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Une sicaf est une société d’investissement à capital fixe.  Une sicaf peut être constituée sous
la forme d’une société anonyme ou, comme dans le cas de Warehouses De Pauw (WDP),
sous celle d’une société en commandite par actions.  Par conséquent, la sicaf possède les
mêmes structures que les sociétés classiques.  Ainsi, il y a notamment une Assemblée
Générale des actionnaires, un Conseil d’Administration, un commissaire-reviseur, etc.  

Contrairement à une sicav – une société d’investissement à capital variable -, une sicaf 
possède d’un capital fixe.  Son nom l’indique d’ailleurs clairement.  Alors que la sicav peut
ajouter ou reprendre du capital sans trop de formalités, le capital de la sicaf ne peut être
majoré que par le biais d’une augmentation de capital ‘formelle’.  Le capital de la sicaf 
provient d’un appel public aux capitaux auprès du grand public ou des investisseurs 
institutionnels.  

Les sicafs peuvent utiliser diverses stratégies de placement pour faire fructifier ce capital.
Dans le cas d’une sicafi, les investissements se font, de manière directe ou indirecte, dans
des biens immobiliers.  WDP investit directement en immobilier, et plus particulièrement dans
le segment spécifique des espaces semi-industriels. 

En Belgique, les sicafis existent depuis 1995.  Les pouvoirs publics ont créé cet instrument
de placement pour professionnaliser le marché de l’immobilier.  Mais elles ont en même
temps permis aux investisseurs particuliers d’accéder à ce marché au même titre que les
investisseurs institutionnels.

Les sicafis présentent plusieurs avantages pour les investisseurs :

- un portefeuille plus important permet une meilleure maîtrise des coûts et une répartition 
plus équilibrée du risque ;

- le portefeuille est géré par des spécialistes ;
- leur liquidité est nettement plus élevée que l’immobilier ‘réel’ ou les certificats immobiliers ;
- l’investisseur est informé quotidiennement de l’évolution de ses placements par la presse ;
- en outre, elles sont fiscalement intéressantes pour les particuliers, car le précompte 

mobilier libératoire n’est que de 15%, au lieu des 25% prélevés habituellement sur les
actions.

A la fin du mois de décembre 2000, la Belgique comptait 13 sicafis actives dans les
différents segments du marché immobilier :

les immeubles de bureaux : Befimmo, Cibix, Cofinimmo, Perifund.
les espaces comerciaux :  Intervest, Retail Estates.
le résidentiel : Home Invest Belgium, Serviceflats Invest.
le semi-industriel : Siref, WDP.
le mixte : Leasinvest, Warehouses Estates Belgium, Wereldhave Belgium.
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Les initiales sont restées, mais le nom a été adapté.  Warehousing & Distribution De Pauw 
a été rebaptisée Warehouses De Pauw. 

Le nouveau nom correspond mieux aux activités de WDP, qui sont restées inchangées.  
La sicafi est spécialisée dans l’immobilier semi-industriel : des espaces d’entreposage qu’elle
achète et rénove avant de les louer au client, ou qu’elle développe elle-même sur des 
terrains lui appartenant.

Au 31 mars 2001, WDP possédait 55 sites en portefeuille, pour une superficie totale de plus
de 1,1 millions m2, et avec 600.000 m2 de bâtiments.  Les sites sont répartis dans cinq pays :
la Belgique, la France, les Pays-Bas, l’Italie et la Tchéquie.  La valeur totale du portefeuille
immobilier, après achèvement des investissements en cours, se monte à plus de 
272 millions EUR.  

Les ambitions de croissance ont elles aussi été conservées.  WDP ambitionne un portefeuille
immobilier européen d’une valeur de 500 millions EUR.  Et grâce, entre autres, à une 
nouvelle initiative législative visant à augmenter sensiblement le taux d’endettement maximum
autorisé, fixé actuellement à 33%, WDP pourra poursuivre sa croissance ininterrompue.
Avec l’accroissement du portefeuille et le relèvement du taux d’endettement autorisé, la sicaf
ambitionne un return on equity opérationnel annuel de plus de 10%. 

WDP est née à partir du patrimoine du groupe familial Jos De Pauw et poursuit la stratégie
d’investissement fructueuse qu’elle a entamée les dernières décennies.  WDP investit en 
permanence dans des projets à des carrefours européens de stockage et de distribution et
les garde en portefeuille après réception.  Ainsi, les plus-values réalisées sont conservées à
l’intérieur de la sicaf. 

La sicafi WDP est cotée sur Euronext Bruxelles depuis le 28 juin 1999.

Chiffres-clés
Comptes annuels consolidésWDP – un nouveau nom, des ambitions de croissance renforcées
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en mio BEF en mio BEF en mio EUR en mio EUR 
31/12/2000 31/12/1999 31/12/2000 31/12/1999

ACTIF

TERRAINS & BATIMENTS** 8.686,3 6.584,5 215,33 163,22
LIQUIDITES 329,9 840,9 8,18 20,85
AUTRES ACTIFS CIRCULANTS ea 340,2 273,3 8,43 6,78
TOTAL ACTIF 9.356,4 7.698,7 231,94 190,85

PASSIF

FONDS PROPRES 6.462,3 5.397,6 159,45 133,80
PROVISIONS 84,1 88,3 2,09 2,19
DETTES 2.840,0 2.212,8 70,40 54,86
TOTAL DU PASSIF 9.356,4 7.698,7 231,94 190,85

NAV*/ACTION après distribution bénéficiaire 969 813 24,01 20,15
avant distribution bénéficiaire 1.038 839 25,73 20,81

COURS 938 912 23,25 22,6

PRIME/DECOTE par rapport à NAV* après distr. bénéf. -3,17% 12,16 -3,17% 12,16%

TAUX D’ENDETTEMENT 31,25% 29,89% 31,25% 29,89%
*: NAV = Net Asset Value ou valeur d’actif net

= Fonds propres
**: évaluation frais de transaction inclus

en mio BEF en mio BEF en 1000 EUR en 1000 EUR
2000 1999 2000 1999

2ème sem* 2ème sem*

PRODUITS D’EXPLOITATION 706,5 283,9 17.512,99 7.037,50

RESULTAT D’EXPLOITATION 539,2 209,3 13.365,55 5.187,32
RESULTAT FINANCIER -47,7 -12,3 -1.182,50 -305,21

RESULTAT OPERATIONNEL 515,4 196,4 12.777,41 4.867,39

BENEFICE SUR LE PORTEFEUILLE 979,3 435,2 24.277,25 10.789,47

RESULTAT A AFFECTER 1.494,8 631,6 37.054,65 15.656,86

AFFECTATION PROPOSEE 460,1 176,8 11.405,18 4.382,76

BENEFICE D’EXPLOITATION/ACTION 77,63 29,57 1,92 0,73
DIVIDENDE BRUT/ACTION 69,29 26,62 1,72 0,66
DIVIDENDE NET/ACTION 58,90 22,63 1,46 0,56

% bénéfice d’exploitation/action par rapport à NAV 9,55%
% bénéfice de l’exercice par rapport à NAV 27,69%
*: la période sicafi n’a couvert que le 2ème semestre de 1999, puisque l’introduction en bourse a eu lieu le 28 juin



Un nouveau millénaire, un nom nouveau.  WDP s’appelle désormais Warehouses De Pauw.  Le Conseil
d’Administration a estimé ce changement souhaitable parce que le nouveau nom reflète encore mieux qu’au-
paravant la spécialisation de la sicafi.  WDP est en effet active dans le segment spécifique du développement
et de la gestion de biens immobiliers semi-industriels : des espaces d’entreposage qu’elle achète et rénove
avant de les louer au client, ou qu’elle développe elle-même sur des terrains lui appartenant.

Soyons clairs : pour le reste, rien n’a changé.  Au cours de l’exercice précédent, WDP a fait honneur à sa
devise ‘Supplying Space’.  L’augmentation de capital de non moins de 69,4 millions EUR qui a résulté de l’in-
troduction en bourse en juin 1999 nous a permis de poursuivre notre croissance à l’intérieur de notre marché
spécifique.  WDP a su devenir dans ce segment l’un des principaux acteurs en Belgique, avec des espaces
d’entreposage répondant aux souhaits des preneurs les plus exigeants, et situés à des emplacements de
tout premier choix. 

Mais les ambitions de WDP vont bien plus loin encore.  C’est la raison pour laquelle le Conseil
d’Administration a pris la décision de principe de réaliser une nouvelle augmentation publique de capital d’un
montant de 25 millions EUR.    
Cette augmentation de capital aura lieu au printemps 2001, et ensuite, WDP mettra à profit l’augmentation
probable du taux d’endettement autorisé jusqu’ici limité à 33%.  Tout ceci doit permettre à WDP de se consti-
tuer, les deux prochaines années, un portefeuille immobilier d’une valeur de 400 millions EUR de façon auto-
nome.

Ces ambitions de croissance ne sont pas de la vantardise.  Elles constituent au contraire un réel must dans le
climat financier et économique actuel.

Nous remarquons en effet que les investisseurs souhaitent des sicafis plus importantes, avec un portefeuille
immobilier plus étendu et une liquidité accrue.  Ceci est dû à l’internationalisation du marché des actions 
– il suffit de penser au lancement d’Euronext – et au mouvement de consolidation de l’économie. Cette crois-
sance est soutenue par nos preneurs, qui attendent de nous que nous travaillions de façon plus européenne.
Sur ce point, les souhaits des investisseurs et ceux de nos clients vont donc dans le même sens. 

Une deuxième tendance que nous constatons est la spécialisation croissante des sicafis.  Ce qui nous
conforte dans notre conviction que nous avons choisi la bonne voie.

WDP veut donc poursuivre et accélérer sa croissance, afin de pouvoir jouer au sommet au niveau européen
également.  Pour ce faire, nous disposons de plusieurs atouts qui ont fait leurs preuves les dernières années,
et que j’aimerais rappeler ici : 

Grâce à nos connaissances techniques, les travaux d’amélioration de bâtiments existants peuvent être réali-
sés par le personnel de WDP.  La gestion des projets finis est également assurée par notre propre personnel. 

Lettre du Président aux actionnaires
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Baron Paul De Keersmaeker
Président du Conseil d’Administration

Le groupe entretient une relation étroite avec les preneurs.  WDP considère les preneurs comme des clients,
et non comme partie adverse.  WDP défend les intérêts des preneurs, par exemple en développant de nou-
veaux bâtiments sur mesure suivant les spécifications du client, quoique bien entendu sans faire de conces-
sions en termes de polyvalence des bâtiments.  

Nous essayons également de nouer le plus grand nombre possible de relations à long terme.  Ainsi, dans de
nombreux cas, WDP n’adapte pas le loyer – en dehors de l’indexation - lorsque le contrat est renouvellé
après son échéance et que WDP n’a pas procédé à des investissements supplémentaires dans le bâtiment.
Cette relation de confiance avec les preneurs a toujours permis au groupe de conserver un ratio d’inoccupa-
tion très faible d’environ 2%.  

WDP dispose encore d’un autre avantage compétitif vis-à-vis des sicafis non spécialisées.  Comme nous
nous concentrons sur notre segment du marché, nous ne sommes pas obligés de développer un portefeuille
d’une valeur d’un milliard EUR ou plus pour être un acteur européen de poids.  A court terme, il nous suffit de
poursuivre notre croissance vers un portefeuille de 500 millions EUR.

Pour réaliser cette croissance, WDP continuera à concentrer son attention sur les carrefours logistiques euro-
péens.  Dans ce cadre, nous recherchons avant tout les opportunités intéressantes en Belgique, en France,
aux Pays-Bas et en Italie.  En ce qui concerne la France, en automne 2000, nous avons effectué une pre-
mière acquisition à Aix-en-Provence.  Nous avons également posé l’an dernier les premiers jalons pour
d’autres investissements en France et aux Pays-Bas, investissements déjà réalisés depuis, plus particulière-
ment à Lille et à Breda. 

Entre-temps, nous restons évidemment attentifs, afin de pouvoir répondre rapidement et avec flexibilité aux
nouvelles tendances dans les domaines du stockage et de la distribution.  Ainsi, les preneurs ont un besoin
croissant de bâtiments prêts à être occupés et de projets fortement spécialisés.  Ils souhaitent des espaces
hauts, à grandes travées, avec de nombreux quais de chargement et de déchargement, et un sol pouvant
supporter de fortes charges. 

Les derniers mois, WDP s’est également spécialisée dans les opérations de ‘sale and leaseback’.  Les entre-
prises souhaitent en effet de plus en plus fréquemment vendre leurs espaces de stockage et de distribution
pour les reprendre ensuite en location.  Elles peuvent ainsi se concentrer sur leurs activités principales, tandis
que WDP assure la gestion du bâtiment. 

Bref, le marché de l’immobilier semi-industriel évolue en permanence.  Ce qui signifie que nous devons sans
cesse réajuster notre stratégie d’investissement, afin de pouvoir continuer à répondre de façon optimale aux
souhaits de nos clients.
L’année dernière encore, nous avons pu pour cela compter sur l’expérience et le know-how inestimables de
la famille Jos De Pauw en qualité d’actionnaire principal et de gérant de la société. 

Enfin, au nom du Conseil d’Administration, je voudrais féliciter le management, sous la direction de Tony
De Pauw, pour les belles prestations de l’exercice comptable précédent.



1. ‘Corporate governance’ : une gestion responsable sur le plan éthique

Le principe de la ‘corporate governance’ signifie qu’une entreprise est gérée de manière res-
ponsable sur le plan éthique.  Cette éthique des affaires constitue une condition de base
pour que les moyens financiers que les actionnaires mettent à la disposition de l’entreprise
puissent donner toute leur mesure.

WDP accorde beaucoup d’importance à un équilibre harmonieux entre les intérêts des
actionnaires et ceux d’autres parties concernées de façon directe ou indirecte par l’entreprise.
Dans ce cadre, l’ouverture et la transparence constituent des notions-clés.  Il doit ainsi y
avoir une bonne circulation d’informations correctes et orientées vers l’avenir.  Chacun doit
également être informé des règles appliquées lors de la répartition des tâches, des respon-
sabilités et des compétences des personnes directement impliquées dans l’entreprise.  

Le présent rapport annuel n’en constitue qu’un exemple.  Car à côté, il y a également la
publication des résultats semestriels et l’actualisation trimestrielle de la valeur du portefeuille,
avec la valeur intrinsèque par action.  WDP veille encore à ce que le public soit informé de
manière optimale via des contacts réguliers avec la presse financière spécialisée et avec la
presse de la profession. 

Le Conseil d’Administration veille en permanence à l’application des règles de ‘corporate
governance’, dans le respect de la législation en vigueur et des statuts de la société.  

En outre, la sicafi WDP est ce que l’on appelle un ‘self managed fund’.  Cela signifie qu’elle
ne sous-traite pas la gestion de son patrimoine immobilier à des tiers, mais que cette gestion
est au contraire effectuée à l’intérieur de la société.  Ainsi, le management sert directement
les intérêts des actionnaires de WDP.

2. La structure et l’organisation de WDP

2.1. Une société en commandite par actions

Warehouses De Pauw est une société en commandite par actions (SCA).  Une société en
commandite possède deux catégories d’associés.  La première est celle de l’associé actif,
dont le nom est repris dans le nom de la société, et qui est responsable de manière illimitée
pour les engagements pris par la société.  L’associé actif de WDP SCA est la SA De Pauw.
Ensuite, il y a les associés ‘commanditaires’, qui sont actionnaires et responsables à concur-
rence des actifs qu’ils ont apportés, sans être solidairement responsables. 

De Pauw SA est statutairement gérant de WDP SCA pour une durée illimitée.  L’actionnariat
de De Pauw SA est aux mains de la famille Jos De Pauw, qui est également l’actionnaire de
référence de WDP.  

2.2. Le Conseil d’Administration du gérant De Pauw SA

2.2.1. Composition  

Le Conseil d’Administration compte quatre administrateurs :
- Le Baron Paul De Keersmaeker, docteur en droit, est administrateur indépendant et pré-

sident du Conseil d’Administration. Après sa carrière politique, il est devenu administrateur
de plusieurs grands groupes belges, comme Interbrew, Tractebel, Domo et autres.

- Mark Duyck est administrateur indépendant.  Il est économiste et titulaire d’un MBA.
Après avoir assumé plusieurs fonctions en tant que directeur financier, il est actuellement
Chief Operational Officer (COO) de la Brussels International Airport Company (BIAC).

- André Dirckx est administrateur indépendant.  En sa qualité de juriste et d’économiste, il
dispose d’une très grande expérience du monde financier et bancaire.  Il a notamment été
administrateur délégué et membre du comité de direction de la Générale de Banque (à pré-
sent Fortis), ainsi que président du Conseil d’Administration de BXS.  Il siège actuellement
dans le supervisory board du groupe Euronext SA Amsterdam.

- Tony De Pauw, administrateur délégué, représente le principal groupe d’actionnaires, à
savoir la famille Jos De Pauw. 

2.2.2. Missions

Le Conseil d’Administration remplit plusieurs missions envers la sicaf.  Il :
- esquisse sa stratégie et sa politique ;
- approuve tous les investissements importants et transactions conséquentes ;
- veille à la qualité de la gestion ;
- veille à ce que la gestion coïncide avec la stratégie de la société ;
- se charge de la communication financière de l’entreprise avec la presse et les analystes ;
- traite les sujets qui relèvent de sa compétence légale, tels que :

- l’approbation du budget et des comptes annuels et semestriels ;
- la proposition de la politique en matière de dividendes à l’Assemblée Générale 

de WDP SCA ;
- l’affectation du capital autorisé ; 
- la convocation des Assemblées Générales ordinaires et extraordinaires ;
- la désignation de ses membres.

2.2.3. Fonctionnement

Le Conseil d’Administration se réunit au moins quatre fois par an, à l’invitation du président.
En outre, des réunions extraordinaires doivent être convoquées lorsque les intérêts de la
sicaf le nécessitent, ou si deux administrateurs au moins en font la demande.  

Seuls les membres du Conseil d’Administration peuvent participer aux délibérations et aux
votes.  Le vote du Conseil n’est valide que si la majorité de ses membres sont présents ou
représentés, excepté en cas d’urgence ou de force majeure.

Les décisions du Conseil sont prises à la majorité simple de ses membres.  En cas de parta-
ge des votes, la voix du président est déterminante. 

Les membres de la direction qui ne sont pas administrateurs, ou des spécialistes d’un
domaine donné, peuvent participer au Conseil d’Administration à l’invitation du président,
afin d’informer et de conseiller le Conseil. 

Le Conseil d’Administration peut également solliciter à tout moment l’avis d’un expert indé-
pendant.  Le bureau d’expertise Stadim SCRL, Marialei 29-33, 2018 Anvers, représenté par
Philippe Janssens, a été désigné en qualité d’expert immobilier.  Dans l’éventualité d’un
conflit d’intérêts entre Stadim SCRL et WDP, cette dernière fera appel au bureau d’expertise
Galtier Expertises SA.

Corporate governance et structures
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Baron Paul De Keersmaeker, Mark Duyck, André Dirckx, Tony De Pauw
Conseil d’Administration



Le montant de la rémunération du gérant est fixé annuellement par l’Assemblée Générale de
WDP SCA.  Pour l’exercice 2000, un montant global de 198.315 EUR a été versé à titre de
rémunération au gérant De Pauw SA.  En outre, une assurance relative à leur responsabilité
en qualité d’administrateur est souscrite pour les administrateurs.  

2.2.4. Dispositions relatives à la composition du Conseil et aux désignations au sein de celui-ci

En ce qui concerne la composition du Conseil d’Administration , les dispositions suivantes
sont d’application :
- le Conseil d’Administration se compose de 3 membres au minimum, dont deux d’entre

eux au moins doivent être indépendants et 10 au maximum ;
- un ou plusieurs administrateurs peuvent être administrateurs exécutifs.  Ils peuvent, en

d’autres termes, exercer une fonction de direction au sein de WDP ;
- les compétences individuelles et l’expérience des membres du Conseil doivent être 

complémentaires.

Les administrateurs sont tenus de se tenir aux accords de discrétion et de confiance mutuel-
le.  Ils doivent également respecter de façon stricte tous les principes légaux et d’usage en
matière de conflits d’intérêts, d’informations privilégiées, etc. 

La désignation des administrateurs s’effectue par l’Assemblée Générale des actionnaires de
De Pauw SA, sur proposition du comité de désignation du Conseil d’Administration.  La can-
didature des administrateurs doit au préalable avoir été approuvée par l’Assemblée Générale
des actionnaires de WDP SCA.

Compte tenu du nombre restreint d’administrateurs à l’heure actuelle, les tâches d’audit
interne et de désignation sont assurées par le Conseil au complet. 

2.3. La gestion quotidienne

2.3.1. Compétences

Le Conseil d’Administration du gérant attribue les compétences suivantes à l’équipe de
direction de WDP, sous la responsabilité de l’administrateur délégué du gérant :
- la préparation, la proposition et l’exécution des objectifs stratégiques et de la politique

générale du groupe, tels qu’approuvés par le Conseil d’Administration ;
- la définition des normes d’exécution de cette stratégie ;
- l’exécution des décisions prises par le Conseil, ainsi que le suivi des prestations et des résultats ;
- le rapportage au Conseil.

2.3.2. Composition et répartition des tâches de l’équipe de direction

Les tâches se répartissent de la façon suivante :

Tony De Pauw est administrateur délégué.  Il est notamment responsable de :
- la direction générale ;
- l’achat et la vente des biens immobiliers en Belgique et à l’étranger ;
- la gestion du portefeuille immobilier.

Joost Uwents est directeur financier.  Ses missions comprennent : 
- la politique financière générale ;

- le marketing et la communication externe ;  
- le rapportage interne ;
- les relations avec les investisseurs ;
- les contacts avec les institutions financières.

William Gombert est directeur commercial, avec comme responsabilités :
- la politique commerciale ;
- la prospection ;
- les relations avec les clients actuels et futurs ;
- les relations avec les agents immobiliers. 

2.3.3. Fonctionnement  

Les membres de l’équipe de direction travaillent en étroite collaboration et en concertation
quotidienne.
Les décisions importantes se prennent à l’unanimité, et conformément aux accords passés
avec le Conseil d’Administration.  Si l’équipe de direction n’arrive pas à un accord, c’est au
Conseil d’Administration qu’il revient de prendre la décision. 

3. Structures à l’étranger

Afin de pouvoir assurer la gestion du patrimoine immobilier de façon optimale à l’étranger,
WDP SCA dispose de filiales dans différents pays européens : 
- en mai 1999, la société de droit italien ‘Groupe De Pauw Italy s.r.l.’ a été constituée en

Italie.  Son nom sera modifié en temps utile en WDP Italia s.r.l. ;
- en Tchéquie, WDP participe depuis juin 1999 à concurrence de 100% dans la société

Bravo s.r.o.  Au printemps 2000, le nom Bravo s.r.o. a été modifié en WDP CZ s.r.o. ;
- en France, la société de droit français WDP France s.a.r.l. a été constituée en septembre

2000 ;
- en février 2001, WDP Nederland BV a vu le jour.

Outre cette uniformité de dénomination, les sociétés partagent d’autres caractéristiques
communes :
- La structure de la société est à chaque fois l’équivalent local d’une société privée à res-

ponsabilité limitée (SPRL).
- WDP dispose d’une participation de 100% dans les sociétés étrangères, à l’exclusion d’une

action détenue par la SA De Pauw, en raison de l’interdiction d’unicité de l’actionnariat.
- Les résultats des filiales sont soumis à l’impôt local sur les sociétés.  Les bénéfices nets

peuvent être versés à WDP, et l’exonération du prélèvement à la source peut être récla-
mée sur la base de la directive société mère-filiale.  Les résultats des filiales étrangères
sont également repris dans la consolidation après déduction des amortissements sur les
biens immobiliers.

- La gestion des sociétés est assurée par le management belge.
- La comptabilité et l’administration sont prises en charge par des bureaux d’experts-comp-

tables locaux : 
- pour l’Italie : le Studio Maurizio Godoli ;
- pour la Tchéquie : NBG Consulting s.r.o. ;
- pour la France : Barachet, Simonet, Roquet (comptabilité, fiscalité et administration) 

et S&W Associés (commissaire-reviseur) ;
- pour les Pays-Bas : Wijnkamp & Keulers.

Corporate governance et structures
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Gérant

Investissements
Finances et administration
Relations avec les 
investisseurs
Politique commerciale
Gestion technique
- gestion des bâtiments
- suivi des chantiers

Equipe 
de direction

Tony De Pauw
Joost Uwents

William Gombert

1. Introduction 

En 2000 aussi, WDP a encore réalisé bon nombre de projets.  Dans les pages qui suivent, vous
trouverez un aperçu détaillé non seulement des projets réalisés, mais également des nouvelles
acquisitions effectuées lors de et après la clôture de l’exercice comptable 2000.  Vous trouverez
également un aperçu du potentiel d’extension du portefeuille, tant en Belgique qu’à l’étranger.

2. Projets réalisés   

2.1. Belgique

Boom, Boomse Metaalwerken, Langelei 114-116
WDP a acheté les bâtiments des Boomse Metaalwerken le 21 avril 1999.  En décembre
1999, WDP a obtenu le permis de bâtir pour la construction d’un centre de distribution de
35.000 m2  - le plus important projet de nouvelle construction sur le marché de la location de
bâtiments semi-industriels en 2000, sur le site de premier choix que constitue l’axe Anvers-
Bruxelles, et représentant un investissement de non moins de 12 millions EUR.  
Pour 2001, une extension des bureaux de 1.342 m2  est prévue pour Alcatel.  Cet agrandis-
sement doit être terminé début avril 2001. 

Leuven, Vaart 25
La transformation de cet immeuble de bureaux en 1999 et 2000 a représenté un investissement
de 4 millions EUR.  Ce projet a été mené à bien au printemps 2000.  

Molenbeek-Saint-Jean, rue Delaunoy (‘L’Atelier de mise en bouteilles’)
Après le démarrage de ce projet de rénovation en 1999, 300 m2  de bureaux ont encore été
rénovés en 2000, dans le style ‘loft’, pour Brussels Event Brewery.  Les préparatifs à l’installa-
tion d’une brasserie dans les locaux de l’Atelier de mise en bouteilles ont également été faits. 

Ternat, Industrielaan 24
En novembre 1999, WDP a acheté l’entrepôt de Nedlloyd Fashion à Ternat pour 3,2 millions
EUR.  Le bâtiment dispose d’un nombre important de quais de chargement et de décharge-
ment et d’un vaste parking asphalté.  Il a été loué entièrement au début 2000.  En 2000, un
contrat de location a été signé avec PIAS pour la prélocation d’une extension de 5.000 m2,
qui a été réalisée en automne.  Elle a représenté un investissement de 991.000 EUR. 

Tienen, Getelaan 100
WDP a obtenu le permis de bâtir relatif à ce projet de rénovation dans le courant de 1999.
En 1999, il fut décidé de transformer la vieille tour de l’ancienne distillerie de la famille De
Pauw en bureaux de type loft.  Le projet a été lancé au printemps 2000. Dans l’intervalle, le
bâtiment est préloué à Chaudfontaine, qui y établira son siège central. L’investissement se
monte à environ 372.000 EUR.

Vilvoorde, Havendoklaan 12
WDP a acquis le terrain et les deux immeubles qui s’y trouvaient en 1999.  Les deux immeubles
seront entièrement détruits et reconstruits en deux phases. Au cours d’une première phase,
3.700 m2  d’entrepôts et 600 m2  de bureaux seront construits.  Ils doivent être achevés pour le
mois de septembre 2001.  Le nouveau bâtiment sera loué par AMP, un important distributeur
de journaux, magazines et autres, qui loue dans l’intervalle le bâtiment existant restant. 

Voir également : 4. ‘Potentiel d’extension à l’intérieur du portefeuille’.
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2.2. Etranger

Italie, San Giuliano Milanese
WDP a acquis des terrains d’une superficie totale de 34.500 m2  à San Giuliano Milanese, Via
Tolstoj.  Après l’achèvement des entrepôts en octobre 1999, 4.253 m2  de bureaux ont été
réceptionnés le 1er avril 2000, comme prévu.  Ils ont directement été occupés par Computer
2000, dont le nom a depuis été modifié en Tech Data.  Ce projet de construction mené à
bien a été le premier réalisé en régie à l’étranger.
Le montant total de l’investissement s’élève à 16,6 millions EUR.

3. Nouvelles acquisitions

3.1. Belgique

Boortmeerbeek, Industrieweg 16
En octobre 2000, WDP a signé un compromis d’achat avec Babcock International à
Boortmeerbeek pour l’achat d’un entrepôt de 14.000 m2  d’une hauteur disponible de 
9,4 mètres, avec 3.000 m2  de bureaux et de terrains attenants.  L’investissement se monte à
5,6 millions EUR, frais de transaction compris.  L’entrepôt est déjà loué à Distri-Log, et les
bureaux continuent à être loués par le vendeur pendant trois ans.

Voir également : 4. ‘Potentiel d’extension à l’intérieur du portefeuille’.

Boortmeerbeek, Leuvensesteenweg 238
WDP a acheté cet entrepôt en 2000 à Interbrew, qui continue à le louer pendant trois ans.  

3.2. Etranger

Aix-en-Provence
WDP a acheté une parcelle de terrain de 31.179 m2  dans le ‘Pôle d'Activités d'Aix-en-
Provence’, qui regroupe un millier d’entreprises.  Il s’agit d’une nouvelle construction récep-
tionnée au début 2000.  Le bâtiment comprend 894 m2  de bureaux, 534 m2  d’espaces tech-
niques et 7.555 m2  d’entrepôts.  Il est entièrement loué à Electricité de France-Gaz de France
(EDF-GDF).  Il y a également un terrain de 16.399 m2 se prêtant au stockage en plein air. 

4. Potentiel d’extension à l’intérieur du portefeuille

Aalst, Wijngaardveld
WDP dispose depuis 1999 d’un permis de bâtir pour la construction d’un nouvel entrepôt de
5.600 m2  au Wijngaardveld à Alost.  La construction du bâtiment sera entamée dès qu’un
preneur aura été trouvé.

Vilvoorde, Havendoklaan 12
La deuxième phase du projet sera lancée dès l’achèvement des travaux pour AMP.  Le
deuxième bâtiment du site sera démoli et entièrement reconstruit.  Il s’agit de 7.500 m2  d’en-
trepôts et de 1.000 m2  de bureaux.  D’après le planning, l’entrepôt sera disponible à partir
d’avril 2002.

Beringen, Industrieweg 135
Après l’extension du bâtiment existant en 1999, un projet de nouvelle construction de 
5000 m2   d’entrepôts est prévu sur ce site.  Les travaux débuteront en octobre 2001. 

Boortmeerbeek, Industrieweg 16
Deux petites parcelles de terrain de 7.300 m2  et 4.600 m2  offrent la possibilité de développer
un entrepôt de 2500 m2, et peuvent également servir de parking.  La construction du nouvel
entrepôt ne sera lancée qu’après la signature d’un accord préalable avec un preneur. 

5. Nouvelles acquisitions effectuées après la clôture de l’exercice comptable

5.1. Belgique

Machelen, Nieuwbrugstraat 91
Un bâtiment existant de Pauwels Trafo a été acheté au début 2001 pour 1,6 millions EUR.
Dans le courant de 2001, ce bâtiment de 13.700 m2  sera entièrement transformé, en colla-
boration avec KPN, en ‘hôtel internet’ : un espace de haute technologie rassemblant tout le
matériel technologique de différentes entreprises - serveurs, racks et connexions avec le
réseau fibres optiques -, afin de faciliter la transmission et la gestion des données.

5.2. Etranger

France-Lille
Au début février 2001, WDP a acheté au total plus de 45.000 m2  de bâtiments semi-indus-
triels à quatre endroits différents de la région à forte croissance de Lille, dans le nord de la
France.
Une première partie concerne trois entrepôts existants et loués avec bureaux, situés à Roncq
(6.700 m2, loué à TDG), Templemars (3.350 m2, loué à Polystyl) et Lesquin (16.800 m2, loué à
Dubois). 

En outre, WDP a acquis trois projets de nouvelles constructions encore à réaliser, avec
garanties de location en ce qui concerne les deux derniers.  Les projets se situent à Roncq
(6.700 m2), Lesquin (5.000 m2) et Seclin (10.000 m2).  Ces projets de nouvelles constructions
doivent être réalisés pour la mi-2002. 

Pays-Bas, Hazeldonk-Breda
Le premier projet de WDP aux Pays-Bas consiste en une opération ‘sale and leaseback’ avec
l’entreprise allemande Deventer GMBH & Co.  Il concerne un centre de distribution de
37.500 m2  .  Un contrat de location de 15 ans a été conclu avec Deventer, avec une première
possibilité de résiliation au bout de 10 ans.  Ce contrat entrera en vigueur au 1er mars 2001. 
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Un bénéfice opérationnel et un dividende plus importants

2000 a été une année de transition sur le plan opérationnel.  Divers grands projets d’investis-
sement ont été achevés, de sorte qu’ils ne commencent à générer réellement des recettes
qu’à partir de cette année.  C’est pourquoi une augmentation de 11% du bénéfice opéra-
tionnel est attendue pour 2001.  De plus, le programme d’investissement en cours résultera
en une nouvelle augmentation des recettes en 2002.  Nous prévoyons donc une nouvelle
augmentation de minimum 5% du bénéfice opérationnel pour l’an prochain.  
La poursuite de la croissance du bénéfice opérationnel et du dividende de l’action WDP dépend
entre autres du timing selon lequel l’augmentation du taux d’endettement autorisé ainsi que l’aug-
mentation de capital mentionnés ci-dessus pourront être réalisés et mis à profit dans la sicaf. 

La recherche de plus-values latentes

Rechercher les investissements immobiliers permettant de réaliser des plus-values est depuis
plus de 30 ans la philosophie de base de la famille Jos De Pauw.  On ne peut bien entendu
pas prévoir des plus-values chaque année, mais le portefeuille immobilier constitué au fil des
années a néanmoins prouvé à maintes reprises que cette recherche porte ses fruits. 
La famille Jos De Pauw continue à mettre ce know-how spécifique au service de la sicaf, via le
gérant De Pauw SA.  Le potentiel de plus-values réalisables restera donc à l’avenir pour la direction
de WDP un critère important pour chaque nouvel investissement.

Une poursuite de la croissance rapide du portefeuille immobilier et une augmentation
de capital

L’introduction en bourse de WDP en juin 1999 s’est accompagnée d’une augmentation de
capital de 69,4 millions EUR.  Ce montant était destiné à financer la croissance du porte-
feuille, de 136 millions EUR à 186 millions EUR d’ici la fin 2001.  Lors de la présentation des
premiers résultats annuels de WDP, l’an dernier, ces prévisions de croissance ont été aug-
mentées d’un programme d’investissement supplémentaire de 37,2 millions EUR, pour
atteindre un portefeuille immobilier de plus de 223 millions EUR pour la fin 2001.  Sur la base
de capitaux propres estimés à 148,7 millions EUR et d’un taux d’endettement maximal auto-
risé de 33%, cela constituait la limite technico-financière de la croissance autonome de WDP. 

Entre-temps, la forte demande en immeubles semi-industriels ainsi que le potentiel d’exten-
sion du portefeuille immobilier actuel ont permis une croissance plus rapide.  Concrètement,
ceci a pour conséquence que les objectifs formulés l’an dernier sont déjà atteints
aujourd’hui ... 

Sur la base des capitaux propres constitués à la fin du mois de décembre 2000 et de la
réglementation financière actuelle en matière de sicafs, le portefeuille peut poursuivre sa
croissance autonome jusqu’à une valeur de 250 millions EUR.  Avec les acquisitions réali-
sées début 2001 à Lille, dans le nord de la France, la valeur d’investissement du portefeuille
WDP (c’est-à-dire la valeur après achèvement de tous les programmes d’investissement en
cours) a déjà atteint ces 250 millions EUR.

Le législateur belge laisse cependant entrevoir la possibilité d’une augmentation conditionnel-
le du taux d’endettement jusqu’à 45 voire 50% pour 2001.  Ceci rendrait possible une pour-
suite de la croissance interne du portefeuille jusqu’à 300 voire 325 millions EUR.  Dans cette
perspective, le Conseil d’Administration a pris la décision de principe – pour autant que la
conjoncture du marché le permette – d’effectuer dès que possible une augmentation
publique de capital d’environ 25 millions EUR.  Combinée à l’augmentation potentielle du
taux d’endettement, cette augmentation de capital permettra une croissance interne du por-
tefeuille immobilier jusqu’à une valeur de plus de 370 millions EUR.

L’échéance à laquelle cet objectif pourra être atteint dépend de la rapidité de réalisation de
ces deux leviers de croissance financière.  WDP espère d’ores et déjà qu’aussi bien l’aug-
mentation annoncée du taux d’endettement que l’augmentation de capital se réaliseront en
2001 encore.  Si c’est le cas, une augmentation du portefeuille jusqu’à 300 millions EUR en
2001 constitue une perspective réaliste.  A terme, WDP souhaite poursuivre sa croissance
jusqu’à un portefeuille européen de biens immobilier semi-industriels d’une valeur de 
500 millions EUR.

Le Conseil d’Administration et la direction de WDP ont donc clairement opté pour une straté-
gie de croissance ambitieuse.  Ils considèrent qu’une poursuite de la croissance est une
nécessité absolue, tant dans la perspective des investisseurs européens que dans celle du
marché européen de l’immobilier.  Ces perspectives prometteuses sont étayées par le fait
que la demande en centres de stockage et de distribution modernes et multifonctionnels
pour le secteur logistique européen est supérieure à l’offre actuelle.  Sur le plan du marché
de la location d’espaces de stockage, la croissance est donc certainement possible.  
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Le marché de l’immobilier semi-industriel évolue en permanence.  Le développement du porte-
feuille immobilier de Warehouses De Pauw illustre la manière dont WDP répond constamment
aux nouvelles tendances.

Ainsi, les entreprises optent de plus en plus pour un système de distribution centralisé.  Cette
évolution s’accompagne d’une demande d’espaces d’entreposage plus grands, modernes, et
d’un accès facile.  Ces espaces doivent encore posséder de grandes travées, une hauteur dis-
ponible de 8 mètres ou plus, et des sols aptes à supporter de fortes charges et aussi planes
que possible.  Ils doivent également être équipés d’une offre variée de quais de chargement et
de déchargement, levelers, etc. 

Dans le même temps, la demande augmente, parce que de plus en plus d’entreprises préfè-
rent à présent louer des bâtiments plutôt que d’en être propriétaires.  Elles doivent en effet être
suffisament flexibles pour pouvoir suivre les évolutions du marché, et préfèrent dès lors
concentrer leur attention sur des données telles que les fusions, les reprises, les restructura-
tions et l’outsourcing.  En outre, la vision à long terme indispensable aux placements en immo-
bilier n’est pas toujours conciliable avec les perspectives à court terme valables pour les cycles
de production.  En d’autres termes : le rendement moins élevé de l’immobilier est parfois dia-
métralement opposé aux rendements importants que la production exige.

Troisièmement, les preneurs veulent la certitude qu’il sera également possible de répondre à
leurs besoins futurs.  Ce qui n’est le cas que par la combinaison d’un accompagnement pro-
fessionnel et d’un large choix d’espaces semi-industriels. 

Tout ceci entraîne une professionnalisation accrue du marché de l’immobilier semi-industriel.
Le travail sur mesure a désormais fait place à la polyvalence et à la flexibilité.

Combinés à la forte croissance économique de ces dernières années, ces développements
résultent en une augmentation des tarifs de location.  Pour des entrepôts ‘state of the art’ à
Bruxelles ou alentours, nous notons actuellement des prix de location de 48,34 EUR/m2, voire
même de 49,58 EUR/m2 pour les emplacements de tout premier choix.  A titre de comparai-
son : en 1998, ce chiffre n’était encore que de 43,38 EUR/m2.  Dans la région d’Anvers, les
prix ont augmenté jusqu’à 42,14 ou 43,38 EUR/m2.  Et les prix de vente peuvent atteindre
495,79 EUR/m2 à Bruxelles et 446,21 EUR/m2 à Anvers. 

Dans le même temps, nous constatons que le prix des terrains continue à augmenter dans ce
segment du marché.  Il représente souvent le tiers de la valeur totale d’un site semi-industriel. 

Répartition de la valeur 
locative 2001 par pays

Répartition de la valeur 
locative 2001 par catégorie

Répartition de la superficie
louable par catégorie
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Au cours de l’année 2000, la valeur totale du portefeuille immobilier de WDP, frais de tran-
saction inclus, a atteint 215,33 millions EUR, répartis sur 48 propriétés.  Hors frais de trans-
action, cela représente une augmentation jusqu’à 192,62 millions EUR.  Le portefeuille belge
y représente une quote-part de 85,2%.

Les principales propriétés sont celles de San Giuliano Milanese en Italie et de Boom-Langelei en
Belgique.  Elle possèdent chacune une valeur avoisinant les 18,2 millions EUR.  Grimbergen-
Eppegemstraat, Aalst-Tragel 11 et Leuven-Vaart sont évalués entre 11,3 et 11,8 millions EUR.
Le ‘top cinq’ représente ainsi une quote-part de 33% de l’ensemble du portefeuille.

Ce portefeuille comprend à présent 105,98 hectares de terrain, dont 8,31 ha en concession.
La valeur foncière représente 34,6% de l’ensemble du portefeuille, soit en moyenne 70,90
EUR/m2, frais de transaction inclus. 

La superficie construite totale s’élève à 549.272 m2.  La superficie louable se compose de
451.188 m2 d’entrepôts, 57.816 m2 de bureaux, 34.309 m2 d’espaces commerciaux, ainsi
que de quelques autres utilisations, telles que des places de parking, des espaces d’entre-
posage en plein air et des logements. Les entrepôts représentent une valeur locative de
13,55 millions EUR, soit une moyenne de 30,04 EUR/m2.  La valeur locative des bureaux
s’élève à 4,26 millions EUR (en moyenne 73,66 EUR/m2) et celle des espaces commerciaux
à 1,64 millions EUR (en moyenne 47,88 EUR/m2).  Ceci équivaut à respectivement 68,8%,
21,6% et 8,3% de la valeur locative totale, qui est estimée 19,69 millions EUR.  Celle-ci
génère un rendement brut moyen de 9,14% par rapport à la valeur du portefeuille.

Au 31 décembre 2000, le taux d’inoccupation était de 2,23% ou 0,43 millions EUR.  Dans
les propriétés qui sont transformées, à savoir Molenbeek-Saint-Jean, Rumst-Terhagen,
Tienen et Ternat, il reste après réception des travaux des espaces à louer pour une valeur de
0,41 millions EUR, ou 2,10% de l’ensemble du portefeuille. 

Ces transformations représentent un investissement total de 2,16 millions EUR.  A Boom-
Langelei et Vilvorde-Havendoklaan, un programme d’investissement d’environ 4,39 millions
EUR est toujours en cours. Le portefeuille actuel offre en outre la possibilité d’un investisse-
ment supplémentaire en nouvelles constructions évalué à 8,18 millions EUR.  Le potentiel
locatif peut ainsi augmenter de 0,86 millions EUR pour atteindre 20,55 millions EUR.

2001 verra arriver la date d’échéance de contrats de location pour un montant correspon-
dant à 4,1% de la valeur locative. En 2002, ce sera 3,8%, et en 2003, 13,1%.

Les principaux preneurs sont Tech Data, Danzas, Interbrew, Alcatel et Distri-Log.  Ils représentent
ensemble un tiers de la valeur locative totale.  Le ‘top dix’ – où figurent entre autres Cabrita, SSG
Europe, EDF-GDF, Synchro Partners et No Limit – représente 48% de la valeur locative.
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Evolution par rapport au 31 décembre 1999

La valeur du portefeuille immobilier a augmenté de 52,07 millions EUR, ou 31,9%, au cours
de l’an 2000. 

Une première partie de cette augmentation résulte, d’une part, des acquisitions à Aix-en-
Provence, Boortmeerbeek-Leuvensesteenweg et Boortmeerbeek-Industrieweg, et d’autre
part de la vente partielle de la propriété d’Aalst-Zegepraalstraat.  Ceci représente une valeur
de 14,7 millions EUR, frais de transaction inclus.

Une deuxième partie concerne les investissements en nouvelles constructions et rénovations
pour un montant total de 16,14 millions EUR.  Boom-Langelei, Milan-San Giuliano, Leuven-
Vaart et Ternat-Industrielaan en constituent l’essentiel, avec 13,85 millions EUR.  Dans ces
projets, WDP agit en qualité de maître de l’ouvrage-investisseur.
Lors de l’évaluation du 31 décembre 1999, il a été tenu compte pour ces bâtiments de la
location du marché et de la rentabilité exigée à ce moment-là, de la marge de bénéfices et
de risques conforme au marché pour un maître d’ouvrage-investisseur, des intérêts sur le
capital immobilisé et d’un délai raisonnable pour la réalisation des travaux et la location.
Toutes ces hypothèses de base prudentes ont été favorablement dépassées en pratique.
Ce qui résulte en une plus-value de 10,55 millions EUR, soit 19% de la valeur de vente
actuelle de ces quatre propriétés, en plus des frais d’investissement.

Le solde de l’augmentation de la valeur, à savoir 10,70 millions EUR, représente encore un
accroissement de 8,85% sur le reste du portefeuille.  Ses leviers principaux sont l’effet des
autres investissements (2,29 millions EUR), l’augmentation des loyers sur le marché, l’indexa-
tion plus importante des contrats en cours et la baisse de 0,25% des taux d’intérêt financiers
par rapport à l’évaluation précédente.  

Evolution des paramètres financiers

Le climat financier s’est rétabli en fin d’année. Le taux à long terme – pour lequel les obliga-
tions linéaires (OLO) à 15 à 20 ans servent de base de référence pour les placements en
immobilier – avait augmenté dans le courant de 1999 de 4,55% en avril jusqu’à 6,15% à la
mi-octobre. Le taux d’intérêt a continué à fluctuer autour des 5,80% jusqu’à la fin du mois
de novembre 2000, pour descendre ensuite à 5,50% à la fin de l’année. 

D’autre part, le rythme d’inflation sur base annuelle a culminé jusqu’à 3,36% en septembre 2000
(2,58% sur la base de l’indice santé), après quoi il est redescendu jusqu’à 2,49% en décembre.

L’intérêt réel – c’est-à-dire la différence entre intérêt et inflation – constitue, aussi bien pour
les actions que pour les placements en immobilier, un élément de base pour la détermination
de la capitalisation, et donc aussi de l’évaluation. On y couple alors les exigences spécifiques
particulières à chaque propriété. Ce taux réel est passé d’environ 3,5% pour la période jan-
vier-mai 1999 à 4,75% pour juillet-octobre. Il est ensuite redescendu à environ 3% en juin
2000, et est resté relativement stable depuis. Ceci a entraîné une stabilisation des prix de
l’immobilier, qui s’est à son tour traduite dans l’évolution du cours de la sicaf.

Le portefeuille immobilier est composé de la façon suivante (EUR):

valeur valeur valeur
évaluée* assurée* d’acquisition*

semi-industriel 164.523.939 134.787.908 101.741.809

bureaux 12.629.216 7.840.773 6.677.353

espaces commerciaux 12.160.742 14.072.494 9.875.144

mixte 26.013.785 27.932.642 13.349.842

TOTAL 215.327.682 184.633.818 131.644.148

* valeur évaluée = valeur frais de terrain et de transaction inclus 31/12/00
* valeur assurée = valeur des bâtiments en nouvelle construction
* valeur d’acquisition = prix d’achat historique + investissements réalisés

■ Valeur locative brute
■ Potentiel d’investissement
■ Frais de transaction 
■ Valeur du bâtiment 
■ Valeur du terrain 

Evolution de l’intérêt réelRépartition de l’année
d’échéance des contrats loca-
tifs en cours
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Aalst,
Dendermondsesteenweg 75

Situation
Une parcelle de terrain de
9.195 m2, et dont 62,45
mètres donnent sur la
Dendermondsesteenweg, qui
assure la jonction entre la
Ringlaan et le centre.

Bâtiment
Un immeuble industriel rénové
en 1991-1992 et scindé en 5
magasins discount d’une
superficie totale de 4.459 m2

et parkings attenants.

Location
Depuis la rénovation, l’en-
semble du site est loué à
Profi, Bauknecht, Giraffe,
Leenbakker et Van Marcke.

Modification en 2000
Néant.

Perspectives pour 2001
Néant.

Aalst, 
Pierre Corneliuskaai 10 -
Zegepraalstraat

Situation
Une parcelle de terrain de
1.206 m2 située dans un quar-
tier populaire et industriel le
long de la Dendre, à proximité
de la zone industrielle
Wijngaardveld.

Bâtiment
Une ancienne construction qui
a été rénovée et dotée d’une
nouvelle façade.  1.350 m2

d’entrepôts d’une hauteur dis-
ponible de 4,5 à 7 mètres, et
180 m2 de bureaux.

Location
L’ensemble du site est loué à
Plastic Omnium jusqu’en
2005.

Modification en 2000
La partie adjacente, non
louée, a été vendue.  Elle
représente 49,10% de la
valeur locative totale.

Perspectives pour 2001
Néant .

Aalst, 
Tragel 5 -  
Gheeraertstraat 15-16

Situation
Une parcelle de terrain de
16.546 m2 dans la zone indus-
trielle située entre la Dendre, la
Dendermondsesteenweg et la
Ringlaan.  D’accès facile, et à
proximité du centre et des
principaux axes de circulation.

Bâtiment
Un ancien complexe industriel
de 12.514 m2 d’entrepôts
d’une hauteur disponible de 5
mètres, scindé en 17 parties. 

Location
Le taux d’inoccupation est de
18%, dont 15,7% ne sont
libres que depuis récemment.

Modification en 2000
Les travaux de division du
complexe et les rénovations
afférentes ont été effectués. 

Perspectives pour 2001
Néant .

Définitions utilisées dans l’aperçu de l’immobilier

Capitalisation ou rendement locatif :
le rapport entre le loyer potentiel brut et la valeur d’investissement
Le loyer potentiel brut est calculé de la façon suivante : 
le loyer déterminé par contrat pour l’année 2001 plus la valeur estimée des parties non
louées, moins le précompte immobilier à charge du propriétaire, et moins la redevance à
payer s’il s’agit d’un terrain en concession. 
La valeur d’investissement est calculée de la façon suivante : 
la valeur de la propriété dans son état actuel plus les frais de transaction (droits d’enregistre-
ment et honoraires), et plus les investissements à prévoir, TVA et honoraires compris.
Quote-part du terrain : 
le rapport entre la valeur du terrain et la valeur de l’ensemble de la propriété.  Si une nouvelle
construction ou une transformation est prévue, la valeur est calculée après réalisation des
travaux.
▲ Valeur : 
l’augmentation ou la diminution de la valeur, exprimée en pour cent, et frais de transaction
compris, au 31 décembre 2000 par rapport à la valeur reprise d’une part dans le rapport
annuel 1999, et d’autre part dans le prospectus établi lors de l’émission de la sicafi en juin
1999.

Aperçu de l’immobilier
Aperçu de l’immobilier
Belgique

22 23

Capitalisation
8,94%
Occupation au 31/12/2000
100%
▲ Valeur
31/12/99
+ 5,55%
émission
+ 0,96%

Capitalisation
9,17%
Occupation au 31/12/2000
100%
▲ Valeur
31/12/99
- 43,94%
émission
- 52,78%

Capitalisation
8,40%
Occupation au 31/12/2000
82,04%
▲ Valeur
31/12/99
+ 10,85%
émission
+ 9,70%



Antwerpen, 
Lefebvredok - Grevendilf -
Vrieskaai 

Situation
Une parcelle de terrain de
22.513 m2 en concession de
l’Entreprise portuaire jusqu’en
2007, avec possibilité de pro-
rogation, sise dans l’ancien
port au coin du dock Albert et
du dock Amerika, sur un site
où de nombreux nouveaux
entrepôts ont été construits
récemment.

Bâtiment
Le complexe comprend 7 uni-
tés avec, au total, 70 m2 de
bureaux, et 18.677 m2 d’entre-
pôts d’une hauteur disponible
de 4,11 à 8,42 mètres. Le
complexe se compose en par-
tie de bâtiments récents
(1998), en partie de bâtiments
rénovés récemment (1998), et
de bâtiments datant de 1974-
1975.

Location
Les locataires sont Nova
Natie, Riga Natie et Carga.
Comme il est d’usage dans le
port, la location s’effectue en
fonction de la superficie maxi-
male utilisée mensuellement.

Modification en 2000
En 2000, l’occupation a été
de quelque 25% supérieure
aux estimations.

Perspectives pour 2001
Néant.

Beersel - Lot,
Heideveld 3 - 4

Situation
Une parcelle de terrain de
21.325 m2 dans la zone indus-
trielle Heideveld, située entre
la chaussée reliant Bruxelles à
Mons, le canal Bruxelles-
Charleroi et l’E19.

Bâtiment
Les bâtiments actuels sont en
cours de démolition.

Modification en 2000
De nouveaux plans de
construction ont été établis et
l’adjudication a été organisée.

Perspectives pour 2001
La réalisation de 6.450 m2

d’entrepôts d’une hauteur de
8,20 m, de 253 m2 d’entre-
pôts d’une hauteur de 6 m, de
502 m2 de bureaux ainsi que
d’espaces sociaux.  8 quais
de chargement et de déchar-
gement avec levelers sont pré-
vus, ainsi que deux portes
hautes.  L’ensemble est déjà
préloué à TDSE.  La réception
des travaux est prévue pour
septembre 2001.

Beersel - Lot, 
Stationsstraat 230

Situation
Une parcelle de terrain de
15.922 m2 à proximité de la
chaussée Bruxelles-Mons et
du canal Bruxelles-Charleroi, à
quelque distance de l’autorou-
te E19.  Il y a quelques bâti-
ments semi-industriels récents
à cet endroit.

Bâtiment
Un complexe récent compre-
nant 832 m2 de bureaux et
3.203 m2 d’entrepôts d’une
hauteur disponible de 6,52 m,
et avec 12 quais de charge-
ment et de déchargement.  La
possibilité de construire un
entrepôt supplémentaire de ±
3.000 m2 existe toujours, mais
elle n’est pas prévue dans le
cadre de la location actuelle.

Location
Entièrement loué à Lyfra
Partagro SA jusqu’en sep-
tembre 2008.

Perspectives pour 2001
Néant.

Aperçu de l’immobilier
Belgique (suite)

24 25

Capitalisation
9,56%
Occupation au 31/12/2000
84,65%
▲ Valeur
31/12/99
+ 10,82%
émission
+ 10,58%

Capitalisation
-%
Occupation au 31/12/2000
-%
▲ Valeur
31/12/99
+ 19,61%
émission
+ 3,33%

Capitalisation
7,96%
Occupation au 31/12/2000
100%
▲ Valeur
31/12/99
+ 10,01%
émission
- 6,14%

Aalst, 
Tragel 11-12 -  
Garenstraat 

Situation
Une parcelle de terrain de
44.163 m2 en zone industrielle,
située à proximité du centre et
des principaux axes de circu-
lation.

Bâtiment
Une nouvelle construction de
1998-1999, comprenant
5.130 m2 de bureaux, 9.030
m2 d’entrepôts d’une hauteur
disponible de 8 mètres et
7.330 m2 d’entrepôts d’une
hauteur disponible de 12
mètres, et 455 m2 d’espaces
de chargement et de déchar-
gement.  Les entrepôts sont
équipés d’aérothermes et
d’une installation sprinkler.

Location
L’ensemble du site est loué
jusqu’en 2007 à Tech Data,
qui verse une rémunération
supplémentaire pour l’investis-
sement dans l’installation de
refroidissement. 

Modification en 2000
La transformation d’une partie
des entrepôts en bureaux.

Perspectives pour 2001
Néant.

Aalst, 
Wijngaardveld 3 - 
Dijkstraat 7

Situation
Une parcelle de terrain de
39.822 m2 dans la zone indus-
trielle Wijngaardveld, entre la
route Alost-Dendermonde et la
Dendre.

Bâtiment
Deux entrepôts de respective-
ment 7.800 m2 et 10.125 m2,
construits en 1992, d’une
hauteur disponible de 8
mètres et comprenant des
bureaux et équipements
sociaux.  Chauffage par aéro-
thermes.
Une demande de permis de
bâtir est introduite pour la
construction de ± 5.000 m2

d’entrepôts et de 1.000 m2 de
bureaux.

Location
Le contrat de location avec
Amylum (représentant 58% de
la valeur locative) se poursuit
jusqu’en juin 2003.  Pour le
deuxième bâtiment, suite à la
résiliation de Callebaut, un
contrat de location a été
conclu avec Alldeco et
Intergarden jusqu’en juin
2001.  Ensuite, un nouveau
contrat de neuf ans avec
Alldeco prendra cours.

Modification en 2000
Néant.

Perspectives pour 2001
Le lancement du projet de
construction mentionné ci-
dessus, sous réserve d’un
accord préalable avec le can-
didat-preneur. 

Anderlecht, 
Boulevard Frans Van Kalken 9

Situation
Une parcelle de terrain de
20.638 m2 en pleine propriété
et de 2.240 m2 en copropriété,
sise dans la zone industrielle
Anderlecht-Forest, le long du
canal Bruxelles-Charleroi,
entre le boulevard de
l’Industrie et la chaussée de
Mons.  Ce n’est pas loin de la
gare de marchandises, de la
gare du Midi et du ring de
Bruxelles.

Bâtiment
Une construction de 1969 dans
un état d’entretien correct.
La première parcelle comprend
12.606 m2 d’entrepôts, équi-
pés d’une installation de
chauffage et de sprinklers, et
répartis sur 8 unités. Les deux
plus grandes unités (9.040 m2)
présentent une hauteur dispo-
nible de 7 à 8 mètres. La hau-
teur des autres unités varie
entre 3,5 et 5 mètres. Ce site
comprend également 1.175 m2

de bureaux.  
Sur la deuxième parcelle, il y a
la ‘Tour Asar’, qui compte 8
étages.  WDP est propriétaire
des étages 3 à 8 (au total
2.040 m2 de bureaux) ainsi que
de 46 parkings et de 190 m2

d’espaces d’archivage.

Location
Les contrats actuels ne vien-
nent à échéance qu’en 2003-
2004.  Le principal locataire
est Synchro Partners.  Il repré-
sente environ la moitié du
potentiel locatif.

Modification en 2000
Le taux d’inoccupation est de
11,62%.  Il concerne surtout
la partie bureaux (les septième
et huitième étages), où un
contrat de location s’est termi-
né cette année.

Perspectives pour 2001
Néant.

Capitalisation
8,97%
Occupation au 31/12/2000
100%
▲ Valeur
31/12/99
+ 9,32%
émission
+ 61,31%

Capitalisation
8,73%
Occupation au 31/12/2000
100%
▲ Valeur
31/12/99
+ 1,71%
émission
+ 4,02%

Capitalisation
10,29%
Occupation au 31/12/2000
88,38%
▲ Valeur
31/12/99
+ 3,94%
émission
+ 1,43%



Aperçu de l’immobilier
Belgique (suite)

26 27

Boom,
Kapelstraat 46

Situation
Une parcelle de terrain de
4.292 m2 faisant partie d’un
PPA approuvé, et destinée à un
lotissement d’habitations
moyennes.

Modification en 2000
La hausse des prix des ter-
rains à bâtir rend la réalisation
de ce lotissement plus pro-
bable. 

Perspectives pour 2001
Néant .

Boom,
Langelei 114 - 120 -
Industrieweg

Situation 
Une parcelle de terrain de 67.540 m2

le long de l’A12 dans la zone indus-
trielle Krekelenberg, qui est entière-
ment bâtie, sur l’ancien site de l’en-
treprise Boomse Metaalwerken.  Par
sa situation sur l’axe Anvers-Bruxel-
les et la liaison très aisée vers Saint-
Nicolas et Malines, ce site convient
particulièrement bien à des entre-
prises de distribution. 

Bâtiment 
Un complexe nouvellement construit
comprenant 817 m2 de bureaux et
34.236 m2 d’entrepôts.  Ces derniers
ont une hauteur disponible de 10,50
mètres et sont équipés d’une installa-
tion sprinkler, de cloisons et de
portes extérieures anti-feu, de chauf-
fage par générateurs d’air chaud, et
leur sol en béton anti-poussière sup-
porte jusqu’à 2,5 tonnes/m2. Un bâti-
ment supplémentaire comprenant
1.312 m2 de bureaux reste encore à
construire.

Location
Le site est entièrement loué - pour
une durée fixe de 5 ans et aux tarifs
du marché – à No Limit, Circle
International et Alcatel. Alcatel pren-
dra également le deuxième immeuble
de bureaux prévu.

Modification en 2000
La construction du premier immeuble
de bureaux et des entrepôts a été
réalisée dans le courant de l’année.
Par rapport à l’estimation faite fin
1999, le projet a pu être réceptionné
et loué plus rapidement que prévu.
Les coûts sont restés dans les limites
du budget.  La conjoncture favorable,
entre autres, a permis d’obtenir des
prix de location supérieurs d’environ
un quart aux estimations de départ.
En outre, la marge de bénéfices et de
risques de 12% - normale pour des
projets de ce type – est entièrement
réalisée à l’intérieur du portefeuille.

Perspectives pour 2001
La réception des travaux du deuxiè-
me immeuble de bureaux.

Boortmeerbeek, 
Industrieweg 16

Situation
Quatre parcelles d’une superfi-
cie totale de 40.151 m2,
situées dans une petite zone
PME le long de la route
Malines-Louvain, à 10 à 15
kilomètres de l’E314 (Louvain-
Lummen), de l’E19 (sortie
Weerde-Hofstade), de Malines
et de Louvain.

Bâtiment
Le complexe situé sur la plus
grande des parcelles (28.028
m2) date du début des années
nonante.  Il comprend 3.250
m2 de bureaux louables sépa-
rément, par plateau (il y a 3
plateaux), et 14.335 m2 d’en-
trepôts d’une hauteur dispo-
nible de 7,50 mètres. Les
entrepôts peuvent également
être scindés.  Ils disposent de
6 quais de chargement et de
déchargement avec levelers et
de plusieurs portes d’accès.

Location.
Distri-Log loue l’entrepôt et les
bureaux adjacents par contrat
fixe de neuf ans jusqu’en 2009
(64,5% de la valeur locative
estimée totale).  Babcock offre
jusqu’en avril 2004 une garan-
tie locative pour les bureaux à
environ deux tiers de la valeur
actuelle du marché.
Les trois parcelles restant pro-
visoirement libres représentent
à elles trois 12,45% de la
valeur totale.

Modification en 2000
Acquisition de la propriété en
octobre 2000.

Perspectives pour 2001
Néant.

Capitalisation
-%
Occupation au 31/12/2000
-%
▲ Valeur
31/12/99
+ 80,56%
émission
+ 116,67%

Capitalisation
7,94%
Occupation au 31/12/2000
100%
▲ Valeur
31/12/99
+ 436%
émission
+ 521%

Capitalisation
7,81% (1) 6,97 (2)
Occupation au 31/12/2000
64,5% 100%
▲ Valeur
31/12/99
-% -%
émission
-% -%

(1)  A l’exclusion de la garantie locative, parcelles PME incluses pour la valeur du terrain.
(2)  Garantie locative incluse, et parcelles PME incluses pour la valeur du terrain.

Beringen - Paal,
Industrieweg 135 -
Rijsselstraat

Situation
Une parcelle de terrain de
21.438 m2 dans la zone indus-
trielle située entre Beringen-
Paal et Tessenderlo, à proximi-
té immédiate des entrées et
sorties de l’E313.

Bâtiment
Une construction récente
comprenant deux entrepôts
équipés d’aérothermes et
d’une hauteur disponible de 6
mètres.  Le premier entrepôt,
de 870 m2, se complète de
336 m2 de bureaux, et le
deuxième, de 4.074 m2, de
451 m2 de bureaux.  Il existe
en outre une possibilité de
construire un complexe de ±
4.375 m2 d’entrepôts supplé-
mentaires.

Location
L’ensemble du site est loué à
Abilis Cemstobel et à AISC
Belgium.  Les deux contrats,
d’une durée fixe de neuf ans,
ont pris cours en 1999.  Leurs
conditions sont conformes au
marché, plus un supplément
en raison de l’aménagement
spécifique, et dû jusqu’à fin
2002 pour une partie et jus-
qu’à fin 2005 pour l’autre. 

Modification en 2000
Des investissements dans
l’aménagement spécifique.

Perspectives pour 2001
Les travaux de construction
d’un nouvel entrepôt de
5.000 m2 devraient débuter en
automne.

Bierbeek,
Hoogstraat 35-35A

Situation
Une parcelle de terrain de
12.137 m2 située le long de la
route d’accès à la commune,
à 4 km de l’E40 et du parc de
recherche de Haasrode.

Bâtiment
Un complexe mixte, avec à
l’avant du site un entrepôt de
1.050 m2 ainsi que 140 m2 de
bureaux.  A l’arrière du site, un
bâtiment comprenant 1.600 m2

de caves, 3.840 m2 d’entre-
pôts au rez-de-chaussée et
535 m2 d’entrepôts au premier
étage.  La hauteur disponible
des entrepôts varie entre 4 et
6 mètres.  Le complexe
convient particulièrement bien
en tant qu’espace de stockage
et de lieu d’exploitation.

Location
Des 12 locataires de ce site,
Fair Trade et Deca-Steel sont
les deux principaux.  Ils repré-
sentent respectivement 27,5%
et 25,6% du potentiel de loca-
tion.  Le taux d’inoccupation a
baissé de 16,4% en 1999 à
7,7% fin 2000.

Modification en 2000
Néant.

Perspectives pour 2001
Néant.

Boom,
Groene Hofstraat 13

Situation
Une parcelle de terrain de 
985 m2 en pleine propriété,
ainsi qu’une part correspon-
dant à 754 m2 pour le parking.
La parcelle est située au
centre de Boom, à proximité
de la Heldenplein. 

Bâtiment
Une ancienne brasserie trans-
formée en bureaux (2.548 m2)
dans les années quatre-vingts,
avec 26 places de parking.

Location
Les principaux preneurs sont
la Régie des Bâtiments
(41,65%) et le Vlaamse Dienst
voor Arbeidsbemiddeling
(VDAB) (39,07%).  Seul le
contrat avec le VDAB vient à
échéance fin 2001.  Les tarifs
actuels du marché sont de
quelque 20% supérieurs aux
contrats en cours.  

Modification en 2000
Néant.

Perspectives pour 2001
Néant.

Capitalisation
7,52%
Occupation au 31/12/2000
100%
▲ Valeur
31/12/99
+ 10,43%
émission
+ 3,81%

Capitalisation
11,77%
Occupation au 31/12/2000
92,34%
▲ Valeur
31/12/99
+ 19,85%
émission
+ 14,90%

Capitalisation
8,17%
Occupation au 31/12/2000
97,47%
▲ Valeur
31/12/99
+ 20,52%
émission
+ 13,66%



Grimbergen,
Eppegemstraat 31

Situation
Une parcelle de terrain d’envi-
ron 60.630 m2 donnée en
concession par le Port mariti-
me de Bruxelles jusqu’en
2025.  Elle se situe sur le
Canal de Willebroek, dans une
zone industrielle dont l’acces-
sibilité a été fortement amélio-
rée et qui bénéficie d’un accès
à la zone PME de Cargovil.

Bâtiment
5.096 m2 de bureaux et d’es-
paces sociaux construits en
1978 et 48.017 m2 d’entre-
pôts bâtis en 1996.  Les
entrepôts possèdent une hau-
teur disponible de 7,10 à
10,73 mètres et sont entière-
ment orientés sur la grande
distribution.

Location
Entièrement loué à Danzas
jusqu’en 2005.  Les tarifs de
location actuels du marché
sont supérieurs d’environ un
huitième.

Modification en 2000
La rénovation du bâtiment de
direction (aux frais du pre-
neur).

Perspectives pour 2001
Néant.

Haacht,
Wespelaar, Dijkstraat 44 -
Nieuwstraat 14C

Situation
Une parcelle de terrain de
17.229 m2 située au centre de
la commune. La parcelle fait
partie d’une petite zone mixte
comprenant plusieurs bâti-
ments pour bureaux et activi-
tés artisanales.

Bâtiment
Un complexe mixte de 10.148
m2 comprenant 1.813 m2 de
bureaux, 767 m2 d’espace
pour supermarché et 7.568 m2

d’entrepôts et ateliers d’une
hauteur disponible variant de
2,41 à 8,16 mètres.

Location
Entièrement loué, les princi-
paux preneurs étant Plantation
Snack (43,3%) et Werkhuizen
J. Joostens (31,8%).  Le
contrat de location avec
Plantation Snack viendra à
échéance fin 2002.  Les
autres se poursuivent jusqu’en
2006.

Modification en 2000
La reprise d’un contrat par
Werkhuizen J. Joostens, qui a
également procédé au réamé-
nagement et à l’embellissse-
ment des bureaux et des
espaces sociaux.

Perspectives pour 2001
Néant.

Lebbeke - Wieze,
Kapittelstraat 31 -
Schroverstraat

Situation
Une parcelle de terrain de
8.619 m2 dans le centre de
Wieze, à proximité d’Alost et
des parcs industriels situés
entre Alost et Herdersem.

Bâtiment
Une partie des anciennes
‘Halles d’octobre’.  La
construction date des années
soixante et possède une tra-
vée en chevrons de lamelles
de bois.  La hauteur dispo-
nible est de 6 à 7 mètres.  Le
bâtiment est équipé de quais
de chargement et de déchar-
gement avec portes secto-
rielles et d’aérothermes.

Location
Entièrement loué à Ziegler par
un contrat à durée fixe de 9
ans.

Modification en 2000
Amylum a mis fin à la location.
Nouvelle location à Ziegler,
avec une diminution du loyer
de 7%.  Installation de dévi-
doirs incendie.

Perspectives pour 2001
Néant.

Aperçu de l’immobilier
Belgique (suite)

28 29

Capitalisation
8,02%
Occupation au 31/12/2000
100%
▲ Valeur
31/12/99
+ 6,43%
émission
+ 2,35%

Capitalisation
12,19%
Occupation au 31/12/2000
100%
▲ Valeur
31/12/99
+ 1,87%
émission
- 0,27%

Capitalisation
9,51%
Occupation au 31/12/2000
100%
▲ Valeur
31/12/99
- 4,34%
émission
- 8,92%

Boortmeerbeek,
Leuvensesteenweg 238

Situation
Une parcelle de terrain de
11.739 m2 avec 61,50 mètres
de façade sur la
Leuvensesteenweg, où le pas-
sage est très important, dans
une zone industrielle et à
proximité immédiate de plu-
sieurs magasins de grandes
chaînes.

Bâtiment 
Un complexe de 10.699 m2 de
bâtiments datant des années
soixante : l’ancienne brasserie
‘Het Sas’.  A terme, de très
importants travaux de rénova-
tion sont prévus pour la trans-
formation du complexe en
salle d’exposition avec
bureaux adjacents, espaces
d’entreposage et places de
parking.  Cet investissement
est estimé à 1,6 million EUR.

Location
Loué à Interbrew jusque fin
2003 au moins.

Modification en 2000
Néant.

Perspectives pour 2001
Néant.

Bruxelles - 
Neder-Over-Heembeek,
Chaussée de Vilvorde 146 -
Rue Meudon
Situation
Au total, 8.133 m2 de parcelles
en pleine propriété, 3.548 m2

en copropriété pour un tiers,
et 676 m2 en copropriété pour
moitié.  Les parcelles sont
situées dans une zone indus-
trielle bénéficiant d’un regain
d’intérêt, le long du canal
Bruxelles-Willebroek, et à
proximité du pont Van Praet.
Le centre de Vilvorde et les
entrées et sorties du ring de
Bruxelles ne sont pas loin.

Bâtiment
Les constructions datent de
1960 et ont été adaptées et
rénovées en 1988.  Elles com-
prennent trois entrepôts d’une
superficie totale de 3.695 m2

et d’une hauteur disponible de
7,50 à 8,50 mètres, 606 m2 de
bureaux et un entrepôt de 
900 m2 à vocation commerciale.
Il y a également 45 places de
parking.
Avec possibilité de construction
d’un entrepôt de ± 900 m2.

Location
Entièrement loué à Entarco
jusqu’en 2009 et à Paint Trade
Centre jusqu’en 2003, à des
tarifs conformes aux condi-
tions du marché.

Modification en 2000
D’important travaux de réno-
vation ont été réalisés.  Le
contrat avec Paint Trade
Centre a été prolongé de trois
ans, et Entarco est venu rem-
placer Dunlop Tyres - dont le
contrat venait à échéance fin
2000 - comme preneur.

Perspectives pour 2001
Néant.

Buggenhout,
Kalkestraat 19

Situation
Une parcelle de terrain de
32.374 m2 dans une petite
zone artisanale à une certaine
distance des voies d’accès et
des autoroutes, ce qui la des-
tine surtout aux PME.

Bâtiment
Les bâtiments ont été pour
l’essentiel construits dans la
période 1965-1975 et sont
dans un état d’entretien rai-
sonnable.  Il s’agit d’un com-
plexe de 351 m2 de bureaux
(en 2 unités) et de 12.070 m2

d’entrepôts (en 7 unités), ces
unités pouvant être louées
séparément et même resubdi-
visées.  La hauteur disponible
est de 4,6 à 5,9 mètres.

Location
Le contrat avec le preneur
précédent, qui utilisait l’en-
semble du complexe, est venu
à échéance à la fin du mois de
juin 2000.  Depuis, 70% de la
superficie a déjà été relouée.
Le loyer versé maintenant est
déjà de 19% supérieur au pré-
cédent.  Par rapport au
contrat précédent, une loca-
tion totale permettra d’obtenir
environ la moitié de recettes
locatives en plus.

Modification en 2000
A l’occasion du changement
de preneur, 675 m2 de bâti-
ments anciens et peu fonc-
tionnels ont été démolis.  Des
travaux ont également été réa-
lisés afin de rafraîchir les bâti-
ments et de pouvoir les louer
en plusieurs parties. 

Perspectives pour 2001
Une poursuite de la baisse du
taux d’inoccupation (à l’heure
actuelle : 290 m2 de bureaux
et 3.386 m2 d’entrepôts).

Capitalisation
9,33%
Occupation au 31/12/2000
100%
▲ Valeur
31/12/99
-%
émission
-%

Capitalisation
8,51%
Occupation au 31/12/2000
100%
▲ Valeur
31/12/99
+ 36,35%
émission
+ 33,04%

Capitalisation
11,95%
Occupation au 31/12/2000
74,42%
▲ Valeur
31/12/99
+ 62,50%
émission
+ 44,79%



Mechelen,
Olivetenvest 4 - 8

Situation
Une parcelle de terrain de
4.272 m2 le long du ring, à
proximité de plusieurs succur-
sales de grandes surfaces.
L’accessibilité est devenue
moins favorable à la suite du
reprofilage du ring, mais la
parcelle continue à bénéficier
d’une situation intéressante
sur le plan publicitaire.

Bâtiment
Trois espaces discount repré-
sentant un total de 2.903 m2,
avec une vaste aire de 
parking.

Location
Entièrement loué à Euro Shoe,
Superconfex et O’Cool.  Les
contrats avec Euro Shoe et
Superconfex viennent à
échéance en 2001.  Celui
d’O’Cool vient de débuter.

Modification en 2000
D’importants travaux de réno-
vation effectués par le preneur
O’Cool.

Perspectives pour 2001
Compte tenu de l’échéance
imminente de 2 contrats, une
réserve a été constituée dans
l’estimation.

Merchtem,
Kattestraat 27 -
Dendermondestraat

Situation
Une parcelle de terrain de
6.060 m2 et une autre de
1.423 m2, utilisée comme par-
king, de l’autre côté de la
route.  Les deux parcelles se
situent au centre de
Merchtem. 

Bâtiment
Une ancienne brasserie offrant
une superficie louable totale
de 10.798 m2, dont 4.661 m2

au rez-de-chaussée, avec des
hauteurs variant entre 7,5 et 8
mètres, et 6.137 m2 répartis
sur quatre étages et d’une
hauteur de 4 mètres.  Il y a
des ascenseurs sur le côté et
à l’arrière du bâtiment.

Location
National Paintball Games
représente actuellement 52%
de la location, avec un contrat
jusqu’en 2005.

Modification en 2000
L’inoccupation a atteint un
tiers, avec en particulier 2.339
m2 au rez-de-chaussée.

Perspectives pour 2001
Une location conforme au
marché peut mener à une
augmentation d’un cinquième
des recettes locatives.

Merchtem,
Stoofstraat 11

Situation
Une parcelle de terrain de
2.392 m2 bénéficiant d’une
situation commercialement
attrayante dans le centre.

Bâtiment
Les bâtiments ont une cin-
quantaine d’années, mais ils
ont été rénovés et réaména-
gés.  Ils comprennent un loge-
ment d’une superficie bâtie de
150 m2, deux magasins 
discount d’une superficie de 
670 m2 et 1000 m2, et un 
atelier avec étage.  L’atelier
présente une superficie totale
de 270 m2 et comprend 
également 2 garages.

Location
L’ensemble est entièrement
loué.  Les magasins discount
sont loués par Euro Shoe et
Vendex Food.  Leurs contrats
se prolongent automatique-
ment jusqu’en 2009. 

Modification en 2000
Néant.

Perspectives pour 2001
Néant.

Aperçu de l’immobilier
Belgique (suite)
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Capitalisation
11,67%
Occupation au 31/12/2000
100%
▲ Valeur
31/12/99
- 7,81%
émission
+ 0,98%

Capitalisation
11,31%
Occupation au 31/12/2000
67,41%
▲ Valeur
31/12/99
+ 14,87%
émission
+ 11,42%

Capitalisation
9,36%
Occupation au 31/12/2000
100%
▲ Valeur
31/12/99
+ 4,67%
émission
- 0,15%

Leuven, 
Kolonel Begaultlaan 9, 
17-19, 21

Situation
Des parcelles d’une superficie
totale de 15.420 m2 le long du
Leuvense Vaart, et qui fai-
saient partie de l’ancien com-
plexe Marie Thumas.  Les par-
celles sont situées à proximité
des voies d’accès vers le
centre de Louvain, vers
Aarschot, Diest, Malines et
l’E40.

Bâtiment
Un ancien complexe industriel
réaménagé et modernisé au
milieu des années quatre-
vingts.  L’ensemble comprend
± 8.500 m2 d’espaces
louables au rez-de-chaussée,
principalement à vocation
commerciale.  Les autres
étages comprennent ± 11.700 m2

pouvant être loués en tant que
bureaux, espaces d’entrepo-
sage et de sport.

Location
Tous les espaces sont loués à
62 preneurs différents, à des
conditions conformes au 
marché.

Modification en 2000
Néant.

Perspectives pour 2001
Néant.

Leuven,
Vaart 25 - 35

Situation 
Une parcelle de terrain de 3.170
m2 se situant entre le bassin du
Leuvense Vaart, qui a été réamé-
nagé en port de plaisance, et le
viaduc surélevé faisant partie du
ring de Louvain.  Cette parcelle,
en face du site Interbrew, bénéfi-
cie d’une situation intéressante
d’un point de vue publicitaire.

Bâtiment 
Les anciens ‘Molens Hungaria’ vien-
nent d’être complètement rénovés
en un complexe comprenant
10.183 m2 de bureaux, 4.265 m2

d’espaces commerciaux, 1.707 m2

d’espaces à vocation autre que
commerciale et 63 parkings.

Location 
Interbrew représente 72% des
revenus locatifs, avec des
contrats qui ne viendront à
échéance qu’au 31 mars 2009.
Le RVA est le deuxième preneur
le plus important avec une part
de 8,8% (jusqu’au 31 mars
2002).  A l’heure actuelle, tous les
espaces disponibles sont loués,
et ils génèrent un bonus de
4,75% par rapport aux prix du
marché.  Ceci s’explique entre
autres par les aménagements
spécifiques.

Modification en 2000
Le programme de rénovation a
été réalisé.  Il a permis de faire
passer la valeur du bâtiment
(valeur du terrain non comprise)
de 3,5 millions EUR (l’estimation
lors de l’émission du certificat
immobilier en juin 1999) à 5,8
millions EUR au 31 décembre
1999 et à 8,2 millions EUR à la
fin du mois de décembre 2000.
Les revenus locatifs sont passés
au cours de la même période de
565.000 EUR à 1.061.000 EUR.

Perspectives pour 2001
Seuls deux contrats peu impor-
tants viennent à échéance
(0,71% du loyer total).

Londerzeel,
Nijverheidsstraat 13 - 15 

Situation
Une parcelle de terrain de
42.115 m2 située dans la zone
industrielle le long de l’A12, à
proximité du centre de
Londerzeel et avec un raccor-
dement aux chemins de fer.

Bâtiment
Deux bâtiments industriels mo-
dernes de 1989-1991, avec au
total 821 m2 de bureaux et
26.699 m2 d’entrepôts d’une
hauteur disponible de 6,40
mètres et 18 quais de charge-
ment et de déchargement.

Location
Les principaux preneurs sont
SSG Europe et Disor, avec
des contrats jusqu’en 2003 et
2007.  L’inoccupation de
464 m2 de bureaux se pour-
suit.  Les loyers actuels du
marché indiquent une marge
de croissance de ± 7%.

Modification en 2000
Disor a repris le contrat de
location de Krëfel.

Perspectives pour 2001
Néant.

Capitalisation
11,93%
Occupation au 31/12/2000
100%
▲ Valeur
31/12/99
+ 6,87%
émission
+ 4,16%

Capitalisation
8,66%
Occupation au 31/12/2000
100%
▲ Valeur
31/12/99
+ 42,69%
émission
+ 76,91%

Capitalisation
8,59%
Occupation au 31/12/2000
97,03%
▲ Valeur
31/12/99
+ 6,06%
émission
+ 5,43%
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Molenbeek-Saint-Jean, 
Rue Delaunoy 34-36 
et 52-94

Situation
Deux parcelles de respective-
ment 10.700 m2 et 3.253 m2,
situées dans un quartier forte-
ment bâti entre la chaussée
de Ninove et la chaussée de
Gand.

Bâtiment
Un bâtiment industriel du site
de l’ancienne brasserie Belle-
Vue, comprenant environ
7.500 m2 de caves, 8.000 m2

au rez-de-chaussée et
9.666 m2 répartis sur six
étages.  Cette propriété a déjà
partiellement été restructurée
et rénovée en espaces multi-
fonctionnels pour spectacles,
expositions et workshops.  Au
coin de la rue des Quatre-
Vents, une nouvelle construc-
tion de ± 1.000 m2 de bureaux
est prévue.  Des travaux d’un
montant de plus de 1.250.000
EUR ont déjà été réalisés, et
d’autres sont encore prévus à
concurrence d’environ
1.000.000 EUR.  Sur la deux-
ième parcelle, il y a un entre-
pôt de 1.616 m2 d’une hau-
teur disponible de 6 mètres.

Location
Le Koninklijke Vlaamse
Schouwburg (KVS), RL-Tex et
RITC procurent à eux trois
déjà des recettes locatives
d’environ 375.000 EUR.  Le
potentiel de location après
réalisation des travaux encore
à effectuer est estimé à
835.000 EUR.

Modification en 2000
La réalisation d’une partie des
travaux.

Perspectives pour 2001
La poursuite de la réalisation
des travaux, partiellement en
fonction des besoins de 
candidats-preneurs.

Sint-Niklaas,
Heistraat 115-115A

Situation
Une parcelle de terrain de
15.020 m2 en agglomération,
avec de bonnes liaisons vers
l’E17, la gare et le ring.  La
partie située à l’avant de la
parcelle, d’une superficie de
3.100 m2 et d’une largeur de
62 mètres, peut être affectée à
la construction d’un complexe
d’appartements.

Bâtiment
Les bâtiments datent de 1965.
Il y a  857 m2 de bureaux
adjoints de 650 m2 d’entre-
pôts d’une hauteur disponible
de 4 mètres et avec 2 portes.
Les entrepôts situés sur le
côté ont une superficie de
3.308 m2, une hauteur dispo-
nible de 7,5 mètres, et deux
portes également.

Location
Belgacom est le principal pre-
neur.  Il représente à lui seul
66% de la location totale.  Les
divers contrats se poursuivent
jusqu’à fin 2004 (pour
Belgacom) et fin 2007.

Modification en 2000
Néant.

Perspectives pour 2001
Néant.

Temse,
Kapelanielaan 10

Situation
Une parcelle de terrain de
16.419 m2 bénéficiant d’une
situation intéressante d’un
point de vue publicitaire, en
bordure de l’autoroute E17,
dans la zone industrielle située
dans le prolongement des
parcs industriels nord et ouest
de Saint-Nicolas. 

Bâtiment
1.111 m2 de bureaux et 8.457 m2

d’entrepôts d’une hauteur 
disponible de 6,36 à 7,35
mètres, construits en 1982.

Location
Entièrement loué à Sügro jus-
qu’à la fin de 2007 à des
conditions conformes au mar-
ché, majorées d’un supplé-
ment spécial (+19%).

Modification en 2000 
Le rafraîchissement et la répa-
ration des espaces de
bureaux (par les locataires).

Perspectives pour 2001
Néant.

Capitalisation
10,40%
Occupation au 31/12/2000
44,65%
▲ Valeur
31/12/99
+ 15,09%
émission
+ 163,33%

Capitalisation
9,97%
Occupation au 31/12/2000
100%
▲ Valeur
31/12/99
+ 9,47%
émission
+ 0,63%

Capitalisation
10,20%
Occupation au 31/12/2000
100%
▲ Valeur
31/12/99
+ 12,69%
émission
+ 20,95%

Merchtem,
Wolvertemsesteenweg 1 -
Bleukenweg 5

Situation
Une parcelle de terrain de
13.241 m2 bénéficiant d’une
location bien visible à la route
faisant la jonction entre l’A12
et le centre de Merchtem.

Bâtiment
Un ancien bâtiment industriel
rénové et réaménagé en un
magasin discount de 1.160 m2,
un entrepôt de 1.500 m2

d’une hauteur disponible de 7
mètres, et un entrepôt de
3.800 m2 d’une hauteur dispo-
nible de 7 à 8 mètres.  Ce
dernier entrepôt comprend
également 2.845 m2 de caves
d’une hauteur disponible de 4
mètres.  Il a été entièrement
rénové en 1999.

Location
Kinnarps, Delfipar (Profi) et
Alfor louent les différents
espaces du rez-de-chaussée.
En ce qui concerne Profi, une
première période de 9 ans se
terminera en 2002.  Les deux
autres contrats se poursuivent
jusqu’en 2006 et 2007.  
Plus de trois quarts des caves
sont louées.
Une parcelle de terrain de
1.994 m2 fait l’objet d’un bail
emphytéotique concédé à
Fina jusqu’en 2020, moyen-
nant paiement d’une redevan-
ce annuelle.

Modification en 2000
La location à Kinnarps a rame-
né le taux d’inoccupation de
38% en 1999 à 4% à la fin
décembre 2000.

Perspectives pour 2001
Néant.

Puurs, 
Lichterstraat 31 -
Meersmansdreef

Situation
Une parcelle de terrain de
23.569 m2 en bordure de la
zone industrielle Rijksweg 2,
avec des liaisons aisées vers
l’A12 et la voie rapide Saint-
Nicolas-Malines.

Bâtiment
Un complexe de 1974 com-
prenant 1.316 m2 de bureaux
et d’espaces sociaux, et
14.199 m2 d’entrepôts d’une
hauteur disponible de 6,15 à
6,38 mètres.

Location
L’ensemble du site est loué à
Distri-Log SA et à Fortis
Banque, avec des contrats
jusqu’à fin 2007 et plus.  Les
conditions actuelles du mar-
ché sont de quelque 20%
supérieures aux conditions de
ces contrats. 

Modification en 2000
Le remplacement de l’installa-
tion de chauffage et une réno-
vation partielle du sol en
béton.  

Perspectives pour 2001
Néant.

Rumst, 
Terhagen, Polder 3
Kardinaal Cardijnstraat 65

Situation
Une parcelle de terrain de
56.932 m2 située le long de la
Rupel, à mi-chemin entre
l’E19 (Rumst) et l’A12 (Boom).
De nouveaux projets sont pré-
vus dans cette zone.

Bâtiment
Il s’agit des bâtiments de l’an-
cienne briqueterie Landuyt.  De
grandes parties de ceux-ci ont
déjà été transformés ou réno-
vés.  Le complexe comprend
en tout 23.655 m2 d’entrepôts,
386 m2 de bureaux et 2 loge-
ments.

Location
Seuls 3% des contrats vien-
nent à échéance en 2001.
Polpack loue le nouvel entre-
pôt, ce qui représente 23,06%
des recettes locatives.

Modification en 2000
Une extension de l’entrepôt
construit en 1999 (ajout de
504 m2, hauteur disponible de
6,9 mètres) a été réceptionnée
et louée.  La rénovation d’un
entrepôt de 868 m2 est actuel-
lement en phase de finition.

Perspectives pour 2001
La rénovation du complexe va
se poursuivre.  Les espaces
rénovés en 2000 ont déjà été
loués à 21%.  Le reste de la
location est en vue. 

Capitalisation
9,53%
Occupation au 31/12/2000
95,66%
▲ Valeur
31/12/99
+ 6,27%
émission
+ 56,65%

Capitalisation
7,80%
Occupation au 31/12/2000
98,43%
▲ Valeur
31/12/99
+ 9,15%
émission
+ 12,09%

Capitalisation
9,81%
Occupation au 31/12/2000
98,31%
▲ Valeur
31/12/99
+ 13,39%
émission
+ 37,90%
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Vilvoorde,
Willem Elsschotstraat 5 -
Jan Frans Willemsstraat

Situation
Une parcelle de terrain de
47.203 m2 le long de la
Senne.  La parcelle est située
dans une zone industrielle
récente offrant une liaison
aisée vers le ring de Bruxelles
et l’E19.

Bâtiment
Les bâtiments existants ont
fait l’objet d’une rénovation
totale en 1996-1997.  Il y a
1.339 m2 de bureaux et
12.232 m2 d’entrepôts d’une
hauteur variant entre 4,75 et
7,50 mètres.  En 1999, une
nouvelle construction compre-
nant 286 m2 de bureaux et
6.464 m2 d’entrepôts a été
réceptionnée.

Location
Intertrans (32,45%), Danzas
(24,89%), Group 4 Courrier
(15,70%) et VDB Express SA
(10,82%) sont les principaux
preneurs.  Les contrats se
poursuivent tous au moins jus-
qu’à fin 2006.

Modification en 2000
Les contrats de location avec
Danzas et Vosco.

Perspectives pour 2001
Néant.

Vilvoorde,
Steenkaai 44

Situation
Une parcelle de terrain de
5.148 m2 le long du Canal de
Willebroek, dans un site indus-
triel situé à proximité du ring
de Bruxelles et de l’E19.

Bâtiment
Un complexe industriel un peu
plus ancien avec environ
1.586 m2 de superficie bâtie,
dont 7.412 m2 sont louables.
La hauteur disponible varie
entre 3,70 et 5,25 mètres.

Location
11 preneurs différents se par-
tagent ce site à l’heure actuelle
et 1.417 m2 restent disponibles.
Le principal preneur est Weber
& Broutin (55,6%).  Le contrat
doit être renouvellé fin 
septembre 2001.

Modification en 2000
Des travaux relatifs à la pré-
vention incendie.

Perspectives pour 2001
Néant.

Vilvoorde,
Jan Frans Willemsstraat 95

Situation
Une parcelle de terrain de
13.853 m2 dans une zone
industrielle récente, communi-
cant avec le lotissement
Cargovil, et dans laquelle plu-
sieurs entrepôts similaires sont
construits.  Liaison aisée avec
le ring de Bruxelles et l’E19.

Bâtiment
Un ancien complexe industriel
entièrement rénové.  La hau-
teur disponible y est de 5,96
mètres.  Le complexe est
équipé de chauffage par aéro-
thermes, de 7 portes docking
avec 4 levelers et d’un quai de
déchargement de type fosse.

Location
Entièrement loué à Intertrans
jusqu’au 31 octobre 2009.

Modification en 2000
Un nouveau contrat de loca-
tion depuis le 1er novembre
2000, augmenté conformé-
ment au marché jusqu’à 33,47
EUR/m2.

Perspectives pour 2001
Néant. 

Capitalisation
8,74%
Occupation au 31/12/2000
89,50%
▲ Valeur
31/12/99
+ 12,82%
émission
+ 57,91%

Capitalisation
12,40%
Occupation au 31/12/2000
85,46%
▲ Valeur
31/12/99
- 7,56%
émission
- 13,88%

Capitalisation
8,66%
Occupation au 31/12/2000
100%
▲ Valeur
31/12/99
+ 12,64%
émission
+ 8,59%

Ternat,
Industrielaan 24

Situation
Une parcelle de terrain de
28.274 m2 en zone PME, à
proximité de l’entrée et de la
sortie n° 20 de l’E40.  Une
situation offrant un accès idéal
au ring de Bruxelles pour des
entreprises de distribution.

Bâtiment 
Une partie du complexe date
de 1977-1978 et l’autre de
1985.  Il y a 2.108 m2 de
bureaux et 9.941 m2 d’entre-
pôts, d’une hauteur disponible
de 7,06 à 7,30 mètres et avec
21 quais de chargement et de
déchargement.  Le projet d’ex-
tension (796 m2 de nouveaux
bureaux avec espaces sociaux
et un entrepôt de 4.306 m2)
est dans sa phase de finition.

Location
PIAS (33,6%), Hyper Embal
(28,4%) et Calberson (17,9%)
sont les principaux preneurs.

Modification en 2000
Des travaux de rénovation et
la réalisation de la nouvelle
construction.

Perspectives pour 2001
Le budget parachèvement est
estimé à 210.000 EUR. Dans
le même temps, 700 m2  de
bureaux situés à l’avant du
bâtiment ont été loués à
Mitiska, à partir de 2001.  En
février 2001, un accord a été
conclu avec EXBO pour la
location de 3.500 m2  d’en-
trepôts (en remplacement de
Calberson) et de 1.000 m2

de bureaux.  Suite à ces
locations, les bureaux exis-
tants situés à l’avant du bâti-
ment seront eux aussi réno-
vés en fonction du preneur.

Tienen - Oorbeek, 
Getelaan 100 - 
Nieuw Overlaar

Situation
Une parcelle de terrain de
8.687 m2 le long de la route
faisant la jonction entre la voie
reliant l’E40 à la ville et la
chaussée Tirlemont-
Hoegaarden.

Bâtiment
Le complexe se compose
d’une part de deux magasins
discount construits en 1980-
1981 et d’une superficie totale
de 1.820 m2, et d’autre part
d’une tour de 1.947 m2 entiè-
rement transformée en
bureaux.

Location
Les deux magasins discount
sont loués respectivement à
Superconfex depuis 1981 et à
Profi depuis 1990.  En ce qui
concerne les bureaux, un
contrat de location à durée
fixe de neuf ans a déjà été
signé avec Chaudfontaine.  La
location prendra cours au 1er
mars 2001.  Il ne reste plus
que 251 m2 de disponibles, au
quatrième étage.

Modification en 2000
La réalisation de plus de la
moitié des travaux de rénova-
tion.

Perspectives pour 2001
La réception des travaux
effectués dans la partie louée
par Chaudfontaine est prévue
pour février. 

Vilvoorde,
Havendoklaan 12

Situation
Une parcelle de terrain de
27.991 m2 dans le parc indus-
triel Cargovil, entre la
Woluwelaan en l’Insteekdok,
avec une liaison aisée vers
l’E19 et la Luchthavenlaan.

Bâtiment
867 m2 de bureaux et 9.285 m2

d’entrepôts avec 18 quais de
chargement et de décharge-
ment et d’une hauteur dispo-
nible de 5,50 mètres, construits
en 1994.  Quelques affaisse-
ments se sont cependant pro-
duits.  Il en a déjà été tenu
compte lors des déterminations
de valeur précédentes. Un pro-
gramme de rénovation et d’ex-
tension évalué à 3,75 millions
EUR, en ce compris les marges
et les frais, est en cours de réali-
sation.  5.130 m2 d’entrepôts
communicant avec les bureaux
actuels et équipés de 9 quais
de chargement et de décharge-
ment sont en rénovation.
2.388 m2 de nouveaux entre-
pôts encore à construire ainsi
que 4.155 m2 d’entrepôts à
rénover vont venir s’ajouter à un
nouvel immeuble de bureaux de
624 m2.

Location
ANP loue 312 m2 de bureaux
et 4.377 m2 d’entrepôts jus-
qu’à fin 2010.  Pendant la
phase de rénovation, une
alternative a été mise sur pied.

Modification en 2000
En 2000, il y a eu une location
à court terme jusqu’à la fin de
l’année.  La nouvelle location a
démarré au 1er janvier 2001.

Perspectives pour 2001
La réalisation de la totalité du
programme de rénovation et
d’extension, afin que la partie
concernée puisse être louée à
partir de la fin 2001.

Capitalisation
7,85%
Occupation au 31/12/2000
99,03%
▲ Valeur
31/12/99
+ 48,94%
émission
-%

Capitalisation
8,93%
Occupation au 31/12/2000
91,69%
▲ Valeur
31/12/99
+ 137,83%
émission
+ 121,95%

Capitalisation
8,46%
Occupation au 31/12/2000
-%
▲ Valeur
31/12/99
+ 24,89%
émission
+ 30,94%



FRANCE

Aix-en-Provence,  
ZAC Gustave Eiffel II

Situation
Une parcelle de terrain de
31.179 m2 dans le Pôle
d'Activités d'Aix-en-Provence,
en bordure de la départemen-
tale desservant l’aéroport de
Marignane (D9), et à proximité
de l’autoroute Paris-Lyon-
Marseille (A51) et de l’autorou-
te Nice-Toulon (A8).  Le Pôle
d'Aix-en-Provence regroupe
un millier d’entreprises.

Bâtiment
Une nouvelle construction
réceptionnée début 2000.  Le
bâtiment comprend 894 m2 de
bureaux, 534 m2 d’espaces
techniques et 7.555 m2 d’en-
trepôts d’une hauteur dispo-
nible de 7 mètres, avec 11
quais de chargement et de
déchargement, une installation
sprinkler et le chauffage.

Location
Entièrement loué à Electricité
de France-Gaz de France
(EDF-GDF).  Le loyer est
conforme aux conditions du
marché et comprend égale-
ment une indemnité pour
entreposage en plein air sur
un terrain de 16.399 m2.

Modification en 2000
La réception du bâtiment et
son occupation par le preneur.

Perspectives pour 2001
Néant.

ITALIE

Milan,
San Giuliano Milanese, 
Via Tolstoj 63-65

Situation
Une parcelle de terrain d’un
total de 34.529 m2 en bordure
de Milan (à l’est), à proximité
du ring et du carrefour faisant
la jonction entre celui-ci et
l’autoroute vers Bologne.
Cette autoroute traverse la
plaine du Pô et assure aussi
bien la liaison vers Florence et
Rome que vers la côte
Adriatique.

Bâtiment
Il s’agit d’une part de bâti-
ments existants, dont la
construction date partiellement
de 1970 (179 m2 de bureaux et
4.495 m2 d’entrepôts d’une
hauteur disponible de 7,10
mètres) et partiellement de
1984 (1.516 m2 d’entrepôts
d’une hauteur disponible de
5,60 mètres), et d’autre part,
d’un nouvel entrepôt de 8.515
m2 (hauteur disponible de 8,50
mètres) réceptionné en 1999,
couplé à 4.253 m2 de bureaux
et d’espaces de services
réceptionnés en mars 2000.

Location
Entièrement loué à Tech Data
par un contrat d’une durée
fixe jusqu’en 2010, et une 
prolongation automatique de
six ans.

Modification en 2000
La réception de l’immeuble de
bureaux, qui constituait la der-
nière étape du projet de
construction, a eu lieu en
mars 2000.

Perspectives pour 2001
Néant.

TCHÉQUIE

Hradec Kralove,
Pilmarova 410, 500 03

Situation
Hradec Kralove est une ville
historique de 100.000 habi-
tants située à environ 100 km
à l’est de Prague.
Il s’agit d’une parcelle de ter-
rain de 8.289 m2 en bordure
du ring, à environ 1 km au
nord du centre de la ville.  A
cet endroit, il y a une forte
concentration d’espaces com-
merciaux, avec des enseignes
telles que OBI, Delvita et
McDonald’s.

Bâtiment
Une nouvelle construction de
2.400 m2 répartis sur deux
espaces commerciaux iden-
tiques, et avec 124 places de
parking.

Location
Entièrement loué à It’s Fashion
et Okay.

Modification en 2000
Néant.

Perspectives pour 2001
Néant.

Aperçu de l’immobilier
Etranger

Aperçu de l’immobilier
Belgique (suite)
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Capitalisation
8,26%
Occupation au 31/12/2000
100%
▲ Valeur
31/12/99
-%
émission
-%

Capitalisation
8,78%
Occupation au 31/12/2000
100%
▲ Valeur
31/12/99
+ 25,77%
émission
+ 121,49%

Capitalisation
11,77%
Occupation au 31/12/2000
100%
▲ Valeur
31/12/99
+ 4%
émission
+ 7,49%

Willebroek,
Breendonkstraat -
Wolvenweg

Situation
Des parcelles de terrain d’une
superficie totale de 46.695 m2

en zone agricole.  Il n’y a pas
encore de PPA pour le déve-
loppement de la zone en tant
que site pour PME.

Modification en 2000
Les chances qu’un nouveau
PPA, qui donnerait à ce terrain
une destination en tant que
zone PME, soit établi, sem-
blent augmenter.

Perspectives pour 2001
Néant.

Zaventem,
Fabriekstraat 13

Situation
Une parcelle de terrain de
15.509 m2 à proximité de la
sortie Keiberg-Zaventem et du
Airport Ring Center.  La par-
celle est cependant moins
facilement accessible aux
camions pour l’instant. 

Bâtiment
Un immeuble de bureaux de
689 m2 construit en 1984.
Les entrepôts couvrent 
6.840 m2 et datent de 1980,
1987 et partiellement de 1993.
Leur hauteur disponible varie
entre 4,41 et 5,22 mètres.  
Ils comportent 13 quais de
chargement et de décharge-
ment.

Location
Entièrement loué à
l’Ambassade des Etats-Unis et
à BBL Celdata, avec des
contrats de 9 ans.  Il y a un
supplément pour aménage-
ments spécifiques.

Modification en 2000
Le contrat de location à court
terme avec Belstar (jusqu’au
31 décembre 2000) a été rem-
placé par le contrat avec BBL
Celdata.

Perspectives pour 2001
Néant.

Zele, 
Lindestraat 7 -
Baaikensstraat

Situation
Une parcelle de terrain de
71.415 m2 dans la zone indus-
trielle bordant la chaussée
reliant Lokeren à Dendermonde,
à proximité de l’E17.

Bâtiment
Une propriété industrielle dont
la construction s’est déroulée
en trois phases : 1973, 1975
et 1999.  Elle comprend au
total 2.292 m2 de bureaux
répartis en 3 bâtiments,
24.020 m2 d’espaces indus-
triels d’une hauteur disponible
de 7,53 mètres et 9.081 m2

d’entrepôts dont les hauteurs
disponibles sont de 6,53
mètres, 7,51 mètres et 16,70
mètres, selon la partie.

Location
Le site est entièrement loué à
Cabrita jusqu’au début 2003,
à un tarif inférieur d’environ un
tiers aux prix en vigueur sur le
marché à l’heure actuelle.

Modification en 2000
Néant.

Perspectives pour 2001
Néant.

Capitalisation
-%
Occupation au 31/12/2000
-%
▲ Valeur
31/12/99
+ 18%
émission
+ 18%

Capitalisation
9,44%
Occupation au 31/12/2000
100%
▲ Valeur
31/12/99
+ 7,06%
émission
-%

Capitalisation
7,25%
Occupation au 31/12/2000
100%
▲ Valeur
31/12/99
+ 7,52%
émission
+ 6,70%



L’action WDP
Aperçu de l’immobilier
Etranger 
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TCHÉQUIE

Jablonec Nad Nisou, 
Ostry Roh 466 02

Situation
Jablonec Nad Nisou est une
ville de 60.000 habitants
située à environ 100 km au
nord-est de Prague. Il s’agit
d’un lot d’une parcelle de ter-
rain de 11.206 m2, sur laquelle
d’autres projets sont réalisés.
La parcelle est située au nord-
est de la ville et dispose égale-
ment d’une liaison aisée avec
Liberec (10 km), qui compte
103.000 habitants.  Aux
abords du site, on trouve à la
fois des logements et des
espaces commerciaux, avec
entre autres un Penny Market
et un show-room Skoda.

Bâtiment
Un immeuble commercial de
964 m2 avec 52 places de
parking, réceptionné en
novembre 1999. 

Location
L’immeuble est entièrement
loué à It’s Fashion.

Modification en 2000
Néant.

Perspectives pour 2001
Néant.

TCHÉQUIE

Mlada Boleslav, 
Jicinska 1329/III, 29 301

Situation
Mlada Boleslav est une ville
historique de 80.000 habitants
située à 55 km au nord-est de
Prague, le long de l’autoroute
E65 Prague-Liberec.

Bâtiment
Un nouvel immeuble commer-
cial réceptionné en février
1999, d’une superficie de
1.327 m2 et avec 38 places de
parking.  La parcelle de terrain
est de 4.477 m2 et se situe à
500 mètres de la sortie de
l’autoroute et à 2 km du
centre de la ville.  Un magasin
BauMax est adjacent au bâti-
ment et les usines Skoda sont
également à proximité.

Location
L’immeuble est entièrement
loué à It’s Fashion.

Modification en 2000
Néant.

Perspectives pour 2001
Néant.

TCHÉQUIE

Pruhonice-Praha

Situation
Pruhonice-Praha est l’une des
concentrations de magasins
connaissant l’évolution la plus
rapide de Prague et environs.
Le site se trouve à 15 km au
sud du centre historique, à la
hauteur d’une sortie de l’auto-
route D1 Prague-Brno.  Orion,
Makro, McDonald’s, Hypernova,
Global Express et Spectrum
Shopping y ont également des
implantations.

Bâtiment
Une nouvelle construction de
4.608 m2 avec 136 places de
parking, bâtie sur une parcelle
de terrain de 13.189 m2 et
réceptionnée en octobre
1999. 

Location
La propriété est entièrement
louée à Hilti, Okay et 
It’s Fashion.

Modification en 2000
Néant.

Perspectives pour 2001
Néant.

Capitalisation
12,99%
Occupation au 31/12/2000
100%
▲ Valeur
31/12/99
- 10,70%
émission
- 6,80%

Capitalisation
11,31%
Occupation au 31/12/2000
100%
▲ Valeur
31/12/99
- 6,58%
émission
+ 5,09%

Capitalisation
10,67%
Occupation au 31/12/2000
100%
▲ Valeur
31/12/99
- 0,63%
émission
+ 2,94%

30,0 Euro

25,0 Euro

23,0 Euro

20,0 Euro

15,0 Euro

Cours WDP depuis l’introduction en bourse (28/06/99) par rapport à NAV.

■ Cours WDP

■ Net Asset Value WDP (div. incl.)

WDP : indispensable dans un portefeuille de placements diversifié

Depuis la fin du mois de décembre 2000, l’action WDP a regagné et conservé son niveau

d’introduction de 23 EUR.  L’action est cotée en bourse depuis juin 1999, mais a dû faire

face en automne à la pression à la hausse sur les taux et au climat boursier général négatif

pour les sicafis belges.  Entre octobre et décembre, elle a connu une correction de cours de

plus de 15%. 

Après l’effondrement de l’engouement pour les actions des secteurs technologiques et des

télécommunications, l’investisseur manifeste à nouveau de l’intérêt pour les actions présen-

tant un profil de risque moins élevé et de belles perspectives de dividendes annuels.  La

répartition des risques est à nouveau à l’ordre du jour.  En sa qualité de placement relative-

ment sûr et orienté vers les dividendes, et parce qu’il offre en outre un rendement supérieur

aux obligations et possède un statut fiscal favorable, l’immobilier a certainement sa place

dans un portefeuille diversifié.  

31/12/99 30/06/00 30/09/0030/06/99

11/04/00
distribution des
dividendes ‘99 25/01/01

31/12/00



L’action WDP

40

Sur la base des dividendes distribués en 2000, qui ne se rapportaient qu’au 2ème semestre

de 1999, le return de l’action WDP en 2000 s’est monté à 6,1%.  Une prestation correcte

pour une action dont les dividendes n’atteindront leur vitesse de croisière qu’à partir de

2001.  Cette période de transition d’un an et demi entre l’introduction en bourse et la distri-

bution de l’entièreté des dividendes était inévitable.  WDP en avait besoin pour exécuter le

programme d’investissement de 52 millions EUR avec lequel la sicaf est entrée en bourse, et

pour en obtenir un rendement. 

Pour 2000, le rendement du dividende net se monte à 6,35% sur la base d’un cours de

23 EUR.

Pour les années à venir, WDP escompte une poursuite de la hausse des dividendes.  Le

marché européen de l’immobilier semi-industriel offre en outre de nombreuses perspectives,

et beaucoup de plus-values potentielles à réaliser.  Tout ceci fait de WDP une action solide,

qui ne peut manquer dans aucun portefeuille de placements.  

Données par action 31/12/2000 31/12/1999 Augment.%
(en EUR)
introduction en bourse 28/06/99

nombre d’actions 6.640.000 6.640.000
free float 47% 47%
capitalisation de marché 154.380.000 150.064.000
volume d’actions traitées par an 410.341 314.963
volume journalier moyen en EUR 35.000
cours boursier pour l’année 2000

maximum 23,25 23
minimum 19,6 20,45
clôture 23,25 22,6 

valeur intrinsèque après distribution du bénéfice 24,01 20,15 19,16%
pourcentage de distribution 89% 90%

12m 6m

bénéfice 1,92 0,73 31,51%*
dividende brut 1,72 0,66
dividende net 1,46 0,56

Agenda
Assemblée Générale: mercredi 25 avril 2001 à 10h
(le dernier mercredi d’avril de chaque année)
dividendes payables sur remise du coupon n° 2: à partir du 3 mai 2001
communication des résultats semestriels 2001 semaine 37

* sur une base annuelle

Comptes annuels

Warehouses De Pauw
S U P P L Y I N G  S P A C E



Comptes annuels consolidés de l’exercice 2000
1. Bilan consolidé (Passif)

Comptes annuels consolidés de l’exercice 2000
1. Bilan consolidé (Actif)

42 43

31-12-2000 31-12-1999
EUR (x 1.000) EUR (x 1.000)

CAPITAUX PROPRES 159.452 133.803

I. Capital 49.425 49.425
A. Capital souscrit 49.425 49.425

III.Plus-values de réévaluation 93.663 69.551

IV. Réserves consolidées (+)(-) 16.364 14.827

PROVISIONS, IMPOTS DIFFERES ET 
LATENCES FISCALES 2.085 2.190

IX.A. Provisions pour risques et charges 2.085 2.190
3. Grosses réparations et gros entretien 1.780 1.915
4. Autres risques et charges 305 275

DETTES 70.402 54.853

X. Dettes à plus d'un an  37.319 37.827
A. Dettes financières 37.319 37.827

3. Dettes de location-financement et assimilées 0 23
4. Etablissements de crédit 37.319 37.804

XI.Dettes à un an au plus 32.132 16.820
A. Dettes à plus d'un an échéant 

dans l'anneé 509 16
B. Dettes financières 9.762 0

1. Etablissements de crédit 9.762 0
C. Dettes commerciales 9.241 10.881

1. Fournisseurs 9.241 10.881
D. Acomptes reçus sur commandes 11 14
E. Dettes fiscales, salariales 

et sociales 2.589 1.497
1. Impôts 2.523 1.448
2. Rémunérations et charges sociales 66 49

F. Autres dettes 10.020 4.412

XII. Comptes de régularisation 951 206

TOTAL DU PASSIF 231.939 190.846

31-12-2000 31-12-1999
EUR (x 1.000) EUR (x 1.000)

ACTIFS IMMOBILISES 215.635 163.496

I. Frais d'établissement 62 79

II. Immobilisations incorporelles 44 37

IV. Immobilisations corporelles 215.517 163.374
A. Terrains et constructions 215.328 163.225
B. Installations, machines et outillage 34 12
C. Mobilier et matériel roulant 124 53
D. Location-financement et droits similaires 0 51
E. Autres immobilisations corporelles 31 33

V. Immobilisations financières 12 6
B. Autres entreprises 12 6

2. Créances 12 6

ACTIFS CIRCULANTS 16.304 27.350

VI. Créances à plus d'un an 2.892 1.406
B. Autres créances 2.892 1.406

VIII. Créances à un an au plus 4.859 4.996
A. Créances commerciales 2.579 1.483
B. Autres créances 2.280 3.513

IX.Placements de trésorerie 7.270 19.803
B. Autres placements 7.270 19.803

X. Valeurs disponibles 907 1.043

XI.Comptes de régularisation 376 102

TOTAL DE L' ACTIF 231.939 190.846



Comptes annuels consolidés de l’exercice 2000
3. Annexe aux comptes consolidés

Comptes annuels consolidés de l’exercice 2000
2. Compte de resultats

44 45

31-12-2000 2ème semestre
EUR (x 1.000) 1999*

EUR (x 1.000)

RESULTATS OPERATIONNELS

I. Produits d'exploitation 17.513 7.037
A. Chiffre d'affaires 15.282 6.434
B. Production immobilisée 268 115
C. Autres produits d'exploitation 1.963 488

II. Charges d'exploitation (-) (4.147) (1.850)
A. Services et biens divers 2.246 910
B. Rémunérations, charges sociales et pensions 547 233
C. Amortissements 89 62
D. Réductions de valeur sur créances commerciales

(dotations +, reprises -) 51 (25)
E. Provisions pour risques et charges 

(dotations +, utilisations et reprises -) (106) (30)
F. Autres charges d'exploitation 1.320 700

III.Bénéfice d'exploitation (-perte) (+) (-) 13.366 5.187
IV. Produits financiers 779 507

B. Produits des actifs circulants 728 415
C. Autres produits financiers 51 92

V. Charges financières (1.962) (812)
A. Charges des dettes 1.929 800
D. Autres charges financières 33 12

VI.Impôts sur le résultat (-) (+) 594 (15)
A. Impôts (-) (6) (15)
B. Régularisations d'impôts et reprises de 

provisions fiscales 600 0
VII. Bénéfice (Perte) opérationnelle (+)(-) 12.777 4.867

RESULTATS SUR PORTEFEUILLE

VIII. Plus- et moins-values sur réalisation 
d'éléments du portefeuille (par rapport à leur 
valeur d’acquisition) 165 747

A. Biens immobiliers (au sens de l' A.R. du 10/4/95) 165 747
1. Immeubles et droits réels sur 

des immeubles 165 747
- Plus-values 165 747

VIIIbis. Reprise de variations de  
valeur déjà actées sur éléments du 
portefeuille réalisés (-) (+) (186) (574)
- Plus-values (186) (574)

IX.Variations de la valeur de marché 
des éléments du portefeuille 24.298 10.616
A. Biens immobiliers (au sens de l' A.R. du 10/4/95) 24.298 10.616

1. Immeubles et droits réels sur 
des immeubles 24.298 10.616
- Plus-values 25.022 11.443
- Moins-values 724 827

X. Bénéfice (Perte) sur portefeuille (+) (-) 24.277 10.789

RESULTATS A AFFECTER

XIV. Bénéfice (Perte) de l'exercice (+) (-) 37.054 15.656
XV. Affectation de la variation de la valeur de 

marché du portefeuille 24.112 10.042
A. Transfert aux réserves indisponibles 24.112 10.042

XVI. Bénéfice (Perte) à affecter (+) (-) 12.942 5.614

XVIII.Bénéfice consolidé (+) 12.942 5.614
B. Quote-part du groupe 12.942 5.614

* Ce compte consolidé ne contient que les résultats du 2ième semestre (= la période sicaf)

I. CRITERES DE CONSOLIDATION

A.Critères de la consolidation globale: 

Les sociétés dans lesquelles le groupe détient directement ou indirectement une participation d'au
moins 50% sont repris intégralement dans les comptes annuels consolidés du groupe. Ceci
implique que tous les éléments d'actif, de passif et de résultats sont exprimés entièrement.
Les transactions et résultats intragroupes sont éliminés pour 100%.

II. INFORMATION PAR RAPPORT AUX FILIALES Fraction du
capital

A. Listes des entreprises consolidées par intégration globale

DENOMINATION, adresse complète du SIEGE et pour les entreprises 
de droit belge, mention du NUMERO de TVA ou du NUMERO NATIONAL

WDP CZ s.r.o. - Belehradska 18 - 140 00 Prague - Tchéquie 100%

Groep De Pauw Italy s.r.l. - Via Sant'Andrea - 20121 Milan - Italie 99%

WDP France s.a.r.l.  -  Rue de la Baume 17 - Paris - France 100%

VII. ETAT DES FRAIS D’ETABLISSEMENT Montant
(poste d’actif I) Exercice
(en milliers EUR)

Valeur comptable nette au terme de l’exercice précédent 79

Modifications en cours d’exercice:
- Nouveaux frais de l’exercice 3 
- Amortissements (-) -20 

Valeur comptable nette au terme de l’exercice 62

dont: 
- Frais d’établissement ou d’augmentation de capital, frais d’émission d’emprunts, 

disagio et autres frais d’établissement 62



Comptes annuels consolidés de l’exercice 2000
3. Annexe aux comptes consolidés (suite)
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1 2 3 4
VIII. ETAT DES IMMOBILISATIONS INCORPORELLES Frais de Concessions, Goodwill Précomptes

(poste d’actif II) recherche et brevets
(en milliers EUR) développement licences, etc.

a) VALEUR
Au terme de l’exercice précédent 39
Mutations de l’exercice :
- Acquisitions, y compris la production 

immobilisée 3
- Cessions et désaffectations (-)
- Transferts d'une rubrique

à une autre (+)(-) 14

Au terme de l'exercice 17 39

c) AMORTISSEMENTS ET REDUCTIONS 
DE VALEUR
Au terme de l’exercice précédent 2
Mutations de l’exercice :
- Actés ou repris par 

excédentaires (+)(-) 3 4
- Acquises de tiers
- Transferts d'une rubrique

à une autre (+)(-) 3

Au terme de l'exercice 6 6

d) VALEUR COMPTABLE AU TERME 
DE L'EXERCICE 11 33

1 2 3
IX. ETAT DES IMMOBILISATIONS CORPORELLES Terrains et Installations, Mobilier et

(poste d’actif IV) constructions machines et matériel
(en milliers EUR) outillage roulant

a) VALEUR
Au terme de l'exercice précédent 105.952 74 330
Mutations de l’exercice :
- Acquisitions, y compris la production 

immobilisée 28.108 31 71
- Transferts d'une rubrique à une autre 76
- Cessions et désaffectations (190)

Au terme de l'exercice 133.870 105 477

b) PLUS-VALUES
Au terme de l’exercice précédent 80.286
Mutations de l’exercice :
- Actées 25.022
- Annulées (-) (185)

Au terme de l'exercice 105.123 0 0

c) AMORTISSEMENTS ET REDUCTIONS 
DE VALEUR (-)
Au terme de l’exercice précédent 23.032 62 277
Mutations de l’exercice :
- Actés ou repris par 

excédentaires (-) 725 9 43
- Transferts d'une rubrique 

à une autre (-) (92) 33

Au terme de l'exercice 23.665 71 353

d) VALEUR COMPTABLE AU TERME 
DE L'EXERCICE 215.328 34 124

4 5 6
IX. ETAT DES IMMOBILISATIONS CORPORELLES Location Autres Immobilisa-

(poste d’actif IV) financem. et immobilisa- tion encours
(en milliers EUR) droits tions et acomptes

similaires corporelles versés

a) VALEUR
Au terme de l’exercice précédent 90 42
Mutations de l’exercice :
- Acquisitions, y compris la production 

immobilisée 0
- Transferts d'une rubrique à une autre (90)

Au terme de l'exercice 0 42 0

c) AMORTISSEMENTS ET REDUCTIONS 
DE VALEUR (-)
Au terme de l’exercice précédent 39 9
Mutations de l’exercice :
- Actés ou repris car 

excédentaires (-) 2
- Transferts d'une rubrique 

à une autre (-) (39)

Au terme de l'exercice 0 11 0

d) VALEUR COMPTABLE AU TERME 
DE L'EXERCICE 0 31 0

1 2
X. ETAT DES IMMOBILISATIONS FINANCIERES Entreprises Autres

(poste d’actif V) mises en entreprises
(en milliers EUR) équivalence

2. Créances (poste V.A.2) (poste V.B.2)

VALEUR COMPTABLE NETTE AU TERME 
DE L'EXERCICE PRECEDENT 6
Mutations de l'exercice :
- Additions 6

VALEUR NETTE COMPTABLE AU TERME DE L’EXERCICE 0 12

REDUCTIONS DE VALEUR CUMULEES SUR 
CREANCES AU TERME DE L'EXERCICE 0 0

XI. ETAT DES RESERVES CONSOLIDEES Montants
(poste IV du passif) Exercice
(en milliers EUR)

Réserves consolidées au terme de l'exercice 
précédent (+) (-) 14.827   
Mutations de l’exercice :
- Quote-part du groupe dans le résultat 

consolidée (+) (-) 1.537   

Réserves consolidées au terme 
de l'exercice (+) (-) 16.364
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1 2 3
XIII. ETAT DES DETTES échéant ayant plus ayant plus

(en milliers EUR) dans d’un an mais de 5 ans
l’année 5 ans au plus à courir

à courir

A. Ventilation des dettes à l'origine à plus 
d'un an, en fonction 
de leur durée residuelle (poste du passif X)

Dettes financières 509 22.321 14.998
4. Etablissements de crédit 509 22.321 14.998

TOTAL 509 22.321 14.998

DETTES

1
XIII.ETAT DES DETTES Dettes

(en milliers EUR) garanties par
des sûretés

réelles

B. Dettes (ou partie des dettes) garanties par 
des sûretés réelles constituées ou 
irrévocablement promises sur les actifs des 
entreprises consolidées

Dettes financières 37.803
4. Etablissements de crédit 37.803

TOTAL 37.803

XIV. RESULTATS D'EXPLOITATION  Exercice Exercice
(en milliers EUR) précédent

A2. Chiffre d'affaires agrégé du groupe en
Belgique (poste 70 du compte de resultats)
Montant des ventes réalisées par les entreprises 
du groupe en Belgique 12.920 6.085

B. Effectif moyen du personnel et détail de frais 
de personnel

1. Entreprises consolidées par intégration globale
Effectif moyen du personnel 11 9

a) Ouvriers 6 6
b) Employés 5 3
Frais de personnel 547 233
a) Rémunérations et avantages sociales directes 345 147
b) Cotisations patronales d'assurances sociales 160 72
c) Primes patronales pour assurances 

extralégales 19 9
d) Autres frais de personnel 23 5

* Ce compte consolidé ne contient que les résultats du 2ième semestre (= la période sicafi)

XV. DROITS ET ENGAGEMENTS HORS BILAN
(en milliers EUR)

Engagement de ne plus imposer les actifs 
immobilisés avec des hypothèques ou des 
mandats hypothécaires 
Sûretés financières à concurrence de
2,26 millions EUR en faveur de l’OVAM et de 
l’administration italienne de la TVA.
Les frais d’investissement prévus pour la finition 
des projets en cours s’élève à 6 millions EUR.
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Frais d’établissement et immobilisations incorporelles

Les frais d’établissement et les immobilisations incorporelles représentent un montant de 105.701 EUR.
Les frais d’établissement à concurrence de 62.169 EUR se rapportent principalement à la constitution
de la filiale italienne en 1999 et à la phase de démarrage du projet immobilier dans ce pays.  Ils sont
systématiquement amortis de manière linéaire à concurrence de 20%.  Les immobilisations incorporelles
à concurrence de 43.533 EUR représentent une taxe spécifique levée sur le prêt souscrit en Italie.  Cette
taxe est amortie progressivement parallèlement à la durée de l’emprunt, soit 10 ans.

Immobilisations corporelles

Pour l’évaluation des biens immobiliers, nous sommes partis des estimations de valeur, frais de
transaction compris, tels que déterminés par l’expert immobilier indépendant Stadim SCRL à la
date du 31-12-2000. Pour la totalité du portefeuille immobilier, la valeur s’élève à 215.327.682 EUR
par rapport à 163.255.491 EUR à la fin de 1999, tenant compte de la répartition géographique 
suivante:

au 31-12-2000 au 31-12-1999
EUR % EUR %

Belgique 183.518.681 85,23% 141.396.979 86,6%
Italie 18.291.652 8,49% 14.544.161 8,9%
Tchéquie 7.086.443 3,29% 7.284.351 4,5%
France 6.430.906 2,99% 0 0,0%
TOTAL 215.327.682 100% 163.225.491 100%

Ainsi, la valeur du portefeuille a augmenté globalement de 52.102.191 EUR.  Après calcul des
investissements réalisés pendant l’exercice à concurrence de 27.804.615 EUR, cela signifie une
plus-value latente de 24.297.576 EUR.

Ceci concerne un accroissement net qui est le solde tant de plus-values latentes 
(25.022.012 EUR) que de moins-values latentes (724.436 EUR), en fonction du bien immobilier
spécifique.

Cette augmentation de valeur peut être partagée en trois composantes :

- Une plus-value latente sur les nouvelles acquisitions de biens immobiliers, parmi lesquels les
bâtiments d’ Aix-en-Provence (France), Boortmeerbeek - Leuvensesteenweg et Boortmeerbeek -
Industrieweg, dont la valeur de marché à la date de clôture de l’exercice comptable est 
supérieure au prix payé en cours de l’exercice (3.083.465 EUR).

- Une plus-value latente sur les bâtiments existants dans lesquels un projet de nouvelle construction
ou de rénovation a été concrétisé dans le courant de l’exercice (10.548.173 EUR) et où WDP a
agi en qualité de maître de l’ouvrage-investisseur.  Cela a entre autres été le cas pour le bâtiment
de Milan (Italie), Boom - Langelei, Leuven - Vaart, Molenbeek-Saint-Jean - Rue Delaunoy, Ternat -
Industrielaan et Tienen - Getelaan.  La plus-value latente de 11.697.892 EUR résulte d’une part
de la marge interne réalisée en tant qu’investisseur et d’autre part de l’évolution normale du
marché jouant pour cette partie du patrimoine.

- Une plus-value latente nette sur le reste du portefeuille immobilier actuel résultant entre autres de
l’indexation plus élevée que prévu, d’un meilleur potentiel de location suite à l’augmentation des
prix du marché et de la baisse des taux d’intérêt financiers (10.665.938 EUR). Cette augmentation
se reflète également dans les fonds propres de la sicafi sous la rubrique plus-values de réévaluation.

Placements de trésorerie et disponibilités

Les placements de trésorerie et les liquidités disponibles au 31-12-2000 s’élèvent à 8.177.116 EUR.
Il s’agit du solde restant provenant de l’augmentation de capital effectuée le 28-06-1999 par sous-
cription publique.  Cette somme est destiné à court terme à la poursuite du financement des 
projets en cours.

Provisions pour risques et charges

Le poste provisions comprend 1.780.129 EUR de provisions qui ont été spécifiquement consti-
tuées pour des travaux de réparations et pour l’assainissement obligatoire de certains sites pol-
lués.  Ces provisions dépassent largement le prix de revient global dont l’estimation a été réalisée
en tenant compte du scénario le plus pessimiste.
Au cours de l’exercice 2000, la situation environnementale a continué à être suivie de près, avec
l’exécution ou l’achèvement de plusieurs analyses de sol, et des progrès ont été réalisés – en
concertation avec l’Openbare Vlaamse Afvalstoffenmaatschappij (OVAM) - en ce qui concerne les
projets d’assainissement en cours ou prévus.  

Les problèmes environnementaux sont complexes et réclament une procédure bien définie et un
certain temps, comme il est spécifié dans le Décret sur l’assainissement des sols et l’arrêté d’exé-
cution Vlarebo.  Ainsi, tous les dossiers relatifs à l’environnement ne sont pas entièrement clôturés
au 31-12-2000 et il existe encore une certaine marge d’incertitude en ce qui concerne quelques
projets, pour lesquels des analyses de sol complémentaires sont toujours en cours.  Pour la fin
2001, nous aurons un aperçu complet de l’obligation d’assainissement totale.

Dettes

Warehouses De Pauw possède une structure de dettes transparente et simple.

La dette financière à long terme se compose d’un crédit sec combiné d’un montant de 22.310.417 EUR
en Belgique et de 15.493.345 EUR en Italie.  Ils ont été souscrits à la mi-1999 pour des durées 
respectives de 5 et 10 ans et à des taux d’intérêt de 3,8% et 4,50%.

Les dettes financières à court terme s’élèvent à 9.761.803 EUR au 31-12-2000.  Elles ont été prises
sous la forme de straight loans en France (6.972.890 EUR) et en Italie (2.788.867 EUR).  

A la fin de l’exercice 2000, WDP dispose au niveau consolidé de lignes de crédit non utilisées pour un
montant de 4.920.962 EUR.  Des négociations sont en cours pour l’obtention de lignes de crédit 
supplémentaires, en prévision de l’augmentation annoncée du taux d’endettement maximum autorisé
pour les sicafis.  

Impôts

Lors du dépôt de la déclaration de l’impôt sur les sociétés relatif à l’exercice 1999 – l’année de
l’introduction en bourse – l’exit taxe due s’est avérée moins importante que prévu.  Elle se monte
en effet à 10.446.551 EUR, alors qu’elle avait été estimée initialement à 11.155.209 EUR, soit une
régularisation positive de 708.658 EUR.  

Au cours de l’exercice précédent, un contrôle fiscal a également été effectué pour les années
d’imposition 1999 et 2000 concernant toutes les sociétés du groupe qui ont fusionné avant l’intro-
duction en bourse.  Suite à ce contrôle, un supplément d’impôt de 118.433 EUR a été réclamé.

Autres remarques

a) Après la date de clôture de l’exercice comptable, les faits ou événements significatifs suivants
se sont produits : 

- L’acquisition échelonnée de 6 bâtiments semi-industriels à Lille par WDP France s.a.r.l. pour
une valeur d’investissement totale de 18.344.121 EUR ;

- L’opération de sale and leaseback avec Deventer GMBH d’un centre de distribution de
37.500 m2 situé à Breda (Pays-Bas) pour un montant de 19.300.000 EUR ;

- L’achat d’un bâtiment industriel à Pauwels Trafo pour 1.600.000 EUR, frais de transaction non
compris.  Un ‘hôtel internet’ va y être construit en collaboration avec KPN. 

Pour plus d’informations à ce sujet, voir la section ‘Rapport d’activités’ page 13. 

b) Un supplément d’honoraires d’un montant de 119.678 EUR a été versé au commissaire-
reviseur en raison des diverses activités qu’il a réalisées et des divers conseils qu’il a fourni en
matière d’organisation et de suivi de la comptabilité, de préparation des décisions d’investisse-
ment et de fiscalité.



Recettes locatives de l’exercice 2000 EUR

BELGIQUE 12.750.041

Aalst Dendermondsesteenweg 75 142.496
Aalst Tragel 5, Gheeraertstraat 15-16 222.062
Aalst Tragel 11-12 982.686
Aalst Wijngaardveld 3, Dijkstraat 7 631.193
Aalst Zegepraalstraat 1 31.460
Anderlecht Frans Van Kalkenlaan 9 904.166
Antwerpen Lefebvredok, Kaai 59 335.922
Beersel Stationstraat 230 138.539
Beringen-Paal Industrieweg 135 192.666
Bierbeek Hoogstraat 35-35A 160.320
Boom Bassinstraat 6-8 2.963
Boom Groene Hofstraat 13 117.423
Boom Langelei 114-116 150.962
Boortmeerbeek Industrieweg 16 91.101
Buggenhout Kalkestraat 19 180.149
Grimbergen Eppegemstraat 31 1.012.136
Leuven Kolonel Begaultlaan 9-17-19-21 565.966
Leuven Vaart 25-35 734.534
Londerzeel Nijverheidstraat 13-15 801.835
Mechelen Olivetenvest 4-6-8 171.292
Merchtem Kattestraat 27 107.765
Merchtem Stoofstraat 11 40.638
Merchtem Wolvertemse Steenweg 1, Bleukenweg 5 237.365
Molenbeek-Saint-Jean Rue Delaunoy 35-36 + 58-60 367.209
Neder-over-Heembeek Steenweg op Vilvoorde 146 176.032
Puurs Lichterstraat 31, Meermansdreef 375.458
St-Niklaas Heidestraat 117 115-115a 79.714
Temse Kapelanielaan 10 365.012
Terhagen Polder 3, K. Cardijnstraat 65 314.876
Ternat Industrielaan 24 312.239
Tienen Getelaan 100, Nieuw Overlaar 101.654
Vilvoorde Havendoklaan 12 334.828
Vilvoorde J.F. Willemstraat 95 172.949
Vilvoorde Steenkade 44 156.916
Vilvoorde Willem Elsschotstraat 5 713.184
Wespelaar Dijkstraat 44 221.227
Wieze Kapittelstraat 31 (Hall C) 128.626
Willebroek Breendonkstraat, Wolvenweg 4.561
Zaventem Fabriekstraat 13 349.795
Zele Lindestraat 7 620.122

FRANCE 177.189

Aix-en-Provence ZAC Gustave Eiffel II 177.189

ITALIE 1.385.568

Milan San Giuliano Milanese Via Tolstoj 63-65 1.385.568

TCHEQUIE 799.589

Pruhonice - Praha Hostivar 403.632
Hradec Kralove Pilmarova 410, 500 03 211.585
Jablonec Ostry Roh 466 02 73.274
Mladà Boleslav Jicinska 1329/III, 29 301 111.098

TOTAL 15.112.387

Commentaires relatifs aux 
comptes annuels consolidés Répartition bénéficiaire
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Le résultat non consolidé de l’exercice 2000 dans les comptes annuels individuels s’élève à
34.732.367, EUR.  Compte tenu du résultat reporté de l’exercice précédent, qui se monte à
2.627.064 EUR, nous obtenons un résultat à affecter de 37.359.431 EUR.

Après l’affectation d’un part de 22.466.112 EUR du bénéfice aux réserves indisponibles en consé-
quence d’une partie de la variation de la valeur de marché des éléments du portefeuille, il reste un
résultat encore à affecter de 14.893.319 EUR.

Nous proposons de l’affecter comme suit :

Rémunération du capital :  11.405.177 EUR
Bénéfice à reporter :  3.488.142 EUR

La distribution du dividende proposée dans les comptes annuels individuels belges correspond
donc à 90% (chiffre rond) du bénéfice opérationnel consolidé de l’année réalisé par le groupe
entier, ce qui est conforme à la politique des dividendes annoncée.  Les 10% restants sont dès
lors réservés à la couverture de risques de grands entretiens et à l’inoccupation locative de 
bâtiments. 

Si cette affectation des résultats est approuvée par l’Assemblée Générale, un dividende brut de
1,72 EUR sera versé pour l’exercice 2000.  Après déduction du précompte mobilier de 15%, cela
correspond à un dividende net de 1,46 EUR par action.  Pour le deuxième semestre de l’exercice
1999, ces chiffres étaient respectivement de 0,66 EUR et de 0,56 EUR.

En ce qui concerne les actions au porteur, ces dividendes sont payables à partir du 3 mai 2001
aux guichets de Petercam, Fortis Banque, de la BBL et de KBC sur remise du coupon n° 2.
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Les règles d’évaluation utilisées pour l’établissement des comptes annuels consolidés sont iden-
tiques à celles qui sont appliquées pour les comptes annuels simplifiés de l’entreprise consolidan-
te, y compris la dérogation accordée par le Ministre des Affaires Economiques.

Ce principe de base est complété par un certain nombre de règles d’évaluation spécifiques
propres à la consolidation, telles qu’exposées ci-dessous.

1. Différences de consolidation

Les différences de consolidation sont constatées lors de l’acquisition de nouvelles participations
dans des sociétés. Les sociétés sont reprises dans la consolidation en fonction de la méthode
intégrale ou selon la méthode de la mutation patrimoniale, en fonction de l’importance de la parti-
cipation.

Les différences de consolidation positives sont amorties sur une période de 10 années. 
Les éventuelles différences de consolidation négatives sont conservées dans le bilan consolidé
aussi longtemps que les entreprises dont question sont reprises dans le cercle de consolidation et
aussi longtemps que les charges ou les résultats défavorables escomptés, qui ont entraîné leur
apparition, ne sont pas réalisés.

2. Différences de conversion

La conversion des avoirs et des obligations en devises et des états financiers des filiales à l’étran-
ger se déroule en appliquant la méthode monétaire/non monétaire. Selon cette méthode, les actifs
et les passifs non monétaires et les amortissements, les réductions de valeur et les régularisations
relatives à ces actifs sont convertis au cours historique. L’actif et le passif monétaires, les droits et
obligations sont convertis au cours de clôture.

Les produits et les charges sont convertis au cours moyens de l’exercice comptable.

Les différences de cours sont comptabilisées dans le résultat. La partie imputable à des tiers est
reprise dans le compte de résultats sous le poste «Quote-part des tiers dans le résultat».

Rapport du commissaire-reviseur sur les comptes consolidés 

de l'exercice clôturé le 31-12-2000 présenté à l'Assemblée Générale des actionnaires 

de la société en commandite par actions ‘Warehouses De Pauw’

ayant son siège social à Blakenberg 15, 1861 Wolvertem

Mesdames, 
Messieurs,

Conformément aux dispositions légales et statutaires, nous avons l'honneur de vous faire rapport sur 
l'exécution de la mission de révision qui nous a été confiée.

Nous avons procédé à la révision des comptes consolidés établis sous la responsabilité du gérant de la
société, pour l'exercice 2000 se clôturant le 31-12-2000, dont le total du bilan s'élève à 231.939.045,41 EUR
(9.356.397.898 BEF) et dont le compte de résultats se solde par un bénéfice consolidé de l'exercice de
37.054.653,21 EUR (1.494.781.005 BEF). Nous avons également procédé à la vérification du rapport 
consolidé de gestion. 

Attestation sans réserve des comptes annuels

Nos contrôles ont été réalisés en conformité avec les normes de l'Institut des Reviseurs d'Entreprises. Ces
normes professionnelles requièrent que notre révision soit organisée et exécutée de manière à obtenir une
assurance raisonnable que les comptes consolidés ne comportent pas d'inexactitudes significatives compte
tenu des dispositions légales et réglementaires applicables en Belgique.

Conformément à ces normes, nous avons tenu compte de l'organisation de l’ensemble consolidé en matière
administrative et comptable ainsi que de ses dispositifs de contrôle interne. Nous avons obtenu les explica-
tions et informations requises pour nos contrôles. Nous avons examiné par sondages la justification des mon-
tants figurant dans les comptes consolidés. Nous avons évalué le bien-fondé des règles d'évaluation, des
règles de consolidation et des estimations comptables significatives faites par la société ainsi que la présenta-
tion des comptes consolidés dans leur ensemble. Nous estimons que ces travaux fournissent une base 
raisonnable à l'expression de notre opinion.

Le Ministre des Affaires Economiques a approuvé la demande de Warehouses De Pauw SCA d’établir, en
dérogation de l’article 15 de la Loi du 17 juillet 1975, les comptes annuels selon un schéma différent. Cette
dérogation vise à imputer les résultats non réalisés sur le portefeuille immobilier à une réserve non disponible,
dont le solde négatif éventuel est pris en résultat, et à utiliser à cet effet un schéma adapté du compte de
résultats qui différencie les résultats opérationnels, les résultats sur le portefeuille et les résultats exceptionnels.

A notre avis, les comptes consolidés clôturés au 31-12-2000 donnent une image fidèle du patrimoine, de la
situation financière et des résultats de l’ensemble consolidé conformément aux dispositions légales et régle-
mentaires applicables en Belgique, et les informations données dans l'annexe sont adéquates.

Attestations complémentaires

Le rapport consolidé de gestion contient les informations requises par la loi et concorde avec les comptes
consolidés.

Fait à Bruxelles, 
le 23 mars 2001

SCRL Van Geet, Derick & C°, 

Reviseurs d’Entreprises

L’ associé responsable, 

Hugo Van Geet

Bld Auguste Reyers 107

1030 Bruxelles
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Exercice Exercice
31-12-2000 31-12-1999

EUR (x 1.000) EUR (x 1.000)

ACTIFS IMMOBILISES 188.375 145.618

II. Immobilisations incorporelles 11 0

III. Immobilisations corporelles 183.708 141.546
A. Terrains et constructions 183.519 141.397
B. Installations, machines et outillage 34 12
C. Mobilier et matériel roulant 124 53
D. Location-financement et droits similaires 0 51
E. Autres immobilisations corporelles 31 33

IV. Immobilisations financières 4.656 4.072
A. Entreprises liées 4.644 4.066

1. Participations 4.644 4.066
C. Autres immobilisations financières 12 6

2. Créances et cautionnements en numéraire 12 6

ACTIFS CIRCULANTS 17.096 29.486

V. Créances à plus d'un an 6.283 6.865
A. Créances commerciales 37 0
B. Autres créances 6.246 6.865

VII. Créances à un an au plus 2.497 1.977
A. Créances commerciales 1.842 1.655
B. Autres créances 655 322

VIII. Placements de trésorerie 7.270 19.803
B. Autres placements 7.270 19.803

IX. Valeurs disponibles 732 755

X. Comptes de régularisation 314 86

TOTAL DE L' ACTIF 205.471 175.104

Exercice Exercice
31-12-2000 31-12-1999

EUR (x 1.000) EUR (x 1.000)

CAPITAUX PROPRES 159.211 135.884

I. Capital 49.425 49.425
A. Capital souscrit 49.425 49.425

III.Plus-values de réévaluation 93.221 70.940

IV. Réserves (+)(-) 12.892 12.892
A. Réserve légale 1 1
C. Réserves immunisées 0 11.708
D. Réserves disponibles 12.891 1.183

V. Bénéfice reporté 3.673 2.627

PROVISIONS ET IMPOTS  DIFFERES
ET LATENCES FISCALES 2.085 2.190

VII. A. Provisions pour risques et charges 2.085 2.190
3. Grosses réparations et gros entretien 1.780 1.915
4. Autres risques et charges 305 275

DETTES 44.175 37.030

VIII. Dettes à plus d'un an 22.321 22.333
A. Dettes financières 22.321 22.333

3.  Dettes de location-financement et assimilées 0 23
4.  Etablissements de crédit 22.321 22.310

IX.Dettes à un an au plus 21.803 14.574
A. Dettes à plus d'un an échéant dans l’année 12 16
C. Dettes commerciales 9.226 8.659

1.  Fournisseurs 9.226 8.659
E. Dettes fiscales, salariales et sociales 2.575 1.487

1.  Impôts 2.509 1.438
2.  Rémunérations et charges sociales 66 49

F. Autres dettes 9.990 4.412

X. Comptes de régularisation 51 123

TOTAL DU PASSIF 205.471 175.104
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Exercice Exercice
31-12-2000 31-12-1999

EUR (x 1.000) EUR (x 1.000)

RESULTATS OPERATIONNELS

I. Produits d'exploitation 15.572 13.665
A. Chiffre d'affaires 12.920 11.279
B. Production immobilisée 268 115
C. Autres produits d'exploitation 2.384 2.271

II. Charges d'exploitation (4.041) (6.030)
B. Services et biens divers 2.253 2.871
C. Rémunérations, charges sociales et pensions 547 390
D. Amortissements 54 1.638
E. Réductions de valeur sur créances 

commerciales (dotations +, reprises -) 51 (17)
F. Provisions pour risques et charges 

(dotations +, utilisations et reprises  -) (105) 10
G. Autres charges d'exploitation 1.241 1.138

III. Bénéfice d'exploitation 11.531 7.635
IV. Produits financiers 1.127 584

B. Produits des actifs circulants 1.079 500
C. Autres produits financiers 48 84

V. Charges financières (973) (3.632)
A. Charges des dettes 965 3.613
C. Autres charges financières 8 19

VI.Impôts (-) (+) 601 (8.739)
A. Impôts (-) (123) (8.739)
B. Régularisations d'impôts et reprises

de provisions fiscales 724 0
VII. Bénéfice (Perte) opérationnelle (+)(-) 12.286 (4.152)

RESULTATS SUR PORTEFEUILLE

VIII. Plus- et moins-values sur réalisation 
d'éléments du portefeuille 
(par rapport à leur valeur) 165 992
A. Biens immobiliers (au sens de l' A.R. du 10/4/95) 165 992

1. Immeubles et droits réels  
sur des immeubles 165 992
- Plus-values 165 992

VIII bis. Reprise de variations de la valeur de
marché déjà actées avant sur des
éléments de portefeuille réalisés (-) (+) (185) (574)

- Plus-values (185) (574)
IX. Variation de la valeur de marché des 

éléments de portefeuille 22.466 10.271
A. Biens immobiliers (au sens de l' A.R. du 10/4/95) 22.466 10.271

1. Immeubles et droits réels sur 
des immeubles 22.466 10.271
- Plus-values 22.802 11.098
- Moins-values 336 827

X. Bénéfice (Perte) sur portefeuille (+) (-) 22.446 10.689

RESULTATS EXCEPTIONNELS

XI. Produits exceptionnels 0 1.074
B. Autres produits exceptionnels 0 1.074

XII. Charges exceptionnelles 0 (1.332)
B. Autres charges exceptionnelles 0 1.332

XIII.Bénéfice (Perte) exceptionnelle (+)(-) 0 (258)
XIII. Bis Prélèvements sur les impôts différés 0 64

RESULTATS A AFFECTER 

XIV. Bénéfice (Perte) de l'exercice (+)(-) 34.732 6.343
XV. Prélèvements sur les réserves immunisées 0 145

Transfert aux réserves immunisées 0 (7.924)
XVI Affectation de la variation de la valeur 

de marché du portefeuille 22.281 9.697
A. Transfert aux réserves indisponibles 22.281 9.697

XVII. Bénéfice (Perte) à affecter 12.451 (11.133)

Exercice Exercice
31-12-2000 31-12-1999

EUR (x 1.000) EUR (x 1.000)

A. Bénéfice/ Perte à affecter (+)(-) 15.078 (13.566)
1. Bénéfice/Perte à affecter (+)(-) 12.451 (11.133)
2. Bénéfice/Perte réporté(e) 

de l'exercice précédent (+)(-) 2.627 (2.433)

B. Prélèvements sur les capitaux propres 0 20.575
1. Sur le capital et les primes d'émission 0 20.575

D. Résultat à reporter (3.673) (2.627)
1. Bénéfice à reporter (-) (3.673) (2.627)

F. Bénéfice à distribuer (-) (11.405) (4.382)
1. Rémunération du capital 11.405 4.382



1 2 3
IV. ETAT DES IMMOBILISATIONS FINANCIERES Entreprises Entreprises Autres

(en milliers EUR) liées avec un lien
de participation

1. Participations et actions 
a) VALEUR

Au terme de l’exercice précédent 4.066   
Mutations de l’exercice :
- Acquisitions 578

Au terme de l'exercice 4.644   0   0   

VALEUR COMPTABLE NETTE AU TERME
DE L’EXERCICE (a)+(b)-(c)-(d) 4.644   0   0

2. Créances

VALEUR COMPTABLE NETTE AU TERME
DE L'EXERCICE PRECEDENT 6 

Mutations de l’exercice :
- Additions 6   

VALEUR COMPTABLE NETTE AU TERME 
DE L’EXERCICE 0   0   12 
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II.  ETAT DES IMMOBILISTATIONS INCORPORELLES Concessions,
(en milliers EUR) brevets,

licences, etc.

a) VALEUR
Au terme de l'exercice précédent 3   
Mutations de l'exercice :
- Transferts d'une rubrique à une autre (+)(-) 14

Au terme de l'exercice   17  

c) AMORTISSEMENTS ET REDUCTIONS 
DE VALEUR (-)
Au terme de l'exercice précédent      
Mutations de l'exercice :
- Transférés d'une rubrique à une autre (+)(-) 6   

Au terme de l'exercice   6   

d) VALEUR COMPTABLE NETTE AU TERME 
DE L'EXERCICE 11 

1 2
III. ETAT DES IMMOBILISATIONS CORPORELLES Terrains Installations Mobilier et

(en milliers EUR) et machines et matériel 
constructions outillages roulant

a) VALEUR
Au terme de l'exercice précédent 82.754   74 330   
Mutations de l’exercice :
- Acquisitions, y compris la production 

immobilisée 19.939 31 71   
- Cessions et désaffectations (-) -190   
- Transferts d'une rubrique à une autre (+)(-) 76   

Au terme de l'exercice 102.503 105 477 

b) PLUS-VALUES
Au terme de l'exercice précédent 79.941 
Mutations de l'exercice :
- Acquises de tiers 22.802
- Annulées  (-) -185   

Au terme de l'exercice 102.558   0   0   

c) AMORTISS. ET REDUCTIONS DE VALEUR
Au terme de l'exercice précédent 21.298 62 277   
Mutations de l'exercice :
- Actés 336 9 43   
- Annulés à la suite de cessions et désaffectations  (-) -92   
- Transféres d'une rubrique à une autre (+)(-) 33   

Au terme de l'exercice 21.542   71   353   

d) VALEUR COMPT. NETTE AU TERME DE L'EX. 183.519   34   124   

4 5
III. ETAT DES IMMOBILISATIONS CORPORELLES Loc.-financ. Autres

(en milliers EUR) et droits immob.
similaires corporelles

a) VALEUR
Au terme de l'exercice précédent 90  42
Mutations de l’exercice :
- Acquisitions, y compris la production 

immobilisée
- Cessions et désaffectations (-)
- Transferts d'une rubrique à une autre (+)(-) -90  42

Au terme de l'exercice 0 42 

c) AMORTISS. ET REDUCTIONS DE VALEUR
Au terme de l’exercice précédent 39 9
Mutations de l’exercice :
- Actées 2
- Transférés d'une rubrique à une autre (+)(-) -39

Au terme de l'exercice 0   11    

VALEUR COMPTABLE NETTE AU TERME
DE L’EXERCICE 0   31



VI. PLACEMENTS DE TRESORERIE : Exercice Exercice  
AUTRES PLACEMENTS (en milliers EUR) précédent

Titres à revenu fixe 6.452 18.564   
dont émis par des établissements de crédit 6.452   18.564 

Comptes à terme détenus auprès des 
établissements de crédit 818 1.239
avec une durée résiduelle ou de préavis :

- d'un mois au plus 818 1.239   
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Comptes Capitaux Résultat
Directement Par les annuels Unité propres net

filiales arrêtés au monétaire ( + ) ou (-) ( + ) ou (-)

nombre %

WDP CZ s.r.o. 100 100,00% 31/12/2000 CZK 44.100.422 1.170.632
Belehradska 18
PRAGUE, 
TCHEQUIE

Groep De Pauw Italy s.r.l. 19.999 99,99% 31/12/2000 EUR 74.434 -635.154
Via Sant'Andrea
20121 MILAN, 
ITALIE

WDP France s.a.r.l. 770 100,00% 31/12/2000 EUR 97.423 -9.315   
Rue De La Baume 17
75008 PARIS, 
FRANCE

NOM et SIEGE   
Droits sociaux

detenus
Données extraites des derniers

comptes annuels disponibles

VII. COMPTES DE REGULARISATION Exercice
(en milliers EUR)

Ventilation de la rubrique 490/1 de l'actif si celle-ci 
représente un montant important.

Frais de commissions à rapporter sur :
renouvellement de loyer 268   
assurances à rapporter 28   
autres charges à rapporter 1   

Produits acquis  17   

VIII.ETAT DU CAPITAL Montants Nombre
(en milliers d’actions

EUR)

A.  CAPITAL SOCIAL
1. Capital souscrit  (rubrique 100 du passif)

- Au terme de l’exercice précédent 49.425   6.640.000
- Modifications au cours de l'exercice :

Au terme de l'exercice 49.425 6.640.000

2. Représentation du capital
2.1. Catégories d'actions

Actions ordinaires sans 
désignation de valeur nominale 49.425 6.640.000  

2.2. Actions nominatives ou au porteur
Nominatives  - 3.558.501   
Au porteur - 3.081.499

G. STRUCTURE DE L'ACTIONNARIAT
DE L'ENTREPRISE A LA DATE DE 
CLOTURE DE SES COMPTES
telle qu'elle résulte des déclarations Nombre
reçues par l'entreprise : d’actions %

Famille Jos De Pauw 3.525.000 53,09
Fortis Banque 904.837 13,63

IX.  PROVISIONS POUR Exercice
AUTRES RISQUES ET CHARGES
(en milliers EUR)

Ventilation de la rubrique 163/5 du passif si 
celle-ci représente un montant important.
Provision pour des litiges 193 
Provision pour des dégâts causés par l'incendie 30   
Provision pour autres risques et charges 82   

Ayant plus 
X.  ETAT DES DETTES Echéant d’un an Ayant plus

(en milliers EUR) dans mais 5 de 
l’année ans au 5 ans

plus à courir à courir

A. VENTILATIONS DES DETTES  
A L'ORIGINE A PLUS D'UN AN,
EN FONCTION DE 
LEUR DUREE RESIDUELLE

Dettes financières 12 22.321 0   
4. Etablissements de crédit  12 22.321   0

TOTAL 12 22.321 0 

DETTES
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Dettes (ou partie des dettes)
garanties

*Const. ou irrévoc.
sur les actifs de

l’entreprise

X.  ETAT DES DETTES les pouvoirs
(en milliers EUR) publics sûretés réelles*
suite belges

B. DETTES GARANTIES
(comprises dans les rubriques 17 et 42/48 du passif)

Dettes financières 0 22.310
4. Etablissements de crédit 22.310   

TOTAL 0 22.310   

X.  ETAT DES DETTES Exercice
(en milliers EUR)
suite

C. DETTES FISCALES, SALARIALES 
ET SOCIALES

1. Impôts (rubrique 450/3 du passif)
b) Dettes fiscales non échues 2.509 

2. Rémunérations et charges sociales 
(rubrique 454/9 du passif)
b) Autres dettes salariales et sociales 66

XI. COMPTES DE REGULARISATION Exercice
(en milliers EUR)

Ventilation de la rubrique 492/3 du passif si celle-ci 
représente un montant important.

Intérêts à rapporter suite à la vente d'immeubles 44   
Frais de quotation à imputer 4   
Intérêts à reporter 2   
Autres produits à rapporter 1   

XII. RESULTATS D'EXPLOITATION Exercice Exercice 
(en milliers EUR) précedent 

C1. TRAVAILLEURS INSCRITS AU REGISTRE 
DU PERSONNEL
a) Nombre total à la date de clôture 12 11
b) Effectif moyen du personnel calculé en 

équivalents temps plein 10,9 9,0 
c) Nombre effectif d'heures prestées 19.144 15.692   

C2. FRAIS DE PERSONNEL
a) Rémunérations et avantages sociaux directs 345 246 
b) Cotisations patronales d'assurances sociales 160 120
c) Primes patronales pour assurances 

extra légales 19 10 
d) Autres frais de personnel 23 14 

D. REDUCTIONS DE VALEUR
2. Sur créances commerciales

- actées 51 24   
- reprises (-) 0 -41   

E. PROVISIONS POUR RISQUES ET CHARGES
(rubrique 635/7)
Constitutions 30 39 
Utilisations et reprises  (-) -135 -29 

F. AUTRES CHARGES D'EXPLOITATION
Impôts et taxes relatifs à l'exploitation 1.231 1.092   
Autres 10 46   

XIII. RESULTATS FINANCIERES Exercice Exercice 
(en milliers EUR) précedent 

A. AUTRES PRODUITS FINANCIERS 
(rubrique 752/9)
Intérêts suite à la vente d'immeubles 48 0

XV. IMPOTS SUR LE RESULTAT Exercice
(en milliers EUR)

A. DETAIL DE LA RUBRIQUE 670/3
1. Impôts sur le résultat de l'exercice : 123 

a. Impôts et précomptes dus ou versés 4
2. Impôts sur le résultat d'exercices antérieurs:  119   

a. Suppléments d'impôts dus ou versés 119
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XVI. TAXES SUR LA VALEUR AJOUTEE ET IMPOTS Exercice Exercice
A CHARGE DE TIERS précédent
(en milliers EUR)
suite

A. Taxes sur la valeur ajoutée,  
portées en compte :
1. à l'entreprise 2.420 1.109   
2. par l'entreprise 4.286 2.507   

B. Montants retenus à charge de tiers, 
au titre de :
1. précompte professionnel 86 50   
2. précompte mobilier  657 0   

pour sûreté de pour sûreté de
XVII. DROITS ET ENGAGEMENTS  dettes et enga- dettes et enga-

HORS BILAN ments de ments de
(en milliers EUR) l’entreprise tiers

Garanties réelles constituées ou irrévocablement
promises par l’entreprise sur ses actifs propres 

- Hypothèques:
- valeur comptable des immeubles grevés 183.519   
- montant de l’inscription 4.958  

Exercice

XVII. DROITS ET ENGAGEMENTS  Exercice
HORS BILAN 
(en milliers EUR)

Engagement de ne plus imposer les actifs 
immobilisés avec des hypothèques ou des 
mandats hypothécaires 
Sûretés financières à concurrence de
2,26 millions EUR en faveur de l’OVAM et de 
l’administration italienne de la TVA.
Les frais d’investissement prévus pour la finition 
des projets en cours s’élève à 6 millions EUR.

XVIII. RELATIONS AVEC LES ENTREPRISES  
LIEES ET LES ENTREPRISES AVEC 
LESQUELLES IL EXISTE Exercice Exercice
UN LIEN DE PARTICIPATION précédent
(en milliers EUR)

1. IMMOBILISATIONS FINANCIERES 4.644 4.066   
- Participations 4.644 4.066  

2. CREANCES 5.472 6.056 
- A plus d'un an 5.457 5.457  
- A un an au plus 15 599  

4. DETTES 13
- A un an au plus 13 

XVIII. RELATIONS AVEC LES ENTREPRISES  
LIEES ET LES ENTREPRISES AVEC 
LESQUELLES IL EXISTE Exercice Exercice 
UN LIEN DE PARTICIPATION précédent
(en milliers EUR)
suite

5. Garanties personnelles et réelles constituées
ou irrévocablement promises par l'entreprise
pour sûreté de dettes ou d'engagements
d'entreprises liées 15.493 15.493 

7. RESULTATS FINANCIERS
- recettes provenant d’actifs circulants 405  84

XIX. RELATIONS FINANCIERES Exercice 
(en milliers EUR) 

c) AVEC D’AUTRES ENTREPRISES  
CONTROLEES DIRECTEMENT OU 
INDIRECTEMENT PAR LES PERSONNES 
MENTIONNEES SOUS B. 
4. Rémunérations directes et indirectes et pensions

allouées à charge du compte de pertes et 
profits, pour autant que cette mention ne se 
rapporte pas exclusivement ou principalement 
à la situation d’une seule personne identifiable:
- aux administrateurs et gérants 198   

1 2 3 4
4. BILAN SOCIAL Temps plein Temps partiel Total ou total Total ou total

en équivalents en équivalents
temps temps

plein (ETP) plein (ETP)
exercice exercice exercice exerc. précéd.

I.  ETAT DES PERSONNES OCCUPEES

A. TRAVAILLEURS INSCRITS AU 
REGISTRE DU PERSONNEL

1. Au cours de l’exercice et de l’exercice précédent
Nombre moyen de travailleurs 10,3 1,8 10,9 (ETP) 9,0 (ETP)
Nombre effectif d’heures prestées 18.096 1.048 19.144 (T) 15.692 (T)
Frais de personnel (en milliers EUR) 516 31 547 (T) 390 (T)
Avantages accordés en sus du salaire 
(en milliers EUR) - - 23 (T) (T)Entreprises

liées
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1 2 3
4. BILAN SOCIAL Temps Temps Total en

plein partiel équivalents
suite temps plein

2. A la date de clôture de l'exercice
a. Nombre de travailleurs inscrits au registre 

du personnel 10 2 10,7
b. Par type de contrat de travail

Contrat à durée indéterminée 10 2 10,7
c. Par sexe

Hommes 10 1 10,2
Femmes 1 0,5

d. Par catégorie profesionnelle
Employés 4 2 4,7
Ouvriers 6 6,0

II. TABLEAU DES MOUVEMENTS DU 
PERSONNEL AU COURS DE L'EXERCICE

A. ENTREES
a. Nombre de travailleurs inscrits au registre 

du personnel au cours de l'exercice 8 2 8,7
b. Par type de contrat de travail

Contrat à durée indéterminée 2 0,7
Contrat à durée déterminée 8 8,0

c. Par sexe et niveau d'études
Hommes:

secondaire 8 1 8,2
Femmes:

supérieur non universitaire 1 0,5

B. SORTIES
a. Nombre de travailleurs dont la date de fin 

de contrat a été inscrite au registre du 
personnel au cours de l'exercice 9 9,0

b. Par type de contrat de travail
Contrat à durée indéterminée 1  1,0
Contrat à durée déterminée 8 8,0

c. Par sexe et niveau d'études
Hommes:

secondaire 9 9,0
d. Par motif de fin de contrat

Prépension 1 1,0
Autre motif 8 8,0

1 2 3
4. BILAN SOCIAL Nombre Equivalents Avantage

temps plein financier
(en milliers

EUR)

III. ETAT CONCERNANT L'USAGE, AU  COURS 
DE L'EXERCICE, DES MESURES EN 
FAVEUR DE L'EMPLOI

Nombre de travailleurs concernés par une ou 
plusieurs mesures en faveur de l'emploi

- total pour l’exercice
- total pour l'exercice précédent 5 4,3

Nombre de travailleurs concernés

La comptabilité et les comptes annuels sont établis conformément à l’esprit et aux objectifs

des dispositions de l’Arrêté royal du 10 avril 1975 relatif aux sicafis.

Les principales règles d’évaluation particulières établies par le Conseil d’Administration sont

résumées ci-dessous.

Frais d’établissement

Les frais d’établissement et les frais d’augmentation du capital, de modification des statuts,

etc., sont amortis à 20% par année. 

Immobilisations corporelles

Biens immobiliers

Les immobilisations corporelles immobilières sont évaluées lors de l’acquisition à la valeur,

charges supplémentaires et TVA non déductible comprises. 

Les biens immobiliers en construction, en transformation ou en extension sont évalués, en

fonction de l’état d’avancement des travaux, à la valeur, charges supplémentaires, droits

d’enregistrement et TVA non déductible compris.

Un expert évalue précisément à la fin de chaque exercice comptable les éléments suivants

des immobilisations :

- les biens immobiliers, les biens immeubles par destination et les droits réels sur biens

immobiliers qui sont détenus par la sicaf ou, le cas échéant, par une société de patrimoine

que la sicaf contrôle; 

- les droits d’option sur les biens immobiliers qui sont détenus par la sicaf ou, le cas échéant,

par une société de patrimoine que la sicaf contrôle, ainsi que les biens immobiliers grevés

par ces droits; 

- les droits découlant des contrats en vertu desquels un ou plusieurs biens sont confiés en

leasing immobilier, ainsi que le bien sous-jacent, à la sicaf ou, le cas échéant, à une société

de patrimoine que la sicaf contrôle. 

Ces évaluations sont contraignantes pour la sicafi en ce qui concerne l’établissement de ses

comptes annuels. L’expert actualise en outre à la fin de chacun des trois premiers trimestres de

l’exercice comptable l’évolution totale des biens immobiliers précités de la sicaf et, le cas

échéant, des sociétés qu’elle contrôle, sur la base de l’évolution du marché et des caractéris-

tiques propres des biens immobiliers en question. 

Les biens immobiliers sont dès lors justifiés dans les comptes annuels pour la valeur détermi-

née par un expert immobilier, frais de transactions inclus, c’est-à-dire frais, droits d’enregis-

trement et honoraires compris, à moins que le Conseil d’Administration n’ait retenu une autre

évaluation.

Par dérogation aux articles 27bis §1, 28 §3 et 34 premier alinéa de l’Arrêté royal du 8

octobre 1976 relatif aux comptes annuels des entreprises, les réductions de valeur et les

plus-values de réévaluation des biens immobiliers, telles que déterminées par l’expert et

approuvées par le Conseil d’Administration, seront reprises dans l’inventaire. 

Les plus-values sur biens immobiliers sont directement comptabilisées dans la rubrique III du

passif, ‘Plus-values de réévaluation’.

Par dérogation aux articles 28 §2 et 30 de l’Arrêté royal du 8 octobre 1976 relatif aux

comptes annuels des entreprises, la sicafi ne réalise aucun amortissement sur les bâtiments,



Critères utilisés pour l’évaluation des différents postes 
des comptes annuels (suite)

70 71

les droits réels grevant les bâtiments ou sur les biens immobiliers donnés en location-finan-

cement à la sicafi.

Des provisions sont constituées pour les charges d’entretien et les grosses réparations aux

toitures, les travaux de peinture, les portes et les parkings.

Immobilisations corporelles autres que les biens immobiliers

Les immobilisations corporelles autres que les biens immobiliers, dont l’utilisation est limitée

dans le temps, sont évaluées à la valeur, sous déduction des amortissements linéaires sur la

base de la durée de vie escomptée.

Lors de l’exercice comptable au cours duquel l’investissement a été réalisé, les amortisse-

ments sont comptabilisés à concurrence de 12 mois  Si l’exercice comptable couvre une

période supérieure ou inférieure à 12 mois, les amortissements sont calculés pro rata temporis.

Les pourcentages d’amortissement annuels suivants sont applicables :

Pourcentage d’amortissement linéaire

Installations, machines et outillage 10%

Mobilier et matériel roulant 10% - 20%

Matériel informatique 20%

Au moment de la vente ou de la mise hors service des immobilisations corporelles autres

que les biens immobiliers, les valeurs d’acquisition et les amortissements y afférent sont 

éliminés des comptes et les plus-values ou les moins-values sont comptabilisées dans le

compte de résultats.

Immobilisations financières

Les immobilisations financières sont évaluées sur la base de leur valeur marchande. Lors de

l’acquisition, les immobilisations financières sont évaluées à leur valeur, sans tenir compte

des frais supplémentaires mis à charge du compte de résultats.  Le Conseil d’Administration

statuera de la comptabilisation à l’actif des frais supplémentaires et de la période au cours

de laquelle ils seront éventuellement amortis. Par dérogation aux articles 29 §2 premier alinéa

et 34 premier alinéa de l’Arrêté royal du 8 octobre 1976 relatif aux comptes annuels des

entreprises, les réductions de valeur et les plus-values de réévaluation des immobilisations

financières détenues dans des sociétés de patrimoine et établissements de placement

immobilier liés seront reprises dans l’inventaire lors de chaque établissement de ce dernier.

Les plus-values comptabilisées sont directement comptabilisées dans la rubrique III du 

passif, ‘Plus-values de réévaluation’.

Les articles 10 et 14 §1 de l’Arrêté royal du 8 mars 1994 sur la comptabilité et les comptes

annuels de certains établissements de placement collectif avec un nombre de droits de parti-

cipation variable s’appliquent à l’évaluation des immobilisations financières détenues dans

des sociétés de patrimoine et établissements de placement immobilier liés.

L’article 34 troisième alinéa de l’Arrêté royal du 8 octobre 1976 relatif aux comptes annuels

des entreprises n’est pas d’application. 

Créances

Les créances à plus d’un an et à un an au plus sont évaluées à leur valeur nominale, sous

déduction des réductions de valeur pour créances douteuses et irrécouvrables.

Placements de trésorerie

Les placements de trésorerie sont évalués à leur valeur marchande ou, à défaut, à leur

valeur, à l’exclusion des frais accessoires traités dans le compte de résultats.

Provisions pour risques et charges

Le Conseil d’Administration examine chaque année la nécessité d’établir des provisions pour

couvrir les risques et les charges auxquels la sicafi est confrontée.

Les provisions pour réparations et gros entretiens sont établies sur la base de décisions du

Conseil d’Administration d’exécuter des travaux de réparation et d’entretien.

Dettes

Les dettes sont valorisées à leur valeur nominale.

Dérogation

Une dérogation a été sollicitée et, dans l’intervalle, obtenue, sur la base de l’article 15 de la

loi du 17 juillet 1975 relative à la comptabilité et aux comptes annuels des entreprises afin de

présenter le schéma annuel sous une forme autre, laquelle permet de reprendre en parallèle

dans le compte de résultats les moins-values et les plus-values latentes sur les éléments du

portefeuille en raison des fluctuations du marché.  Le résultat latent sur les éléments de son

portefeuille, s’il est positif, n’est toutefois pas distribué, mais est comptabilisé sur une réserve

indisponible. 
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Rapport du commissaire-reviseur sur l'exercice clôturé le 31-12-2000, 

présenté à l'Assemblée Générale des actionnaires de la société en commandite 

par actions ‘Warehouses De Pauw’ 

ayant son siège social à Blakenberg 15, 1861 Wolvertem

Mesdames, 

Messieurs,

Conformément aux dispositions légales et statutaires, nous avons l'honneur de vous faire rapport sur 

l'exécution de la mission de révision qui nous a été confiée.

Nous avons procédé à la révision des comptes annuels établis sous la responsabilité du gérant de la 

société, pour l'exercice 2000 se clôturant le 31-12-2000, dont le total du bilan s'élève à 8.288.665.082 BEF

(205.470.640,28 EUR) et dont le compte de résultats se solde par un bénéfice de 1.401.100.219 BEF

(34.732.367,18 EUR). Nous avons également procédé aux vérifications spécifiques complémentaires

requises par la loi.

Attestation sans réserve des comptes annuels

Nos contrôles ont été réalisés en conformité avec les normes de l'Institut des Reviseurs d'Entreprises. Ces
normes professionnelles requièrent que notre révision soit organisée et exécutée de manière à obtenir une
assurance raisonnable que les comptes annuels ne comportent pas d'inexactitudes significatives compte
tenu des dispositions légales et réglementaires applicables aux comptes annuels en Belgique.
Conformément à ces normes, nous avons tenu compte de l'organisation de la société en matière administra-
tive et comptable ainsi que de ses dispositifs de contrôle interne. Les responsables de la société ont répondu
avec clarté à nos demandes d'explications et d'informations. Nous avons examiné par sondages la justifica-
tion des montants figurant dans les comptes annuels. Nous avons évalué le bien fondé des règles d'évalua-
tion et des estimations comptables significatives faites par la société ainsi que la présentation des comptes
annuels dans leur ensemble. Nous estimons que ces travaux fournissent une base raisonnable à l'expression
de notre opinion.
Le Ministre des Affaires Economiques a approuvé la demande de Warehouses De Pauw SCA d’établir, en
dérogation de l’article 15 du Loi du 17 juillet 1975, les comptes annuels selon un schéma différent. Cette déro-
gation vise à imputer les résultats non réalisés sur le portefeuille immobilier à une réserve non disponible, dont
le solde négatif éventuel est pris en résultat, et à utiliser à cet effet un schéma adapté du compte de résultats
qui différencie les résultats opérationnels, les résultats sur le portefeuille et les résultats exceptionnels.

A notre avis, compte tenu des dispositions légales et réglementaires qui les régissent, les comptes annuels
clôturés au 31-12-2000 donnent une image fidèle du patrimoine, de la situation financière et des résultats de
la société et les informations données dans l'annexe sont adéquates.

Attestations et informations complémentaires

Nous complétons notre rapport par les attestations complémentaires suivantes qui ne sont pas de nature à
modifier la portée de l'attestation des comptes annuels:

- Le rapport de gestion contient les informations requises par la loi et concorde avec les comptes annuels.
- Sans préjudice d'aspects formels d'importance mineure, la comptabilité est tenue et les comptes annuels 

sont établis conformément aux dispositions légales et réglementaires applicables en Belgique.
- Nous ne devons vous signaler aucune opération conclue ou décision prise en violation des statuts, de la loi 

sur les sociétés ou des dispositions légales relatives aux sicafis.  L'affectation des résultats proposée à 
l'Assemblée Générale est conforme aux dispositions légales et statutaires.

Fait à Bruxelles, 
le 23 mars 2001

SCRL Van Geet, Derick & C°, 

Reviseurs d’Entreprises

L’ associé responsable, 

Hugo Van Geet

Bld Auguste Reyers 107

1030 Bruxelles

1 Renseignements de base

1.1 Raison sociale
‘Warehouses De Pauw’, en abrégé ‘WDP’

1.2 Forme juridique, constitution, publication
La société a été constituée sous la forme d’une société anonyme répondant à l’appellation
‘Rederij De Pauw’ par acte passé par-devant le notaire Paul De Ruyver, à Liedekerke, le 27
mai 1977, et publié dans les Annexes du Moniteur belge le 21 juin 1977, sous le numéro
2249-1.  Cette  SA faisait office de société porteuse dans laquelle, par une opération généra-
le de fusion et de scission, le patrimoine immobilier de 9 sociétés a été regroupé.
L’appellation de la société a été à cette occasion modifiée en ‘Warehousing & Distribution De
Pauw’ et elle a été transformée en une société en commandite par actions.  Les modifica-
tions statutaires accompagnant cette opération ont été réalisées par acte passé par-devant
le notaire Siegfried Defrancq, à Asse-Zellik, telles que publiées dans les Annexes du Moniteur
belge sous les numéros 990616-1 à 22 inclus et ratifiées par acte du 28 juin 1999 passé
par-devant le même notaire et publié dans le Moniteur belge sous les numéros 990720-757.
Depuis le 28 juin 1999, WDP SCA est inscrite auprès de la Commission bancaire et financiè-
re en qualité de ‘société d’investissement à capital fixe de droit belge’, en abrégé sicafi de
droit belge. Elle est par conséquent soumise au régime légal des sociétés d’investissement à
capital fixe prévu à l’article 118 de la loi du 4 décembre 1999 relative aux transactions finan-
cières et aux marchés financiers, ainsi qu’à l’A.R. du 10 avril 1995 relatif aux sicafis.

La raison sociale sera modifiée en ‘Warehouses De Pauw’ lors de l’Assemblée Générale du
25 avril 2001.

1.3 Siège de la société et siège administratif
Le siège de la société est établi à 1861 Meise (Wolvertem, Blakenberg 15).  Le siège social
peut être déplacé sans modification statutaire en tout autre endroit de Belgique par décision du
gérant, moyennant le respect de la législation sur l’emploi des langues. 

1.4  Registre de commerce et numéro de T.V.A.
La société est inscrite au registre de commerce de Bruxelles sous le numéro 404.916. 
Le numéro de TVA de WDP SCA est le (BE) 417.199.869.

1.5 Durée
La société a été constituée pour une durée indéterminée. 

1.6 Objet de la société
Article 4 des statuts :
‘La société a pour unique objet le placement collectif de moyens financiers recueillis auprès
du public dans des biens immobiliers tels que définis à l’article 122, 1§ premier alinéa, 5° de
la loi du quatre décembre mil neuf cent quatre-vingt-dix relative aux opérations financières et
aux marchés financiers.
Par biens immobiliers, il faut entendre les éléments suivants :
1. les biens immeubles tels que définis aux articles 517 et suivants du Code Civil et les droits

réels sur lesdits biens immeubles;
2. les actions avec droit de vote émises par des sociétés immobilières liées;
3. les droits d’option grevant des biens immobiliers;
4. les droits de participation dans d’autres organismes de placement immobilier qui sont 

inscrits sur la liste dont question à l’article 120 § 1, deuxième alinéa ou à l’article 137 de la
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loi du quatre décembre mil neuf cent quatre-vingt-dix relative aux opérations financières et
aux marchés financiers;

5. les certificats immobiliers tels que décrits à l’article 106 de la loi du quatre décembre mil
neuf cent quatre-vingt-dix relative aux opérations financières et aux marchés financiers et à
l’article 44 de l’Arrêté royal du 10 avril mil neuf cent nonante-cinq relatif aux sicafis;

6. les droits découlant de contrats en vertu desquels un ou plusieurs biens immobiliers sont
donnés en location-financement immobilier à la société;

7. et tous les autres biens, actions ou droits définis comme biens immobiliers par les Arrêtés
royaux pris en exécution de la loi du quatre décembre mil neuf cent quatre-vingt-dix relati-
ve aux opérations financières et aux marchés financiers.et applicables aux organismes de
placement collectif investissant dans des biens immobiliers.  Dans les limites de la poli-
tique de placement telle que décrite à l’article 5 des statuts et dans le respect de la légis-
lation applicable à la sicafi, la société est habilitée à se charger de :

- l’acquisition, la transformation, l’aménagement, la location, la sous-location, la gestion,
l’échange, la vente, le lotissement, l’apport sous le régime de la copropriété des biens
immobiliers tels que décrits ci-dessus;

- l’acquisition et le prêt de titres sans préjudice de l’application de l’article 51 de l’Arrêté
royal du dix avril mil neuf cent nonante-cinq relatif aux sicafis;

- les biens immobiliers, avec ou sans option d’achat, pris en leasing conformément à l’ar-
ticle 46 de l’Arrêté royal du dix avril mil neuf cent nonante-cinq relatif aux sicafis; 

- à titre accessoire, les biens immobiliers, avec ou sans option d’achat, donnés en leasing
conformément à l’article 47 de l’Arrêté royal du dix avril mil neuf cent nonante-cinq relatif
aux sicafis;

- la société ne peut agir qu’occasionnellement en qualité de développeur de projet, tel que
défini à l’article 2 de l’Arrêté royal du dix avril mil neuf cent nonante-cinq.

La société est en outre habilitée, dans le respect de la législation applicable en matière de
sicafis :

- à réaliser, à titre complémentaire ou à titre temporaire, des placements dans des titres,
autres que les biens fixes et les valeurs disponibles détenues conformément à l’article 41
de l’Arrêté royal du dix avril mil neuf cent nonante-cinq relatif aux sicafis.  La détention de
valeurs mobilières doit être compatible avec la poursuite, à court terme ou à moyen terme,
de la politique de placement telle que décrite à l’article 5 des statuts.  Les titres doivent
être repris à la cotation d’une bourse des valeurs mobilières d’un Etat membre de l’Union
européenne ou négociés sur un marché réglementé de l’Union européenne qui fonctionne
régulièrement, est agréé et est accessible au public.  Les valeurs disponibles peuvent être
détenues dans toutes les devises sous la forme de dépôts à vue, de dépôts à terme ou par
tout instrument du marché monétaire facilement mobilisable;

- à accorder des hypothèques, ou autres sûretés ou garanties dans le cadre du financement
des biens immobiliers conformément aux dispositions de l’article 53 de l’Arrêté royal du dix
avril mil neuf cent nonante-cinq relatif aux sicafis;

- à octroyer des crédits et à se porter caution au bénéfice d’une filiale de la société qui est
également organisme de placement tel que défini à l’article 49 de l’Arrêté royal du dix avril
mil neuf cent nonante-cinq relatif aux sicafis.

La société peut acquérir, louer ou prendre en location, céder ou échanger tous biens
meubles et immeubles, matériaux et accessoires et, en règle générale, poser tous les actes
commerciaux ou financiers qui se rapportent directement ou indirectement à son objet et à
l’exécution de tous les droits intellectuels et toutes les propriétés commerciales qui s’y 
rapportent. 
Pour autant que cela soit compatible avec le statut des sicafis, la société peut, par le biais
d’apports en espèces ou en nature, de fusion, de souscription, de participation, d’interven-
tion financière ou de toute autre manière, prendre une participation dans toutes sociétés ou
entreprises existantes ou à constituer, en Belgique ou à l’étranger, dont l’objet social est
identique au sien ou est de nature à favoriser l’exercice de son objet.
Une modification de l’objet de la société doit être soumise à l’approbation préalable de la
Commission bancaire et financière.

La politique de placement dans le cadre de l’exécution de l’objet social est libellée comme
suit :
‘Afin de minimaliser les risques de placement et de les répartir correctement, la société 
orientera sa politique de placement vers un portefeuille immobilier diversifié, formé de place-
ments dans des projets de qualité supérieure, essentiellement dans les bâtiments semi-
industriels destinés à la distribution, au stockage et à d’autres fonctions logistiques sous
diverses formes.  La société procède également en ordre accessoire à des investissements
dans des immeubles industriels, commerciaux et de bureaux.  Les bâtiments dont question
sont géographiquement sis dans toute la Belgique, dans les Etats membres de la

Le capital est composé de la façon suivante :

BEF EURO

Constitution de Rederij De Pauw SA 2.000.000 49.579

Augmentation de capital par incorporation des réserves 500.000 12.395

Augmentation de capital par émission publique (prime d’émission incl.) 2.805.960.747 69.557.950

Augmentation de capital par fusions/scissions

Industriegebouwen SA 226.982 5.627

Union Commerciale belge SA 120.000 2.975

Leuvense Stapelplaatsen SA 279.620 6.931

Immobilière du Canal SA 208.638 5.172

Tony De Pauw SA 48.420 1.200

Olivetenvest SA 49.000 1.215

Immobiliënvennootschap 

van Buggenhout SA 13.616 337

Immobiliënvennootschap   

van Merchtem SA 1.206.546 29.909

Augmentation de capital par incorporation des réserves 

pour l’arrondissement à l’Euro 13.179.431 326.710

Réduction du capital par apurement des pertes -829.993.443 -20.575.000

Total 1.993.799.557 49.425.000
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Communauté européenne, ainsi que dans les pays candidats à l’adhésion. 
Les placements en valeurs mobilières sont réalisés conformément aux critères établis aux
articles 56 et 57 de l’Arrêté royal du quatre mars mil neuf cent quatre-vingt-onze relatif à 
certains organismes de placement collectif.’  

1.7 Lieux où les documents peuvent être consultés par le public
Les statuts de la société peuvent être consultés au greffe du Tribunal de Commerce de
Bruxelles.
Conformément aux dispositions légales en la matière, les comptes annuels non consolidés et
les comptes annuels consolidés de la société doivent être déposés auprès de la Banque
Nationale de Belgique.  Les communications financières relatives à la société, ainsi que les
convocations pour les Assemblées Générales paraissent également dans les quotidiens
financiers, les journaux et les revues d’information.  Les rapports annuels sont disponibles au
siège social. Chaque détenteur d’actions au porteur, ainsi que toute personne le demandant,
reçoivent chaque année une copie du rapport annuel.

2 Capital social

2.1  Capital souscrit
Le capital souscrit de Warehouses De Pauw SCA s’élève à 49.425.000 EUR 
(1.993.799.557 BEF) et est représenté par 6.640.000 actions, sans indication de la valeur
nominale.

2.2 Capital autorisé
Le gérant est habilité à majorer le capital social aux dates et aux conditions qu’il déterminera,
en une ou plusieurs fois, à concurrence de 49.425.000 EUR (1.993.799.557 BEF)
Cette habilitation est valable pour une durée de cinq années à compter de la publication des
procès-verbaux de l’Assemblée Générale du 20 mai 1999.  Cette habilitation peut être pro-
longée.
L’augmentation (les augmentations) de capital peu(ven)t être effectuée(s) par souscription en
espèces, par apport en nature ou par conversion des réserves conformément aux règles
prescrites dans les Lois coordonnées sur les sociétés commerciales, l’article 11 de l’A.R. du
10 avril 1995 relatif aux sicafis et les présents statuts. 
Le cas échéant, les primes d’émission, dans le cas d’une augmentation de capital décidée
par le gérant, devront être placées, après éventuelle imputation des frais, sur un compte
indisponible par le gérant, lequel servira, sur pied d’égalité par rapport au capital, à garantir
les tiers et qui ne pourra en aucune hypothèse être diminué ou supprimé que par décision
de l’Assemblée Générale statuant dans les conditions reprises par l’article 72 des Lois coor-
données sur les sociétés commerciales, sous réserve de la conversion en capital telle que
prévue ci-dessous. 

2.3 Remploi des actions propres
La société peut acquérir ses actions entièrement libérées en numéraire et les mettre en gage
en vertu de la décision de l’Assemblée Générale, dans le respect des Lois coordonnées sur
les sociétés commerciales. 
La même Assemblée Générale peut déterminer les conditions d’aliénation de ces actions. 
Le gérant est habilité à acquérir de tels titres lorsque cette acquisition est nécessaire pour
préserver la société de tout inconvénient grave et menaçant.  Cette autorisation est valable
pour une période de trois années à compter de la date de publication du procès-verbal de
l’Assemblée Générale du 20 mai 1999 et peut être prolongé pour une période identique.
Les conditions relatives à l’aliénation des titres acquis par la société sont, en fonction des

cas, déterminées dans le respect des dispositions de l’article 52bis paragraphe 4 des Lois
coordonnées sur les sociétés commerciales, par l’Assemblée Générale ou par le gérant. 

2.4 Modification du capital
Sous réserve de la possibilité d’utilisation du capital autorisé par décision du gérant, l’aug-
mentation ou la diminution du capital souscrit ne peut être décidée que par une Assemblée
Générale extraordinaire par-devant notaire et moyennant l’accord du gérant.
La société devra en outre se conformer aux règles prescrites dans le cas d’une émission
publique d’actions de la société, prévues par l’article 125 de la loi du 4 décembre 1990 et
par les articles 28 et suivants de l’A.R. du 10 avril 1995 relatif aux sicafis.

En outre, en vertu de l’article 11, paragraphe 2 de l’A.R. du 10 avril 1995 relatif aux sicafis,
les conditions suivantes doivent être respectées :
1 l’identité de la personne procédant à l’apport doit être mentionnée dans le rapport prévu à

l’article 34 paragraphe 2 des Lois coordonnées sur les sociétés commerciales, ainsi que
dans les convocations pour les assemblées générales qui devront se prononcer sur 
l’augmentation du capital ;

2 l’identité de la personne procédant à l’apport doit être mentionnée dans le rapport prévu à
l’article 34 paragraphe 2 des Lois coordonnées sur les sociétés commerciales, ainsi que
dans les convocations pour les assemblées générales qui devront se prononcer sur 
l’augmentation du capital ;

3 le rapport prévu au point 1 ci-dessus doit également indiquer les incidences de l’apport
proposé sur la situation des anciens actionnaires et plus particulièrement, en ce qui
concerne leur quote-part dans le bénéfice et le capital.
Conformément à l’article 11 paragraphe 1er de l’A.R. du 10 avril 1995 relatif aux sicafis, il
ne peut être dérogé au droit de préférence des actionnaires prévu par l’article 34bis des
Lois coordonnées sur les sociétés commerciales dans l’éventualité d’une souscription en 
numéraire.

3 commissaire-reviseur

Le commissaire-reviseur de la SCA WDP est la société civile ayant emprunté la forme d’une
société coopérative à responsabilité limitée Van Geet, Derick & C°, Reviseurs d’entreprises,
dont le siège social est établi à 9200 Dendermonde, Kerkstraat 2-4, avec Monsieur Hugo
Van Geet en qualité d’associé responsable.
La rémunération annuelle du commissaire-reviseur s’élève à 18.592 EUR (750.000 BEF) pour
le contrôle des comptes annuels et des comptes annuels consolidés. 

4 Banque de dépôt

Fortis Banque est la banque de dépôt de WDP SCA.
La rémunération annuelle est calculée comme suit sur la totalité de la valeur de l’actif en
conservation auprès de la Fortis Banque :
- 0.02% (hors TVA) jusqu’à 99,2 millions EUR ;
- 0.01% (hors TVA) de 99,2 million EUR à 250 millions EUR ;
- 0.005% (hors TVA) au delà de 250 millions EUR

avec un maximum de 24.789 EUR (hors TVA) au total.
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5 Expert immobilier

5.1 Identité
L’expert immobilier désigné par WDP SCA est la société Stadim SCRL, dont le siège social
se situe à 2018 Anvers, Marialei 29, et représentée par Philippe Janssens.

5.2 Mission
Conformément à l’article 56 de l’A.R. du 10 avril 1995, l’expert évalue à la fin de chaque
exercice comptable tous les bâtiments de la sicafi et de ses filiales.  La valeur comptable des
bâtiments figurant au bilan est adaptée à ces valeurs.

L’expert actualise en outre à la fin de chacun des trois premiers trimestres de l’exercice
comptable l’évaluation totale qui a été établie à la fin de l’exercice comptable précédent, sur
la base de l’évolution du marché et des caractéristiques propres des biens dont question. 

Tout bien immeuble à acquérir ou à transférer par la sicaf ou par les sociétés qu’elle contrôle
est évalué par l’expert immobilier, avant que l’opération ne soit effectuée.  L’évaluation effec-
tuée par l’expert est contraignante pour la sicaf lorsque la contrepartie est un promoteur ou
un dépositaire de la sicaf, lorsque la contrepartie est une société avec laquelle la sicaf, le
promoteur ou le dépositaire est lié ou lorsque, dans le cadre de l’opération projetée, tout
avantage est retiré par l’une des personnes précitées.

5.3 Critères d’évaluation
Le bureau d’expertise Stadim SCRL a examiné les différentes propriétés, effectué les mesu-
rages nécessaires, établi une description des biens immobiliers ainsi que des installations, et
consulté les documents et plans existants qui ont été transmis. 
La méthodologie suivie par Stadim SCRL tient compte de plusieurs approches classiques.
La valeur locative brute (20,55 millions EUR en 2001) est comparée à la valeur d’investisse-
ment (231 millions EUR), ce qui donne un taux de capitalisation moyen de 8,89% pour l’en-
semble du portefeuille.  Ce taux de capitalisation varie d’une propriété à l’autre, dans une
fourchette comprise entre 7,7% et 13%.  La valeur d’investissement est calculée en tenant
compte des frais de transaction, des frais de construction ou de rénovation, des honoraires
et de la TVA.
Dans le même temps, il est tenu compte pour chaque propriété des frais et provisions à pré-
voir, des contrats de location en cours, du délai de réalisation des travaux de construction et
de rénovation ainsi que de leur incidence sur la perception effective des loyers.  Ce flux de
recettes, ainsi que la valeur de revente, sont actualisés (‘discounted cash flow’) sur la base
des taux d’intérêt sur les marchés des capitaux (obligations linéaires), majorés d’une marge
propre au placement immobilier spécifique (‘marge d’illiquidité’).  Ainsi, l’impact des fluctua-
tions des taux d’intérêt et de l’inflation est intégré au calcul de l’évaluation.
Enfin, aussi bien la valeur de chaque propriété que celle du terrain et que le taux de capitali-
sation sont contrôlés par le biais de points de comparaison.
En ce qui concerne l’étranger, pour la Tchéquie, ce sont les évaluations conformes au marché
du bureau d’expertise Ryden qui ont été reprises, et pour Milan l’évaluation de l’architecte-
expert assermenté G. Cocozza.  Ces évaluations ont de plus été soumises à une analyse
financière en fonction des contrats de location spécifiques. 

La Commission Bancaire et
Financière a accordé le 
12 mars 2001 son autorisation
à l’utilisation de ce rapport
annuel comme document de
référence pour toute offre
publique que la société ferait
jusqu’à la publication de son
prochain rapport annuel par
la procédure d’information
dissociée.
Dans le cadre de cette 
procédure, ce rapport annuel
doit être accompagné d’une
note d’opérations pour
constituer un prospectus au
sens de l’article 129 de la loi
du 4 décembre 1990. 
Ce prospectus doit être 
soumis pour approbation à
la Commission Bancaire et
Financière conformément 
à l’article 129 de la loi 
susmentionnée.


