de verkoper moet de waardering worden begrepen mits aftrek van
de registratierechten.

De onafhankelijke vastgoeddeskundigen die de periodieke waardering van de goederen van
vastgoedbevaks uitvoeren, oordelen dat voor transacties met betrekking tot gebouwen in
Belgi€ met een globale waarde lager dan 2,5 miljoen EUR, rekening moet worden gehouden
met registratierechten van 10 tot 12,5%. Dit naargelang de gewesten waar deze goederen
zich bevinden.

Voor transacties met betrekking tot gebouwen met een globale waarde hoger dan 2,5
miljoen EUR, hebben de vastgoeddeskundigen het gewogen gemiddelde van de rechten
gewaardeerd op 2,5%. Dit is omdat er een waaier van methoden van eigendomsoverdracht
in Belgié wordt gebruikt. Dit percentage zal, indien nodig, jaarlijks herzien en aangepast wor-
den per schijf van 0,5%. De deskundigen zullen het weerhouden af te trekken percentage
bevestigen in hun periodieke rapporten aan de aandeelhouders.



Projectontwikkelingen

Hieronder worden de lopende bouw- en/of renovatieprojecten opgenomen die op de balans-
datum in ontwikkeling zijn. Deze zelf ontwikkelde vastgoedbeleggingen worden gewaardeerd
tegen de aanschaffingskosten van de grondstoffen, de directe loonlasten en de direct toe-
wijsbare uitgaven.

De financieringskosten die rechtstreeks toe te rekenen zijn aan de bouw van een vastgoed-

belegging worden mee geactiveerd.

Wanneer voor een bepaald actief specifieke middelen werden geleend, worden de effectieve
financieringskosten van die lening tijdens de periode geactiveerd, verminderd met eventuele

beleggingsinkomsten uit de tijdelijke belegging van die lening.

Wanneer middelen in het algemeen worden geleend en aangewend om een actief te ver-
werven, wordt het bedrag van de te activeren financieringskosten bepaald op basis van het
gewogen gemiddelde van de financieringskosten met betrekking tot de algemene leningen
van de ondernemingen die ontstaan zijn tijdens de periode van de aanbouw.

Op het einde van elk kwartaal wordt op basis van de vastgoedschatter nagegaan of de reéle
waarde niet lager is dan de geactiveerde aanschaffingskost. Desgevallend wordt een aanvul-
lende afwaardering geboekt (Lower Of Cost or Market - LOCM). 131

Wanneer een projectontwikkeling afgewerkt is, wordt deze overgeboekt naar vastgoed-
beleggingen en gewaardeerd aan reéle waarde (‘fair value’) conform IAS 40.

Materiéle vaste activa, andere dan investeringsgoederen en projectontwikkelingen

Een materieel vast actief wordt opgenomen als actief wanneer:

- het waarschijnlijk is dat de toekomstige economische voordelen die kunnen worden toe-
gerekend aan het actief naar de onderneming zullen vioeien;

- de kostprijs van het actief betrouwbaar kan worden bepaald.

De materiéle vaste activa, andere dan terreinen en gebouwen, worden opgenomen tegen
aanschaffingswaarde, verminderd met eventuele geaccumuleerde afschrijvingen en geaccu-
muleerde bijzondere waardeverminderingen.

De aanschaffingswaarde is de aanschaffingsprijs of eventueel de vervaardigingprijs. De aan-
schaffingsprijs omvat naast de aankoopprijs ook de direct toewijsbare kosten. De vervaar-
digingprijs omvat, naast de aanschaffingskosten van de grondstoffen, ook de directe loon-
lasten en een evenredig deel van de productieoverhead.

Latere uitgaven voor herstellingen worden onmiddellijk als last opgenomen, tenzij ze resul-
teren in een verhoging van het toekomstig economisch nut van het betreffende deel van het
materieel vast actief.

De materiéle vaste activa worden op een systematische wijze afgeschreven over de geschat-
te bruikbare periode van het actief.

Er wordt afgeschreven op de aanschaffingswaarde min de residuwaarde. Deze residuwaarde
wordt bepaald bij de verwerving van het actief.
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Waarderingsregels (vervolg)

De materiéle vaste activa worden lineair afgeschreven volgens de volgende afschrijvings-

percentages:

- installaties, machines en uitrusting: 10-33%;
- rollend materieel: 10-33%;
- kantoormaterieel en -meubilair: 10-33%.

Financiéle vaste activa

De financiéle vaste activa worden gewaardeerd op grond van hun marktwaarde. Bij aankoop
worden de financiéle vaste activa gewaardeerd tegen aanschaffingswaarde, zonder rekening
te houden met de bijkomende kosten die ten laste gelegd worden van de resultatenrekening.
De Raad van Bestuur zal beslissen of de bijkomende kosten geactiveerd worden en over
welke periode ze in voorkomend geval zullen afgeschreven worden.

In afwijking van de artikels 66 §2 en 57 §1 van het Koninklijk Besluit van 30 januari 2001 tot
uitvoering van het Wetboek van Vennootschappen, worden de waardeverminderingen en de
herwaarderingsmeerwaarden van de financiéle vaste activa gehouden in verbonden vast-
goedmaatschappijen en vastgoedbeleggingsinstellingen, bij elke opstelling van de inventaris,
geinventariseerd. De geboekte meerwaarden worden rechtstreeks in rubriek Ill van de pas-
siva ‘herwaarderingsmeerwaarden’ ondergebracht.

De artikels 10 en 14 §1 van het Koninklijk Besluit van 8 maart 1994 op de boekhouding en
de jaarrekening van bepaalde instellingen voor collectieve belegging met een veranderlijk
aantal rechten van deelneming, zijn van toepassing voor de waardering van de financiéle
vaste activa gehouden in verbonden vastgoedvennootschappen en vastgoedbeleggings-
instellingen. Artikel 57 §2 van het Koninklijk Besluit van 30 januari 2001 tot uitvoering van het
Wetboek van Vennootschappen, is niet van toepassing.

Vorderingen

De vorderingen op meer dan één jaar en op ten hoogste één jaar worden gewaardeerd
tegen hun nominale waarde, onder aftrek van de waardeverminderingen voor dubieuze of
oninbare vorderingen.

Geldbeleggingen

Geldbeleggingen worden gewaardeerd aan hun aanschaffingswaarde of lagere marktwaarde,
met uitsluiting van de bijlkomende kosten die in de resultatenrekening worden verwerkt.



Voorzieningen voor risico’s en kosten

De Raad van Bestuur onderzoekt elk jaar de noodzaak om voorzieningen aan te leggen ter
dekking van risico’s en kosten waarmee de vastgoedbevak te maken heeft.

De voorzieningen voor herstellingen en groot onderhoud worden vastgesteld op grond van

beslissingen van de Raad van Bestuur om herstellings- en onderhoudswerken uit te voeren.

Schulden
De schulden zijn gewaardeerd tegen nominale waarde.
Derogatie

Er werd een hernieuwing van derogatie gevraagd op basis van artikel 15 van de wet van
17 juli 1975 op de boekhouding en de jaarrekening van de ondernemingen, teneinde het
jaarschema in een andere vorm te presenteren die toelaat de latente minderwaarden en
meerwaarden op de portefeuillebestanddelen ingevolge de marktschommelingen parallel in
de resultatenrekening te verwerken. Het latente resultaat op haar portefeuillebestanddelen,
indien positief, wordt echter niet uitgekeerd, maar wordt geboekt op een onbeschikbare
reserve. Deze afwijkende voorstellingswijze, die bij de meeste vastgoedbevaks geldt, wordt
reeds van bij de beursgang in 1999 toegepast. De Minister van Economische Zaken heeft
deze aanvraag tot hernieuwing nog niet beantwoord.
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Verslag van de commissaris over de jaarrekening

Verslag van de Commissaris aan de Algemene Vergadering der Aandeelhouders van de
commanditaire vennootschap op aandelen “Warehouses De Pauw” over de jaarreke-
ning betreffende het boekjaar afgesloten op 31 december 2005

Overeenkomstig de wettelijke en statutaire bepalingen, brengen wij u verslag uit over de
uitvoering van de controleopdracht die ons werd toevertrouwd.

Wij hebben de controle uitgevoerd van de jaarrekening over het boekjaar, afgesloten op

31 december 2005, opgesteld op basis van de in Belgié toepasselijke wettelijke en bestuurs-
rechtelijke voorschriften, met een balanstotaal van 331.040.(000) EUR en waarvan de
resultatenrekening afsluit met een te bestemmen winst van het boekjaar van 22.138.(000) EUR.
Wij hebben eveneens de bijlkomende specifieke controles uitgevoerd die door de wet zijn
vereist.

Het opstellen van de jaarrekening, de beoordeling van de inlichtingen die in het jaarverslag
dienen te worden opgenomen, alsook het naleven door de vennootschap van het Wetboek
van vennootschappen en de statuten, vallen onder de verantwoordelijkheid van het bestuurs-
orgaan.

Onze verantwoordelijkheid in de hoedanigheid van commissaris bestaat erin de jaarrekening
te onderzoeken op basis van de wettelijke bepalingen en de in Belgié geldende algemene
controlenormen.

Verklaring zonder voorbehoud over de jaarrekening

Onze controles werden verricht overeenkomstig de normen van het Instituut der
Bedrijfsrevisoren. Deze controlenormen eisen dat onze controle zo wordt georganiseerd en
uitgevoerd dat een redelijke mate van zekerheid wordt verkregen dat de jaarrekening geen
onjuistheden van materieel belang bevat.

Overeenkomstig deze normen hebben wij rekening gehouden met de administratieve en
boekhoudkundige organisatie van de vennootschap, alsook met haar procedures van interne
controle. Wij hebben van de verantwoordelijken van de vennootschap de voor onze controles
vereiste ophelderingen en inlichtingen verkregen. Wij hebben op basis van steekproeven de
verantwoording onderzocht van de bedragen opgenomen in de jaarrekening. Wij hebben de
waarderingsregels, de betekenisvolle boekhoudkundige ramingen gemaakt door de
vennootschap, alsook de voorstelling van de jaarrekening in haar geheel beoordeeld. Wij zijn
van mening dat deze werkzaamheden een redelijke basis vormen voor het uitbrengen van
ons oordeel.

Naar ons oordeel, rekening houdend met de in Belgié toepasselijke wettelijke en bestuurs-
rechtelijke voorschriften, geeft de jaarrekening afgesloten op 31 december 2005, een
getrouw beeld van het vermogen, de financiéle toestand en de resultaten van de vennoot-
schap.



Bijkomende verklaringen en inlichtingen

Wij vullen ons verslag aan met de volgende bijlkomende verklaringen en inlichtingen die niet
van aard zijn om de draagwijdte van onze verklaring over de jaarrekening te wijzigen:

- Het jaarverslag bevat de door de wet vereiste inlichtingen en stemt overeen met de jaar-
rekening. Wij kunnen ons echter niet uitspreken over de beschrijving van de voornaam-
ste risico’s en onzekerheden waarmee de vennootschap wordt geconfronteerd, alsook
van haar positie, haar voorzienbare evolutie of aanmerkelijke invioed van bepaalde feiten
op haar toekomstige ontwikkeling. Wij kunnen evenwel bevestigen dat de verstrekte
gegevens geen evidente tegenstrijdigheden vertonen met de informatie waarover wij
beschikken in het kader van ons mandaat.

- De verwerking van het resultaat die aan de algemene vergadering wordt voorgesteld,
stemt overeen met de wettelijke en statutaire bepalingen.

- Wij dienen u geen verrichtingen of beslissingen mede te delen die in overtreding met de
statuten of het Wetboek van vennootschappen zijn gedaan of genomen.

- Onverminderd formele aspecten van ondergeschikt belang, werd de boekhouding gevoerd
overeenkomstig de in Belgié van toepassing zijnde wettelijke en bestuursrechtelijke voor-
schriften.
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Commissaris
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1. Basisinlichtingen

1.1. Firmanaam
‘Warehouses De Pauw’, in het kort “‘WDP’.

1.2. Rechtsvorm, oprichting, bekendmaking (*)

De vennootschap werd opgericht als Naamloze Vennootschap onder de naam ‘Rederij

De Pauw’ bij akte verleden voor notaris Paul De Ruyver, te Liedekerke, op 27 mei 1977,
bekendgemaakt in de Bijlagen tot het Belgisch Staatsblad van 21 juni 1977, onder het
nummer 2249-1. Deze NV diende als dragende vennootschap waarin, door middel van een
globale fusie- en splitsingsverrichting, het vastgoedpatrimonium van 9 vennootschappen
werd verzameld. Tevens werd de naam van de vennootschap gewijzigd in ‘Warehousing

& Distribution De Pauw’ en werd zij omgezet naar een Commanditaire Vennootschap op
Aandelen. De daarmee gepaard gaande statutenwijzigingen werden voorwaardelijk door-
gevoerd bij akte verleden voor notaris Siegfried Defrancq, te Asse-Zellik, op 20 mei 1999,
zoals bekendgemaakt in de Bijlagen tot het Belgisch Staatsblad van 16 juni daarna, onder
de nummers 990616-1 tot en met 22, en bekrachtigd bij twee akten dd. 28 juni 1999 voor
diezelfde notaris en zoals bekendgemaakt in de Bijlagen tot het Belgisch Staatsblad van 20
juli daarna, onder de nummers 990720-757 en 758. Sinds 28 juni 1999 is WDP Comm.VA
ingeschreven bij de Commissie voor het Bank-, Financie- en Assurantiewezen als ‘vastgoed-
investeringsvennootschap met vast kapitaal naar Belgisch recht’, afgekort vastgoedbevak
naar Belgisch recht. Zij is bijgevolg onderworpen aan het wettelijk stelsel van de beleggings-
vennootschappen met vast kapitaal voorzien in artikel 118 van de wet van 4 december 1999
op de financiéle transacties en de financiéle markten, alsmede aan het KB van 10 april 1995
met betrekking tot vastgoedbevaks.

De firmanaam werd op de buitengewone Algemene Vergadering van 25 april 2001 gewijzigd
in ‘Warehouses De Pauw’, bij akte verleden voor voornoemde notaris Siegfried Defrancq,
bekendgemaakt in de Bijlagen tot het Belgisch Staatsblad van 18 mei daarna, onder
nummer 20010518-652.

Op 12 december 2001 vond een fusie door overneming van de NV Caresta plaats, waardoor
de statuten werden aangepast bij akte verleden voor notaris Siegfried Defrancq te Asse-
Zellik, bekendgemaakt in de Bijlagen tot het Belgisch Staatsblad op 5 januari 2002 onder
nummer 20020105-257, waarna een rechtzetting werd bekendgemaakt in de Bijlagen tot het
Belgisch Staatsblad van 25 juli 2002, onder nummer 20020725-299.

Op 5 september 2003 werd door de zaakvoerder beslist het kapitaal te verhogen met maxi-
mum 30.000.000 EUR, inclusief uitgiftepremie, bij openbare inschrijving met eerbiediging
van het voorkeurrecht in het kader van het toegestaan kapitaal, en dit bij akte verleden voor
notaris Siegfried Defrancq, voornoemd, bekendgemaakt in de Bijlagen tot het Belgisch
Staatsblad van 21 oktober 2003, onder nummer 20031021-0109193. Op 10 oktober 2003
werd vastgesteld dat het kapitaal werd verhoogd met een bedrag van 27.598.368 EUR,
inclusief uitgiftepremie, en waarbij 985.656 nieuwe aandelen werden uitgegeven. Deze akte
werd bekendgemaakt in de Bijlagen tot het Belgisch Staatsblad van 6 november 2003,
onder nummer 20031106-0116631.

Op 27 april 2005 werd een hernieuwing doorgevoerd van de bevoegdheid van de zaak-
voerder om het kapitaal te verhogen in het kader van het toegestaan kapitaal, en van de
bevoegdheid van de zaakvoerder om eigen aandelen te verkrijgen en te vervreemden ter

(*) Zie in dit verband ook '7. Kerndata in de geschiedenis van WDP’ op blz. 144.



vermijding van een dreigend ernstig nadeel voor de vennootschap. Tevens werd de drempel
voor de transparantieverklaring tot drie procent (3%) verlaagd, en werden de statuten hieraan
aangepast. Dit bij akte verleden voor notaris Siegfried Defrancq, voornoemd, bekendgemaakt
in de Bijlagen tot het Belgisch Staatsblad van 25 mei 2005, onder nummer 20050525-
73117.

1.3. Zetel van de vennootschap en administratieve zetel

De vennootschap is gevestigd te 1861 Meise (Wolvertem), Blakenberg 15.

De maatschappelijke zetel kan zonder statutenwijziging verplaatst worden in Belgié bij besluit
van de zaakvoerder, mits inachtneming van de taalwetgeving.

1.4. Ondernemingsnummer
De vennootschap is ingeschreven in het rechtspersonenregister te Brussel onder nummer
0417.199.869.

1.5. Duur
De duur van de vennootschap is onbeperkt.

1.6. Doel van de vennootschap

Artikel 4 van de statuten: 137

“De vennootschap heeft tot uitsluitend doel het collectief beleggen van uit het publiek aange-

trokken financieringsmogelijkheden in vastgoed zoals gedefinieerd in artikel 122, 1 § eerste lid,

5° van de Wet van 4 december 1990 op de Financiéle Transacties en Financiéle Markten.”

Onder vastgoed wordt begrepen:

1. onroerende goederen zoals gedefinieerd in de artikelen 517 en volgende van het Burgerlijk
Wetboek en zakelijke rechten op onroerende goederen;

2. aandelen met stemrecht uitgegeven door verbonden vastgoedvennootschappen;

. optierechten op onroerende goederen;

4. rechten van deelneming in andere vastgoedbeleggingsinstellingen die zijn ingeschreven op
de lijst als bedoeld in artikel 120 § 1, tweede lid of artikel 137 van de Wet van 4 december
1990 op de Financiéle Transacties en Financiéle Markten;

5. vastgoedcertificaten zoals omschreven in artikel 106 van de Wet van 4 december 1990 op
de Financiéle Transacties en Financiéle Markten en artikel 44 van het Koninklijk Besluit van
10 april 1995 met betrekking tot vastgoedbevaks;

6. rechten voortvloeiend uit contracten waarbij aan de vennootschap een of meer goederen
in onroerende leasing worden gegeven;

7. alsook alle andere goederen, aandelen of rechten die als onroerende goederen gedefi-
nieerd worden door de Koninklijke Besluiten, genomen in uitvoering van de Wet van 4
december 1990 op de Financiéle Transacties en Financiéle Markten en van toepassing op
de collectieve beleggingsinstellingen investerend in onroerende goederen. Binnen de gren-
zen van het beleggingsbeleid, zoals omschreven in artikel 5 van de statuten en in overeen-
stemming met de toepasselijke wetgeving op de vastgoedbevak, mag de vennootschap
zich inlaten met:

- de aankoop, de verbouwing, de inrichting, de verhuur, de onderverhuring, het beheer,
de ruil, de verkoop, de verkaveling, het onderbrengen onder het stelsel van mede-
eigendom van vastgoed zoals hierboven beschreven;

- het verwerven en uitlenen van effecten onverminderd de toepassing van artikel 51 van
het Koninklijk Besluit van 10 april 1995 met betrekking tot vastgoedbevaks;

- onroerende goederen, met of zonder koopoptie, in leasing nemen overeenkomstig
artikel 46 van het Koninklijk Besluit van 10 april 1995 met betrekking tot vastgoedbevaks;

w
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- en ten bijkomende titel, onroerende goederen, met of zonder koopoptie, in leasing geven
overeenkomstig artikel 47 van het Koninklijk Besluit van 10 april 1995 met betrekking tot
vastgoedbevaks;

- de vennootschap mag slechts occasioneel optreden als projectontwikkelaar,
zoals gedefinieerd in artikel 2 van het Koninklijk Besluit van 10 april 1995.

De vennootschap mag tevens, in overeenstemming met de toepasselijke wetgeving op de
vastgoedbevak:

- ten bijkomende of tijdelijke titel, beleggen in effecten, andere dan vaste goederen en
liquiditeiten aanhouden overeenkomstig artikel 41 van het Koninklijk Besluit 10 april 1995
met betrekking tot vastgoedbevaks. Het in bezit houden van roerende waarden moet
verenigbaar zijn met het nastreven op korte of middellange termijn van het beleggings-
beleid zoals beschreven in artikel 5 van de statuten. De effecten moeten opgenomen
Ziin in de notering van een effectenbeurs van een lidstaat van de Europese Unie of ver-
handeld worden op een gereglementeerde, regelmatig werkende, erkende en voor het
publiek toegankelijke markt van de Europese Unie. De liquiditeiten kunnen in alle munten
gehouden worden onder de vorm van deposito’s op zicht, of op termijn of door elk
instrument van de geldmarkt, vatbaar voor gemakkelijke mobilisatie;




- hypotheken of andere zekerheden of waarborgen verlenen in het kader van de financie-
ring van vastgoed in overeenstemming met artikel 53 van het Koninklijk Besluit van 10
april 1995 met betrekking tot vastgoedbevaks;

- kredieten verstrekken en zich borg stellen ten gunste van een dochteronderneming van
de vennootschap, die tevens beleggingsinstelling is zoals bedoeld in artikel 49 van het
Koninklijk Besluit van 10 april 1995 met betrekking tot vastgoedbevaks;

De vennootschap mag alle roerende of onroerende goederen, materialen en benodigdheden
verwerven, huren of verhuren, overdragen of ruilen, en in het algemeen, alle commerciéle of
financiéle handelingen verrichten die rechtstreeks of onrechtstreeks in verband staan met
haar doel en de uitbating van alle intellectuele rechten en commerciéle eigendommen die er
betrekking op hebben.

Voor zover verenigbaar met het statuut van vastgoedbevaks, kan de vennootschap door
middel van inbreng in geld of in natura, van fusie, inschrijving, deelneming, financiéle tussen-
komst of op een andere wijze, een aandeel nemen in alle bestaande of op te richten
vennootschappen of ondernemingen, in Belgié of het buitenland, waarvan het maatschap-
pelijk doel identiek is met het hare, of van aard is de uitoefening van haar doel te bevorderen.
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Voor een doelwijziging van de vennootschap is de goedkeuring vooraf van de Commissie
voor het Bank-, Financie- en Assurantiewezen vereist.

Het beleggingsbeleid in het kader van de uitvoering van het maatschappelijk doel, luidt als volgt:
Om de beleggingsrisico’s te minimaliseren en op passende wijze te spreiden, zal de vennoot-
schap haar beleggingsbeleid oriénteren naar een gediversifieerde onroerend goedportefeuille,
met beleggingen in kwalitatief hoogstaande projecten, hoofdzakelijk semi-industriéle gebou-
wen, bestemd voor distributie, opslag en andere logistieke functies onder diverse vormen. In
bijlkomende orde wordt belegd in industriéle, handels- en kantoorpanden.

De gebouwen die beoogd worden, zijn geografisch gespreid in heel Belgig, in de lidstaten
van de Europese Unie evenals in de kandidaat-lidstaten.

De beleggingen in roerende waarden worden uitgevoerd overeenkomstig de criteria vastge-
legd in de artikelen 56 en 57 van het Koninklijk Besluit van 4 maart 1991 tot bepaalde instel-
lingen voor Collectieve Beleggingen.

1.7. Plaatsen waar de documenten door het publiek kunnen worden ingezien
Overeenkomstig de wettelijke bepalingen terzake worden de niet-geconsolideerde en
geconsolideerde jaarrekeningen van de vennootschap gedeponeerd bij de Nationale Bank
van Belgié. De financiéle mededelingen betreffende de vennootschap, alsook de oproepingen
tot de Algemene Vergaderingen verschijnen eveneens in de financiéle dagbladen, kranten en
informatieve tijdschriften. De statuten van de vennootschap kunnen worden ingezien op de
griffie van de Rechtbank van Koophandel te Brussel.

De jaarverslagen en statuten van de vennootschap zijn op de maatschappelijke zetel verkrijg-
baar en kunnen, louter ter informatie, worden geraadpleegd op de volgende website:
www.wdp.be. Enkel de gedrukte Nederlandstalige versie van het jaarverslag is wettelijk
geldig. De vennootschap aanvaardt geen enkele aansprakelijkheid voor de nauwkeurigheid
of de correctheid van het jaarverslag zoals het te vinden is op het internet. Andere informatie
op de website van de vennootschap of op enige andere website maakt geen deel uit van

het jaarverslag. De elektronische versie mag niet worden gekopieerd of waar dan ook ter
beschikking worden gesteld. Evenmin mag de tekst worden afgedrukt voor verdere versprei-
ding. Elk jaar ontvangt iedere houder van aandelen op naam en eenieder die er om verzoekt
het jaarverslag.

ledereen die erom verzoekt kan kosteloos een exemplaar verkrijgen van het statutair jaar-
verslag en het geconsolideerd jaarverslag overeenkomstig de bepalingen van het Wetboek
van Vennootschappen.

2. Maatschappelijk kapitaal

2.1. Geplaatst kapitaal

Het geplaatst kapitaal van Warehouses De Pauw Comm.VA bedraagt 79.498.368 EUR en
wordt vertegenwoordigd door 7.885.249 aandelen, zonder vermelding van de waarde, die
elk 1/7.885.249ste deel van het kapitaal vertegenwoordigen.

2.2. Toegestaan kapitaal

De zaakvoerder is gemachtigd om het maatschappelijk kapitaal te verhogen op de data

en tegen de voorwaarden die hij zal vaststellen, in één of meerdere keren, ten belope van
79.498.368,00 EUR. Deze machtiging is geldig voor een duur van vijf jaar vanaf de bekend-
making van de notulen van de buitengewone Algemene Vergadering van 27 april 2005. Zij is
hernieuwbaar.



Deze kapitaalverhoging(en) kan/kunnen uitgevoerd worden door inschrijving in geld, door
inbreng in natura of door de omzetting van reserves overeenkomstig de regels voorge-
schreven door het Wetboek van Vennootschappen, het artikel 11 van het Koninklijk Besluit
van 10 april 1995 betreffende de Vastgoedbevaks en de huidige statuten.

In voorkomend geval zullen de uitgiftepremies, in het geval van een kapitaalverhoging waar-
toe de zaakvoerder beslist heeft, na eventuele aanrekening der kosten, door de zaakvoerder
op een onbeschikbare rekening geplaatst moeten worden. Die zal op dezelfde voet als het
kapitaal de waarborg der derden uitmaken, en zal in geen geval kunnen verminderd of afge-
schaft worden anders dan met een beslissing van de Algemene Vergadering beslissend bin-
nen de voorwaarden vereist door artikel 612 van het Wetboek van Vennootschappen, behou-
dens de omzetting in kapitaal zoals hierboven voorzien.

2.3. Wederinkoop van eigen aandelen

Het is de zaakvoerder toegelaten eigen aandelen te verkrijgen wanneer deze verkrijging
noodzakelijk is om de vennootschap te vrijwaren tegen ernstig en dreigend nadeel. Deze
toelating is drie jaar geldig vanaf de bekendmaking van de notulen van de buitengewone
Algemene Vergadering van 27 april 2005 en is voor een gelijke periode hernieuwbaar.

De vennootschap kan haar eigen in geld volledig volgestorte aandelen verwerven en in pand
houden krachtens de beslissing van de Algemene Vergadering en overeenkomstig de bepa-
lingen van het Wetboek van Vennootschappen.

Dezelfde Vergadering kan de vervreemdingsvoorwaarden van deze aandelen vaststellen.
De voorwaarden voor de vervreemding van effecten verworven door de vennootschap
worden naargelang het geval vastgesteld overeenkomstig artikel 622, paragraaf 2, van het
Wetboek van Vennootschappen, door de Algemene Vergadering of door de zaakvoerder.

Op 31 december 2005 had WDP Comm.VA geen eigen aandelen in bezit. De zaakvoerder
NV De Pauw bezat 438 aandelen.

2.4. Wijziging van het kapitaal

Behoudens de mogelijkheid tot aanwending van het toegestaan kapitaal door een besluit van
de zaakvoerder kan tot verhoging of tot vermindering van het geplaatst kapitaal slechts
worden besloten door een buitengewone Algemene Vergadering ten overstaan van een
notaris en mits instemming van de zaakvoerder.

Daarenboven zal de vennootschap zich moeten gedragen naar de regels voorgeschreven in
het geval van openbare uitgifte van aandelen van de vennootschap voorzien bij artikel 125
van de Wet van 4 december 1990 en de artikels 28 en volgende van het KB van 10 april
1995 met betrekking tot de vastgoedbevaks.

Daarenboven, ingevolge artikel 11, §2 van het KB van 10 april 1995 met betrekking tot vast-

goedbevaks, moeten de volgende voorwaarden nageleefd worden:

1. de identiteit van degene die de inbreng doet, moet vermeld worden op de verslagen voor-
zien door artikel 602 van het Wetboek van Vennootschappen evenals in de oproepingen
tot Algemene Vergaderingen die zich zullen uitspreken over de kapitaalverhoging;

2. de uitgifteprijs kan niet lager zijn dan de gemiddelde koers van de dertig dagen die de
inbreng voorafgaan;

3. het verslag voorzien onder punt 1 hierboven moet eveneens de weerslag aanduiden van
de voorgestelde inbreng op de situatie van oude aandeelhouders en meer bepaald wat
betreft hun aandeel in de winst en in het kapitaal.
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Het kapitaal is als volgt samengesteld (EUR):
Oprichting Rederij De Pauw NV 49.579
Kapitaalverhoging door incorporatie reserves 12.395
Kapitaalverhoging door publieke uitgifte (incl. uitgiftepremie)* 69.557.950

Kapitaalverhoging door fusie- en splitsingstransacties™

Industriegebouwen NV 5.627
Union Commerciale Belge NV 2.975
Leuvense Stapelplaatsen NV 6.931
Immobiliere du Canal NV 5172
Tony De Pauw NV 1.200
Olivetenvest NV 1.215
Immobiliénvennootschap
van Buggenhout NV 337
Immobiliénvennootschap
van Merchtem NV 29.909
142
Kapitaalverhoging door incorporatie van reserves teneinde
af te ronden naar EUR 326.710
Kapitaalvermindering door aanzuivering van verliezen -20.575.000
Kapitaalverhoging ingevolge fusie door overneming van Caresta NV*** 2.429.356,54
Kapitaalverhoging door incorporatie van reserves
teneinde af te ronden naar EUR 45.643,46
Kapitaalverhoging door publieke uitgifte (incl. uitgiftepremie)** 27.598.368
Totaal 79.498.368

*3.115.000 aandelen aan de uitgifteprijs van 22,33 EUR

“Voorafgaand aan de erkenning als vastgoedbevak

“*259.5693 aandelen aan de uitgifteprijs van 26,45 EUR (= IW van 30/06/2001, incl. tussentijdse winst)
****98b.656 aandelen aan de uitgifteprijs van 28,00 EUR (inclusief uitgiftepremie van 20,48 EUR)



Overeenkomstig artikel 11 §1 van het KB van 10 april 1995 betreffende de vastgoedbevaks
kan niet afgeweken worden van het voorkeurrecht van de aandeelhouders voorzien door de
artikelen 592 en 593 van het Wetboek van Vennootschappen in geval van inbreng in geld.

2.5. Zeggenschap in de vennootschap

De zeggenschap in WDP Comm.VA berust bij de zaakvoerder De Pauw NV, vertegen-
woordigd door haar vaste vertegenwoordiger, de heer Tony De Pauw, in die hoedanigheid
benoemd ingevolge de beslissing van de Raad van Bestuur van 20 januari 2003 met terug-
werkende kracht vanaf 1 september 2002, overeenkomstig artikel 61 §2 van het Wetboek van
Vennootschappen. De aandelen van De Pauw NV zijn volledig in handen van de familie Jos
De Pauw, vertegenwoordigd door Tony De Pauw in de Raad van Bestuur van De Pauw NV.

Voor verduidelijking van het begrip ‘zeggenschap’, zie ‘1.1. Enige achtergrond: de
commanditaire vennootschap op aandelen’ binnen het hoofdstuk ‘Corporate governance’ op
blz. 14.

3. Commissaris

De commissaris van de Comm.VA WDP voor de enkelvoudige en geconsolideerde jaar-
rekening is de heer Luc Van Couter, kantoorhoudende te 9052 Gent, Bollebergen 2B bus 13.

De jaarlijkse vergoeding van de huidige commissaris bedraagt 14.000,00 EUR voor de con-
trole van de jaarrekening en de geconsolideerde jaarrekening. Het mandaat loopt over een
periode van drie jaar. Het vervalt bij de Algemene Vergadering van 2007 en is hernieuwbaar.

Voor elk van de buitenlandse filialen werd een lokale commissaris aangesteld, namelijk:

- voor WDP France s.a.r.l.: S&W Associés (Parijs), vertegenwoordigd door de heer Young;

- voor WDP CZ s.r.o.: KPMG Ceska Republika (Praag), vertegenwoordigd door de heer
Pavel Kliment;

- voor WDP Nederland BV: KPMG (‘s-Hertogenbosch), vertegenwoordigd door de heer
R.PA.M. Engelen.

4. Depothoudende bank

Fortis is de depothoudende bank van WDP Comm.VA. De jaarlijkse vergoeding bedraagt
10.000 EUR.

5. Financiéle dienst

Voor Belgié:

Petercam NV (C. Liegois +32 2 229 65 31)
Afdeling Effecten

Sint-Goedeleplein 19

1000 Brussel

KBC Bank

Afdeling Effectenadministratie/VBW/VBV/8815
Havenlaan 2

1080 Brussel
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Voor Frankrijk:

Euro Emetteurs Finance (C. Bourdier +33 1 55 30 59 68)
48 Boulevard des Batignolles

75850 Paris Cedex 17

6. Vastgoeddeskundige

6.1. Identiteit
De door WDP Comm.VA aangewezen vastgoeddeskundige is de vennootschap Stadim
CVBA.

6.2. Opdracht

Overeenkomstig artikel 56 van het KB van 10 april 1995 waardeert de deskundige op het
einde van elk boekjaar alle gebouwen van de vastgoedbevak en haar dochters. De boek-
waarde van de op de balans voorkomende gebouwen wordt aan deze waarden aangepast.

Bovendien actualiseert de deskundige op het einde van elk van de eerste drie kwartalen van
het boekjaar de totale waardering die op het einde van het jaar voordien werd opgesteld, op
grond van de marktevolutie en de eigen kenmerken van de betrokken goederen.

Elk door de bevak of door de vennootschappen waarover zij de controle heeft, te verwerven
of over te dragen onroerend goed, wordt gewaardeerd door de vastgoeddeskundige, vooral-
eer de verrichting plaatsvindt. De waardering door de deskundige is bindend voor de bevak
wanneer de tegenpartij een promotor of bewaarder van de bevak is, wanneer de tegenpartij
een vennootschap is waarmee de bevak, promotor of bewaarder verbonden is of wanneer bij
de bedoelde verrichting enig voordeel wordt verkregen door een van de hierboven vermelde
personen.

7. Kerndata in de geschiedenis van WDP

Voorgeschiedenis

WDP is gegroeid uit het patrimonium van de familiale Groep Jos De Pauw uit Merchtem. In
de eerste helft van de twintigste eeuw beperkten de activiteiten zich tot de azijnbrouwerij.
Later werden zij gediversifieerd naar het conditioneren van vaten, zandwinning, binnen-
scheepvaart en tenslotte ook vastgoed. Geleidelijk kwam de klemtoon steeds sterker te lig-
gen op de uitbouw van een industrieel vastgoedpatrimonium.

1977

Oprichting van de NV Rederij De Pauw. Hierin wordt het vastgoedpatrimonium van negen
vennootschappen binnen de groep ondergebracht. Tot de belangrijkste eigendommen
behoren de opslaghallen voor SBT, de logistieke dochter van Unilever die later wordt overge-
nomen door Danzas/DHL Solutions. De site is tot op vandaag voor 50% onderdeel van de
WDP-portefeuille.

De jaren tachtig en negentig

Jos De Pauw bouwt samen met zijn kinderen Tony en Anne de Groep Jos De Pauw uit tot
een gespecialiseerd semi-industrieel vastgoedbedrijf. Oude, verlaten industriéle sites worden
opgekocht en krijgen na verbouwing een nieuwe bestemming als opslaghallen. Later worden
00k nieuwe opslagruimten gebouwd op vraag van klanten.



1998
De waarde van de vastgoedportefeuille overschrijdt de kaap van 100 miljoen EUR.

1999

De naam van de vennootschap wordt veranderd in ‘Warehousing & Distribution De
Pauw’. De vennootschapsvorm wordt gewijzigd van een Naamloze Vennootschap in een
Commanditaire Vennootschap op Aandelen (Comm.VA).

Het patrimonium wordt ondergebracht in een bevak om zo de groei en financiering van het
bedrijf veilig te stellen.

De groep Jos De Pauw gaat in juni naar de beurs met een kapitaalverhoging van zo’n 40 mil-
joen EUR. Op 28 juni 1999 noteert de bevak WDP voor het eerst op Euronext Brussel, met
een vastgoedpatrimonium van 135 miljoen EUR.

De eerste aankopen in Italié en Tsjechié gaan gepaard met de oprichting van WDP ltalia en
WDP CZ.

2000
WDP doet zijn intrede in de Franse markt via de aankoop van een project te Aix-en-
Provence. WDP France wordt opgericht.

2001
De firmanaam wordt gewijzigd in de huidige benaming: ‘Warehouses De Pauw’.

Fusie door overname van de NV Caresta.

Start van de activiteiten in Nederland via een ‘sale and rent back’-operatie in Hazeldonk
(Breda). Oprichting van WDP Nederland.

In het midden van het jaar is de portefeuille sinds de beursgang verdubbeld, naar 270 mil-
joen EUR.

2003
Via een succesvolle kapitaalverhoging wordt 30 miljoen EUR opgehaald.

2004

De familie Jos De Pauw verkoopt 20% van haar aandelen in WDP via een private plaatsing.
De familie blijft de referentieaandeelhouder met een strategische participatie van 30%. Door
de operatie stijgt de free float van het aandeel naar 70%.

2005
WDP verkoopt WDP ltalia en concentreert zich op twee kernregio’s, namelijk de logistieke as
Breda-Antwerpen-Brussel-Lille en Tsjechié.

2006
WDP kondigt het strategisch langetermijnplan 2006-2010 aan. De doelstelling is een verdub-
beling van de portefeuille naar 700 miljoen EUR binnen een tijdsspanne van vier jaar.
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Agenda (voor update: zie www.wdp.be)

Algemene Vergadering

woensdag 26 april 2006 10u
(jaarliks laatste woensdag van april)

betaalbaarstelling dividend 2005 (coupon nr. 10)

vanaf woensdag 3 mei 2006

bekendmaking resultaten 1e kwartaal

dinsdag 30 mei 2006

bekendmaking halfjaarresultaten 2006

dinsdag 5 september 2006

betaalbaarstelling interimdividend 2006 (coupon nr. 11)

dinsdag 12 september 2006

bekendmaking resultaten 3e kwartaal

dinsdag 28 november 2006

bekendmaking jaarresultaten 2006

week 9 2007




Dit jaarverslag werd opgesteld
onder de verantwoordelijkheid
van de Raad van Bestuur van
De Pauw NV (statutaire zaak-
voerder). Het jaarverslag werd
vanaf eind maart online ter
beschikking gesteld.
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