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Ce document d’enregistrement est une traduction du document d’enregistrement en néerlandais.

En cas de contestation, seule la version néerlandaise fera foi, la version frangaise en constituant une
traduction libre. Warehouses De Pauw Comm. VA est responsable de la vérification de la cohérence entre
les versions néerlandaise et frangaise. La version néerlandaise de ce document peut étre consultée sur

le site web www.wdp.be.
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Compte de résultat

Comptes annuels consolidés de I’exercice 2008

31-12-2008 31-12-2007 31-12-2006
EUR (x 1.000) EUR (x 1.000) EUR (x 1.000)
|. Revenus locatifs 46.810 38.508 30.263
Loyer 46.650 38.334 30.054
Indemnités de rupture anticipée des contrats de bail 160 174 209
lll. Frais liés a la location -165 -160 -340
Loyer a payer sur les actifs loués -152 -149 -148
Moins-values sur créances commerciales et reprise -91 -161 -317
Reprises de moins-values sur créances commerciales 78 150 125
RESULTAT LOCATIF NET 46.645 38.348 29.923
V. Récupération des charges locatives normalement assumées par
le locataire sur les batiments loués 4.365 ST A
Imputation des charges locatives assumées par le propriétaire 2.047 1.910 1.630
Imputation des précomptes et des impdts sur les batiments loués 2.318 1.916 1.912
VII. Charges locatives et impbts normalement assumées par le . _
locataire sur les batiments loués -4.909 e 3.922
Charges locatives assumées par le propriétaire -2.238 -1.684 -1.631
Précomptes et impots sur les batiments loués -2.671 -2.586 -2.291
VIII. Autres revenus et dépenses liés a la location 779 372 351
Indemnité de gestion du bien immobilier 779 372 351
RESULTAT IMMOBILIER 46.880 38.276 29.894
IX. Frais techniques -910 -863 -610
Frais techniques récurrents -890 -915 -685
- Réparations -681 -655 -342
- Primes d'assurance -209 -260 -343
Frais technigues non récurrents -20 52 75
- Grandes réparations (entrepreneurs, architectes, bureau d'étude, ...) 1 44 107
- Sinistres -565 -52 -106
- Indemnités sinistres par les assureurs 544 60 74
X. Frais commerciaux -318 -284 -323
Commissions de courtage -44 -120 -126
Publicité -90 -96 -136
Honoraires des avocats et frais juridiques -184 -68 -61
XIl. Frais de gestion biens immobiliers 34 =242 -175
Indemnités de gestion externes -31 -18 -42
Frais de gestion (internes) du patrimoine 65 -224 -133
XIll. Autres frais immobiliers 0 0 -10
FRAIS IMMOBILIERS -1.194 -1.389 -1.118
RESULTAT IMMOBILIER OPERATIONNEL 45.686 36.887 28.776
XIV. Frais généraux de la société -3.454 -2.675 -1.983
XV. Autres revenus et frais opérationnels 0 0 14
RESULTAT OPERATIONNEL AVANT LE 42.932 34.912 26.807

RESULTAT SUR LE PORTEFEUILLE

*Dans les rapports annuels 2007 et 2006, les impdts latents sur fluctuations de marché et les impéts latents sur amortissements de reprise faisaient partie de
la rubrique « Variations de la juste valeur des immeubles de placement » pour un montant de respectivement -239.000 EUR et -868.000 EUR. Ceux-ci ont été
requalifiés au 31-12-2008 dans la rubrique « Impdts » conformémet a I'AR du 21 juin 2006. Pour la requalification, la rubrique « Impdts » représentait

respectivement -302.000 EUR et -215.000 EUR.

*I s’agit uniquement en 'occurrence des variations positives des immeubles de placement. Les plus-values de revalorisation des panneaux solaires sont

comptabilisés directement dans les fonds propres, sous la rubrique « Réserves - Réserve de revalorisation » conformément a la norme IAS 16.
*** a sous-rubrique « Impdt des sociétés » de la rubrique « XXIl. Impdt des sociétés » représentait dans les rapports annuels 2007 et respectivement

-208.000 EUR et -424.000 EUR. En 2008, suite a une reclassification, la reprise des impdts latents sur IRS, les impdts latents sur la provision grand entretien

et d’autres impdts latents ont été repris séparément sous les sous-rubriques de la rubrique « XXII. Impdt des sociétés ».



31-12-2008 31-12-2007 31-12-2006
EUR (x 1.000) EUR (x 1.000) EUR (x 1.000)
XVI. Résultat vente immeubles de placement (annexe XX) 80 -930 -1.593
Ventes nettes des biens immobiliers (prix de vente - frais de transaction) 1.800 4.327 12.810
Valeur comptable des biens immobiliers vendus -1.720 -5.257 -14.403
XVIIL. Variations de la juste valeur des immeubles de placement -17.919 27 457" 18.752'
(annexe XXI)
Variations positives de la juste valeur des immeubles de placement™ 19.306 38.292 22.630
Variations négatives de la juste valeur des immeubles de placement -33.670 -10.992 -3.443
Dégradation des actifs en construction (aménagement et reprise) -3.555 157 -435
RESULTAT OPERATIONNEL 24.393 60.739 43.966
XIX. Produits financiers 7.559 7.424 3.769
Intéréts et dividendes percus 2.900 1.608 243
Rémunération leasing financier et similaire 20 24 36
Revenus provenant d'instruments financiers détenus a des fins de couverture
(annexe VIl 2.186 4.762 3.455
Autres produits financiers 2.453 1.030 35
XX. Charges d’intérét -16.520 -9.794 -4.548
Charges d'intérét nominales sur emprunts -19.636 -10.338 -4.853
Rétablissement du montant nominal des dettes financieres 0 0 0
Intéréts intercalaires activés 3.137 554 307
Autres frais d'intéréts -21 -10 -2
XXI. Autres frais financiers -32.975 -4.632 -59
Frais bancaires et autres commissions -34 -517 -26
Frais des instruments financiers détenus a des fins de couverture (annexe VIII) -31.371 -4.073 -31
Autres frais financiers -1.570 -42 -2
RESULTAT FINANCIER (ANNEXE XXII) -41.936 -7.002 -838
RESULTAT AVANT IMPOTS -17.543 53.737 43.128
XXIl. Imp6t des sociétés 1.758 -541 -1.083
Impdt des sociétés -396 -115™ -390™
Impots latents sur les fluctuations de marché -1.642 -989° -501"
Impéts latents positifs sur les fluctuations de marché 3.843 1.085° o
Impdts latents sur amortissements des reprises -100 -285° -367"
Reprise impbts latents sur IRS 414 1317 0~
Imp6ts latents sur provision grand entretien -49 -69™ -38™
Future économie d'impdt suite aux pertes récupérables 19 -94 209
Autres imp0ots latents -331 -155™ 4
XXIIl. Exit tax 0 0 0
IMPOTS (ANNEXE XXIII) 1.758 -541 -1.083
RESULTAT NET -15.785 53.196 42.045
ATTRIBUABLE AUX ACTIONNAIRES DU GROUPE -15.785 53.196 42.045
ATTRIBUABLES AUX INTERETS MINORITAIRES 0 0 0
NOMBRE D'ACTIONS 8.592.721 8.592.721 8.592.721
RESULTAT NET PAR ACTION (EUR) -1,84 6,19 5,18




Bilan - Actif

Comptes annuels consolidés de I’exercice 2008

31-12-2008 31-12-2007 31-12-2006

EUR (x 1.000) EUR (x 1.000) EUR (x 1.000)

IMMOBILISATIONS 786.649 626.388 435.517

B. Immobilisations incorporelles (annexe ) 183 105 35

C. Immeubles de placement (annexe IV et V) 664.554 570.794 413.942

D. Développement de projet (annexe VI) 77.575 43.310 15.684

E. Autres immobilisations corporelles (annexe VII) 32.360 1.090 953

- Immobilisations corporelles a usage propre 32.360 1.090 953

F. Immobilisations financiéres* (annexe VIII) 10.619 9.599 3.023

- Actifs détenus jusqu’au terme de la durée 298 9.599 3.023

Instruments de couverture 298 9.599 3.023

- Emprunts et créances 10.321 0 0

Autres 10.321 0 0

G. Créances bail financier (annexe IX) 277 355 428

. Créances commerciales et autres immobilisations* 320 470 616

J. Imp6ts différés - actif 761 665 836

ACTIF CIRCULANT 16.054 37.062 21.683

A. Actifs destinés a la vente (annexe X) 4.642 2.476 0

- Immeubles de placement 4.642 2.476 0

C. Créances bail financier (annexe IX) 77 73 68

D. Créances commerciales (annexe XI) 4.256 10.057 3.159
E. Créances fiscales et autres actifs circulants

(annexe XII) 2.598 13.379 14.059

- Impbts 1.201 1.592 1.152

- Rémunérations et charges sociales 0 0 0

- Autres 1.397 11.787 12.907

F. Trésorerie et équivalents de trésorerie 1.273 9.015 3.020

G. Comptes de régularisation 3.208 2.062 1.377

TOTAL ACTIF 802.703 663.450 457.200

*Dans les rapports annuels 2007 et 2006, la juste valeur des instruments de couverture financiers (IRS) a été mentionnée sous la rubrique « Créances
commerciales et autres immobilisations » pour un montant de respectivement 9.599.000 EUR et 3.023.000 EUR. Celle-ci a été requalifiée au 31-12-2008 sous la
rubrique « Immobilisations financiéres » conformément a I’AR du 21 juin 2006. Pour la requalification, la rubrique « Créances commerciales et autres immobilisati-
ons » représentait 10.069.000 EUR en 2007 et 3.639.000 EUR en 2006. Les « Immobilisations financiéres » représentaient en 2007 ainsi qu’en 2006 0 EUR.



Bilan - Passif

Comptes annuels consolidés de I’exercice 2008

31-12-2008 31-12-2007 31-12-2006
EUR (x 1.000) EUR (x 1.000) EUR (x 1.000)
FONDS PROPRES 261.307 310.200 274.926
. Fonds propres attribuables aux actionnaires de la société meére 261.307 309.759 274.926
A. Capital (annexe Xill) 68.913 68.913 68.913
- Capital souscrit 68.913 68.913 68.913
D. Réserves 187.288 219.449 184.983
- Légales 149 149 105
- Indisponibles 131.171 179.223 144.801
- Réserve de revalorisation 5179 0 0
- Disponibles 50.789 40.077 40.077
E. Résultat 25.613 38.202 31.016
- Résultat reporté des exercices précédents 25.970 12.535 19.871
- Résultat de I'exercice -357 25.667 11.145
Résultat a reporter -357 18.435 4.069
Dividende proposé 0 12.232 7.076

F. Impact sur la juste valeur des frais et droits de mutation estimés dans

le cas d’une hypothétique aliénation d’immeubles de placement et

de la valorisation des développements de projets au prix coltant -22.106 -18.662 -11.743
H. Différences de change 1.599 1.857 1.757
Il. Intéréts minoritaires 0 441 0
ENGAGEMENTS 541.396 353.250 182.274
I. Engagements a long terme 328.895 219.118 7.470
A. Provisions (annexe XV) 1.273 1.486 970
- Autres 1.273 1.486 970
B. Dettes financieres a long terme 297.341 202.445 2.192
- Organismes de crédit (annexe XVI) 263.764 176.894 2.192
- Leasing financier (annexe XVI) 26.910 22.164 0
- Autres 6.667 3.387 0
Autres 6.667 3.387 0
C. Autres engagements financiers a long terme (annexe VIII) 21.242 3.911 0
- Instruments de couverture 21.242 3.911 0
F. Impbts différés - Engagements 9.039 11.276 4.308
- Exit tax 0 0 2.159
- Autres 9.039 11.276 2.149
Il. Engagements a court terme 212.501 134.132 174.804
B. Dettes financiéres a court terme 180.304 120.151 160.714
- Organismes de crédit (annexe XVI) 177.428 118.736 160.714
- Leasing financier (annexe XVI) 2.292 1.8342 0
- Autres (annexe VIII) 584 73 0
Autres 584 73 0
D. Dettes commerciales et autres dettes a court terme 15.162 10.580 7.479
- Autres 15.162 10.580 7.479
Fournisseurs 14.577 8.377 5.587
Impdbts, rémunérations et charges sociales 585 2.203 1.892
E. Autres engagements a court terme (annexe XVII) 13.831 1.640 5.250
- Autres 13.831 1.640 5.250
F. Comptes de régularisation 3.204 1.761 1.361
TOTAL PASSIF 802.703 663.450 457.200










Comptes annuels consolidés de I’exercice 2008
Apercu du flux de trésorerie

31-12-2008 31-12-2007 31-12-2006
EUR (x 1.000) EUR (x 1.000) EUR (x 1.000)
E?LE\SNOS’EORLIJ\EIIEJTEJ%%NALENTS DE TRESORERIE, 9.015 3.020 4.537

FLUX DE TRESORERIE NETS SE RAPPORTANT AUX
ACTIVITES DE LENTREPRISE 59.463 B3 e
1. Flux de trésorerie se rapportant a I’exploitation 57.616 24.181 16.000
Profit/perte résultant des activités de I'entreprise -1.478 62.625 46.730
- Bénéfice de I'exercice -15.785 53.196 42.045
- Charges d'intérét 16.154 10.735 4578
- Intéréts percus -2.243 -1.608 -279
- Impot sur les bénéfices 396 302 386
Adaptations pour les postes en nature 45.746 -27.251 -19.965
- Amortissements 249 229 125
- Moins-values 12 11 -29
- Augmentation (+)/diminution (-) des provisions -2183 516 -792
- Variations de la juste valeur des immeubles de placement 17.919 -27.218 -17.883
- Augmentation (+) /diminution (-) des imp0ots latents -1.740 0 2.069
- Variations de la juste valeur des dérivés financiers 29.599 -789 -3.455
- Plus-value sur ventes -80 0 0
Augmentation (+)/diminution (-) du fonds de roulement 13.348 -11.193 -10.765
- Augmentation (+)/diminution (-) des actifs 9.553 -1.452 -14.639
- Augmentation (+)/diminution (-) des passifs 4.490 -9.289 3.336
- Autre -695 -452 538

2. Flux de trésorerie se rapportant a

d’autres activités de I’e%?reprise 1.847 e i
Intéréts pergus comptabilisés comme activités de I'entreprise 2.243 1.608 279
Imp6t sur les bénéfices payé/rembourse -396 -302 -386
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31-12-2008 31-12-2007 31-12-2006

EUR (x 1.000) EUR (x 1.000) EUR (x 1.000)
FLUX DE TRESORERIE NETS SE RAPPORTANT AUX
ACTIVITES D’'INVESTISSEMENT -171.330 e -68.559
1. Acquisitions -173.130 -107.977 -81.370
Paiements des acquisitions d'immeubles de placement -109.357 -64.280 -80.805
Paiements se rapportant aux développements de projets -37.820 ' '
Acquisition autres immobilisations corporelles et incorporelles -25.953 -436 -565
Regroupements d'entreprises 0 -43.261 0
2. Reports 1.800 6.911 12.811
Produits de la vente d'immeubles de placement 1.800 6.911 12.811
FLUX DE TRESORERIE NETS SE RAPPORTANT AUX
ACTIVITES DE FINANCEMENT 104.125 Sl k)
1. Contraction de crédits 166.455 114.893 84.975
2. Remboursement d’emprunts -11.406 -4.389 -5.593
3. Financement accordé a la joint-venture WDP Dev. RO -10.321 0 0
4. Intéréts payés -16.154 -10.735 -4.578
5. Dividendes versés -24.449 -18.196 -23.655
AUGMENTATION NETTE DES FONDS ET
EQUIVALENTS DE TRESORERIE .74z T A
TRESORERIE ET EQUIVALENTS DE TRESORERIE, 1.973 9.015 3.020

BILAN DE CLOTURE
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Comptes annuels consolidés de I’exercice 2008
Apercu de mutation des fonds propres consolidés 2008

Capital Réserves Réserves
souscrit légales disponibles

Réserve Réserves  Résultat
de reva- indisponi-
lorisation bles

EUR (x 1.000)

Impact* Différences Intéréts Total
de minoritaires fonds

change propres

FONDS PROPRES

AU DEBUT DE L'EXERCICE

2008

68.913 149 40.077

0 179.223 38.202

1.857 441 310.200

Bénéfice de I'exercice

-15.785

-15.785

Retranscription du résultat sur

portefeuille et impots latents
s’y rapportant dans les
réserves indisponibles

-16.818 15.818

Impact sur la juste valeur des
frais et droits de mutation en
cas d’aliénation hypothétique

d’immeubles de placement

3.444

Plus-value de revalorisation sur

les panneaux solaires

5.179

5.179

Dividendes versés :

- Solde dividende exercice
précédent

- Dividende intérimaire
exercice actuel

- Deuxiéme dividende
intérimaire exercice actuel

-12.232
-12.134
-13.142

-12.232
-12.134
-13.142

Plus-values de revalorisation
des immeubles vendus

10.712

-10.712

Différences de change

-258 -258

Retranscription du résultat

IAS 39 de I'exercice actuel et

des exercices précédents

vers les réserves indisponibles

-24.967 24.967

Impact du rachat de l'intérét
minoritaire groupe Univeg

-83

441 -524

Autres

1 2

3

FONDS PROPRES

AU TERME DE L’EXERCICE

2008

68.913 149 50.789

5179 131.171 25.613 -22.106

1.599 0 261.307

*Impact sur la juste valeur des frais et droits de mutation estimés en cas d’aliénation hypothétique d’immeubles de placement (-) : il s’agit des frais de transaction
qui doivent étre payés en cas d’aliénation hypothétique des immeubles de placement. Ceux-ci s’élevent a 2,5% en moyenne pour les immeubles de placement
belges, a 7% en moyenne pour les immeubles de placement néerlandais, a 4,6% en moyenne pour les immeubles de placement frangais, a 2% en moyenne pour
les immeubles de placement tcheques et a 3% en moyenne pour les immeubles de placement roumains. La juste valeur a laquelle les immeubles de placement
sont évalués, comprend la valeur d’investissement diminuée des frais de transaction.
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Comptes annuels consolidés de I’exercice 2008
Apercu de mutation des fonds propres consolidés 2007

EUR (x 1.000)
Capital  Réserves  Réserves  Réserves Résultat Impact* Différences Intéréts Total
souscrit légales disponibles  indisponi- de minoritaires fonds
bles change propres
FONDS PROPRES
AU DEBUT DE LEXERCICE 68.913 105 40.077 144.801 31.016 -11.743 1.757 0 274.926
2007
Bénéfice de I'exercice 53.196 53.196
Dotation réserves exercices
WDP CZ aux réserves légales A 5 0
Retranscription du résultat sur
portefeuille et impbts latents s'y _
rapportant dans les réserves 27.503 -27.503 0
indisponibles
Impact sur la juste valeur des frais
et droits de mutation en cas
d’aliénation hypothétique 6.919 -6.919 0
d’immeubles de placement
Dividendes versés :
- Solde dividende exercice
précédent -7.076 -7.076
- Dividende intérimaire -11.120 -11.120
exercice actuel
Différences de change -260 100 -160
Intéréts minoritaires 441 441
Autres -7 -7
FONDS PROPRES
AU TERME DE L’EXERCICE 68.913 149 40.077 179.223 38.202 -18.662 1.857 441 310.200

2007

*Impact sur la juste valeur des frais et droits de mutation estimés en cas d’aliénation hypothétique d’immeubles de placement (-) : il s’agit des frais de transaction
qui doivent étre payés en cas d’aliénation hypothétique des immeubles de placement. Ceux-ci s’élevent a 2,5% en moyenne pour les immeubles de placement
belges, a 7% en moyenne pour les immeubles de placement néerlandais, a 4,56% en moyenne pour les immeubles de placement frangais, a 2% en moyenne pour
les immeubles de placement tcheques et a 3% en moyenne pour les immeubles de placement roumains. La juste valeur a laquelle les immeubles de placement
sont évalués, comprend la valeur d’investissement diminuée des frais de transaction.
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Comptes annuels consolidés de I’exercice 2008
Apercu de mutation des fonds propres consolidés 2006

EUR (x 1.000)
Capital Réserves Réserves Réserve Résultat Impact®  Différences Total
souscrit légales  disponibles de reva- de change fonds
lorisation propres
FONDS PROPRES
AU DEBUT DE LEXERCICE 79.498 76 286 124.668 32.296 -9.494 0 227.330
2006
Augmentation de capital suite a
la scission partielle de Partners in 29.415 29.415
Lighting International
Diminution de capital allant de
pair avec la création de réserves -40.000 40.000 0
disponibles
Bénéfice de I'exercice 42.045 42.045
Dotation réserves exercices
WDP CZ aux réserves légales = e .
Retranscription du résultat sur
portefeuille et impots latents s'y .
rapportant dans les réserves R R 0
indisponibles
Impact sur la juste valeur des frais
et droits de mutation en cas
d’aliénation hypothétique 22 Lt v
d’immeubles de placement
Dividendes versés :
- Solde dividende exercice
précédent -10.668 -10.668
- Dividende intérimaire -12.987 -12.987
exercice actuel
Différences de change -111 -1.757 1.757 -111
Autres -98 -98
FONDS PROPRES
AU TERME DE LEXERCICE 68.913 105 40.077 144.801 31.016 -11.743 1.757 274.926
2006

*Impact sur la juste valeur des frais et droits de mutation estimés en cas d’aliénation hypothétique d’immeubles de placement (-) : il s’agit des frais de transaction
qui doivent étre payés en cas d’aliénation hypothétique des immeubles de placement. Ceux-ci s’élevent a 2,5% en moyenne pour les immeubles de placement
belges, a 7% en moyenne pour les immeubles de placement néerlandais, a 4,5% en moyenne pour les immeubles de placement francais, a 2% en moyenne pour
les immeubles de placement tcheques et a 3% en moyenne pour les immeubles de placement roumains. La juste valeur a laquelle les immeubles de placement
sont évalués, comprend la valeur d’investissement diminuée des frais de transaction.
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Annexes

INFORMATIONS GENERALES
CONCERNANT LA SOCIETE

WDP (Warehouses De Pauw) est une sicaf
immobiliere qui revét la forme d’une société en
commandite par actions de droit belge.

Son siege social est établi a Blakenberg 15,
1861 Wolvertem (Belgique). Les comptes
annuels consolidés de la société au

31 décembre 2008 comprennent la société et
ses filiales. Les comptes annuels ont été établis
par le conseil d’administration du 18 février
2009 qui a autorisé leur publication. WDP est
cotée sur Euronext Brussels et Euronext Paris.

BASE DE PRESENTATION

Les comptes annuels consolidés sont établis
conformément aux normes internationales
d’information financiéere (IFRS) telles qu’elles ont
été acceptées au sein de I'Union européenne et
aux prescriptions légales et sur le plan du droit
administratif, applicables en Belgique. Lesdites
normes comprennent toutes les normes et
interprétations nouvelles et révisées publiées
par le Conseil des normes comptables interna-
tionales (IASB) et le Comité d’interprétation des
normes d’information financiére internationales
(IFRIC), dans la mesure ou elles s’appliquent aux
activités du groupe et effectivement aux exerci-
ces commengant a partir du 1er janvier 2008.
Les comptes annuels consolidés sont présentés
en milliers d’EUR, arrondis au millier le plus
proche.

Les méthodes comptables sont appliquées de
maniere cohérente aux exercices proposes.

Normes et interprétations nouvelles ou
modifiées en vigueur en 2008

Les interprétations suivantes publiées par le
Comité d’interprétation des normes d’informa-
tion financiere internationales ont pris effet pour
le présent exercice : IFRIC 11 Actions propres
et Transactions intra-groupe, IFRIC 12 Accords
de concession de services, IFRIC 13
Programmes de fidélisation de la clientele et
IFRIC 14 - IAS 19 Le plafonnement de I'actif
d’un régime a prestations définies, obligation
de financement minimum et incidence.
’application de ces interprétations n’a pas
donné lieu a des adaptations des méthodes
comptables utilisées par WDP. Par ailleurs,

il y a eu une adaptation dans la norme IAS 39
Instruments financiers : Comptabilisation et
évaluation la norme IFRS 7 Instruments
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financiers : Informations a fournir. Cette adapta-
tion ne modifie pas non plus les méthodes
comptables utilisées.

Normes et interprétations nouvelles ou
modifiées qui ne sont pas encore en vigueur
Un certain nombre de nouvelles normes, modi-
fications de normes et interprétation n’ont pas
encore pris effet en 2008, mais elles peuvent
toutefois étre appliquées plus tét. WDP n’en a
pas fait usage, sauf indication contraire.
Ci-dessous est indiqué, pour autant que ces
nouvelles normes, modifications et interprétations
soient pertinentes pour WDP, quelle influence
I'application de celles-ci peut avoir sur les comp-
tes annuels consolidés pour 2008 et apres.

- IFRS 8 Segments opérationnels

Cette nouvelle norme, qui a pris effet a partir
du 1er janvier 2009, remplace la norme IAS 14
Information sectorielle. Cette norme donne de
nouvelles directives eu égard aux informations
qui doivent étre expliquées sur des secteurs
qui doivent étre distingués. A cet égard, il est
permis dans le choix des secteurs a distinguer
et des informations a fournir a ce propos, de
se rapprocher davantage des rapports internes
qui sont utilisés. L’application de cette norme
sera examinée en 2009 et ne donnera
probablement pas lieu a des modifications
importantes en ce qui concerne I'explication
des comptes annuels consolidés.

- IAS 23 (version révisée) Colts d’emprunt
Cette modification prend effet pour les exer-
cices débutant le 1er janvier 2009 ou apres
cette date. Cette modification est déja appliquée
par WDP, méme si elle n’a aucun effet sur les
méthodes comptables utilisées, attendu que
WDP active déja des frais de financement qui
sont directement attribuables a I'acquisition ou
a la construction d’'immeubles de placement.
Suite a la modification de la norme IAS 23,
I'option consistant a comptabiliser directement
comme frais, au moment ou ils se produisent,
tous les frais qui ont trait a la conclusion
d’emprunts, est échue.

- IAS 1 (version révisée) Présentation des états
financiers

Cette modification prend effet pour les
exercices qui débutent le 1er janvier 2009 ou
apres cette date. Cette norme aura des
conséguences pour la présentation des
comptes annuels 2009.



- Adaptation de la norme IFRS 3 -
Regroupements d’entreprises

Cette modification prend effet pour les exercices
qui débutent le 1er juillet 2009 ou apres cette
date. Cette norme sera appliquée pour le
traitement des futures acquisitions potentielles et
des transactions avec des intéréts minoritaires.

- Adaptation de la norme IAS 27 - Les comptes
annuels consolidés et les comptes annuels
simples

Cette modification prendra effet a partir du 1er
juillet 2009 et sera suivie pour I'établissement
des comptes annuels consolidés par un impact
sur la méthode de consolidation des nouvelles
filiales potentielles.

- IAS 40/IAS 16

Les actifs en construction qui sont détenus
par la suite comme immeubles de placement,
ne sont plus traités comme immobilisations
corporelles (IAS 16), mais comme immeubles
de placement (IAS 40). Ainsi, la différence entre
le prix de revient et la juste valeur sera déja
comptabilisée pendant la construction.

Cette modification prendra effet pour les
exercices qui débutent le 1er janvier 2009 ou
apres cette date. Cette norme aura des
conséguences pour le traitement des
développements de projet dans les comptes
annuels 2009.
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Les normes et interprétations nouvelles
ou modifiees suivantes ne s’appliquent
pas a WDP :

adaptation de la norme IFRS 2
Conditions pour un engagement
inconditionnel et annulation (adaptations
applicables pour les exercices a partir
du 1er janvier 2009) ;

adaptation de la norme IAS 32
Instruments financiers : présentation

et IAS 1 Présentation des comptes
annuels — instruments financiers avec
obligation de reprise (Puttable Financial
instruments) et obligations qui apparais-
sent dans le cadre d’une liquidation
(applicable pour les exercices a partir du
1er janvier 2009) ;

adaptation de la norme IAS 39
Instruments financiers : Comptabilisation
et évaluation — Instruments entrant en
ligne de compte pour une couverture
(applicable pour les exercices a partir du
1er juillet 2009) ;

adaptation a la norme IFRS 1 Premiere
application de la norme IFRS ;

IFRIC 15 Accords pour la construction
d’un bien immobilier (applicable pour les
exercices a partir du 1er janvier 2009) ;
IFRIC 16 Couverture des investisse-
ments dans une activité a I'étranger
(applicable pour les exercices a partir du
1er octobre 2008) ;

IFRIC 17 Distribution en nature aux
actionnaires (applicable pour les
exercices a partir du 1er juillet 2009) ;
IFRIC 18 Transferts d’actifs des clients
(applicable aux transferts a partir du 1er
juillet 2009).



REGLES D’EVALUATION

1. > Principes de consolidation

Filiales

Les filiales sont des entités sur lesquelles
I'entreprise exerce un controle. Il est question
de contrdle lorsque I'entreprise a le pouvoir de
diriger, directement ou indirectement, la politi-
que financiere et opérationnelle d’'une entité
afin de tirer des avantages des activités de
celle-ci. Les comptes annuels des filiales sont
repris dans la consolidation a partir de la date
d’acquisition jusqu’au terme du contréle.

Les intéréts minoritaires sont les intéréts dans
les filiales qui ne sont pas détenus directement
ou indirectement par le groupe.

Joint-ventures

Les joint-ventures sont les entreprises sur les-
quelles le groupe exerce un contréle conjoint,
fixé par une convention contractuelle.

Ce contrble conjoint est d’application lorsque
les décisions financiéres et opérationnelles
stratégiques se rapportant a I'activité requierent
un accord unanime de la part des parties qui
partagent le contrOle (les participants dans la
joint-venture). La consolidation d’une joint-
venture se déroule selon la méthode propor-
tionnelle. Celle-ci s’applique a partir de la date
a laquelle le contrble conjoint et exercé jusqu’a
la date a laquelle il se termine.

Transactions éliminées de la consolidation
Toutes les transactions entre les entreprises du
groupe, les soldes et les bénéfices et pertes
non réalisés sur les transactions entre entrepri-
ses du groupe sont éliminés lors de I'établisse-
ment des comptes annuels consolidés.

2. > Regroupements d’entreprises
et fonds de commerce

Lorsque WDP acquiert le contréle d’'un ensemble
intégré d’activités et d’actifs, comme défini
dans la norme IFRS 3 — Regroupements d’en-
treprises, les actifs identifiables, les obligations
et les obligations conditionnelles de I'entreprise
acquise sont comptabilisés a leur juste valeur a
la date d’acquisition. Le fonds de commerce
représente la différence positive entre le colt
d’acquisition et la part du groupe dans la valeur
réelle de I'actif net acquis. Si cette différence
est négative (goodwill négatif), elle est immédia-
tement comptabilisée dans le résultat apres
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une réévaluation des valeurs.

Apres la comptabilisation initiale, le goodwill
n’est pas amorti, mais soumis a un test de

« dépréciation » qui est effectué chague année
avec les unités génératrices de trésorerie aux-
quelles le goodwill a été attribué. Si la valeur
comptable d’une unité génératrice de trésorerie
dépasse la valeur intrinseque, la perte de valeur
qui en résulte sera comptabilisée dans le résul-
tat et portée en premier lieu en déduction du
goodwill éventuel et ensuite aux autres actifs
de l'unité, proportionnellement a leur valeur
comptable. Une dépréciation du goodwill n’est
pas comptabilisée au cours d’un exercice
ultérieur.

3. > Devises étrangeéres

Les comptes annuels individuels de chaque
membre du groupe sont représentés dans
I'unité monétaire de I’environnement économi-
que premier dans lequel I'entité est active (sa
devise fonctionnelle). Pour I'établissement des
comptes annuels consolidés, les résultats et la
position financiere de chaque entité sont expri-
més en EUR, c’est-a-dire la devise fonction-
nelle de la société meére, et les devises pour la
présentation des comptes annuels consolidés.

Transactions en devises étrangéres

Les transactions en devises étrangéres sont
immédiatement comptabilisées au taux de
change a la date des transactions. Les actifs et
les passifs monétaires en devises étrangeres
sont convertis au cours de cléture.

Les différences de taux de change réalisées et
non réalisées sont comptabilisées dans le
compte de résultat, sauf celles qui se rappor-
tent aux préts entre les entreprises du groupe et
qui répondent a la définition d’un investisse-
ment net dans une activité étrangere. Dans ce
cas, les différences des cours de change sont
comptabilisées dans une composante séparée
des fonds propres et sont traitées dans le
compte de profits et pertes apres défaisance
d’un investissement net.

Activités étrangéres

Les actifs et les passifs sont convertis au cours
de cléture, hormis les biens immobiliers qui
sont convertis au cours historique. Le compte
de résultat est converti au cours moyen de
I’exercice.

Les différences de conversion qui en résultent
sont comptabilisées dans une composante
distincte des fonds propres. Ces différences de



conversion sont comptabilisées dans le compte
de résultat lorsque I'entité étrangere est
aliénée, vendue ou liquidée.

4. > Immeubles de placement

Les terrains et les batiments qui sont conservés
pour obtenir des revenus locatifs a long terme,
sont repris en tant que placements immobiliers.
Les placements immobiliers sont valorisés lors
de la premiere comptabilisation au prix d’acqui-
sition, en ce compiris les frais de transaction et
les dépenses directement attribuables.

Les terrains qui sont conservés dans le but de
lancer des développements de projet sur
ceux-ci en vue d’une location ultérieure et
d’une plus-value a terme, mais pour lesquels il
n’existe encore aucun plan de construction ou
développement de projet concret (comme visé
dans la définition des développements de
projets) (banque fonciere), sont également
considérés comme placement immobilier.

Les frais de financement qui sont directement
attribuables a I'acquisition d’un immeuble de
placement, sont également activés. Lorsque
pour un actif déterminé, des moyens spéci-
fiques sont prétés, les frais de financement
effectifs dudit prét sont activés au cours de la
période, sous déduction des éventuels revenus
de placement provenant du placement
provisoire dudit prét.

Apres la comptabilisation initiale, la valorisation
des immeubles de placement se fait conformé-
ment a la norme IAS 40 a la juste valeur (valeur
équitable). Du point de vue du vendeur, la
valorisation doit étre comprise moyennant la
déduction des droits d’enregistrement.

Les experts immobiliers indépendants qui assu-
rent la valorisation périodique des biens des
sicafs immobilieres, estiment que pour les tran-
sactions se rapportant a des immeubles en
Belgique dont la valeur globale est inférieure a
2,5 millions d’EUR, il convient de tenir compte
de droits d’enregistrement de 10 a 12,5%.
Cela suivant les régions ou lesdits biens sont
situés. Pour les transactions se rapportant a
des batiments dont la valeur globale est supé-
rieure a 2,5 millions d’EUR, les experts immobi-
liers ont estimé la moyenne pondérée des
droits a 2,5%. Cela est dd a I'utilisation d’un
éventail de méthodes de transfert de propriété
en Belgigue. Ce pourcentage sera revu et
adapté annuellement, si nécessaire, par
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tranche de 0,5%. Les experts confirmeront le
pourcentage a déduire retenu dans leurs rap-
ports périodiques destinés aux actionnaires.
En ce qui concerne les batiments sis a I'étran-
ger, les experts immobiliers tiennent compte
des droits d’enregistrement locaux théoriques.
Les gains ou les pertes qui résultent du chan-
gement de la juste valeur des immeubles de
placement (en ce compris les gains et les per-
tes qui découlent de la différence entre le prix
d’acquisition et la premiere valorisation a la
valeur réelle) sont repris dans le résultat et sont
affectés lors de la distribution des bénéfices
aux réserves indisponibles. Ensuite, la différence
entre la valeur d’investissement (c’est-a-dire le
prix qu’un investisseur tiers serait prét a payer
pour acquérir chacun des béatiments du porte-
feuille, dans le but de jouir des revenus locatifs
a condition qu’il assume les frais apparentés
sans déduction des frais de transaction) et la
valeur réelle (aprés déduction des droits d’enre-
gistrement) est reclassée a partir de la réserve
indisponible au sein des fonds propres vers la
rubrique F distincte « Impact sur la juste valeur
des frais et droits et de mutation estimés inter-
venant lors de I'aliénation hypothétique des
immeubles de placement ». Lors de la vente du
bien immobilier, la plus-value réalisée comprend
la différence entre la valeur de vente nette et la
derniere valeur comptable. La rubrique F doit
étre contre-passée eu égard a la réserve
indisponible.

5. > Développements de projet

Les biens immobiliers qui sont construits ou
développés pour un futur usage en tant
qu’immeuble de placement, sont repris au prix
co(tant (frais d’acquisition des matieres pre-
mieres, charges salariales directes et dépenses
directement attribuables) dans la rubrique

« Développements de projet » jusqu’a ce que le
développement ait été achevé. A ce moment-
|a, les actifs sont transférés dans la rubrique

« Immeubles de placement ». La différence
entre la juste valeur et le prix co(tant est ensuite
comptabilisée dans le compte de résultat.
Toutes les charges qui sont directement liges a
I'acquisition ou a la construction de biens immo-
biliers, et toutes les autres dépenses d’investis-
sement sont comptabilisées dans le prix coltant
du projet de développement. Les frais de finan-
cement qui sont directement attribuables a la



construction d’'un immeuble de placement sont
également activés.

_ des dépenses sont faites pour I'actif ;

~ des frais de financement sont
consentis ;

_ des activités sont en cours pour
préparer I'actif a son utilisation voulue.

Les activités qui sont nécessaires pour prépa-
rer I'actif a son usage voulu, comprennent
davantage que la simple construction physique
de I'actif. Elles comprennent les travaux techni-
ques et administratifs avant le début de la
construction proprement dite, comme par
exemple les activités ayant trait a I'obtention
des autorisations pour le début de la
construction proprement dite.

~ les frais de financement qui sont faits
notamment alors que les terrains sont
préparés en vue de leur utilisation, sont
activés pendant la période au cours de
laquelle les activités s’y rapportant ont
lieu ;

_ d’autre part, les frais de financement qui
sont faits au cours de la période ou le
terrain est conservé a des fins de
construction sans qu’aucune activité de
développement n’ait lieu, n’entrent pas
en ligne de compte pour I'activation.

’activation des frais de financement est
suspendue durant les longues périodes au
cours desquelles le développement actif est
suspendu. ’activation n’est pas suspendue
pendant une période ou des travaux techni-
ques et administratifs d’envergure sont
exécutés. L'activation n’est pas interrompue
non plus lorsqu’un report provisoire constitue
une partie nécessaire du processus destiné a
préparer un actif pour son usage voulu ou sa
vente.

Au terme de chaque trimestre, ces développe-
ments de projet sont soumis a un test de
moins-value particuliere (voir « Moins-values
particulieres »).

19

6. > Autres immobilisations corporelles

Généralités

Les autres immobilisations corporelles sont
évaluées a leur prix coltant moins les amortis-
sements et moins-values accumulés. Le prix
codtant comprend tous les frais directement
attribuables et la partie pertinente des frais
indirects qui ont été encourus pour préparer
I’actif en vue de son emploi.

Les futures dépenses pour les réparations sont
immédiatement comptabilisées dans le résultat,
a moins qu’elles n’accroissent les futurs
bénéfices économiques de I'actif.

La méthode d’amortissement linéaire est appli-
quée sur la durée d’utilisation estimée de I'actif.
La durée d'utilisation et la méthode d’amortis-
sement sont revues au moins une fois par an
au terme de chaque exercice.

_____ installations, machines et outillage :
10-33% ;

_ matériel roulant : 10-33% ;

____ matériel et mobilier de bureau : 10-33% ;

~ ordinateurs : 10-33% ;

~ installation de projecteur : 20% ;

_ autres immobilisations corporelles :
10-20%.

Panneaux solaires

Ceux-ci sont valorisés sur la base du modele de
revalorisation conformément a la norme IAS 16 —
Immobilisations corporelles. Apres la comptabi-
lisation initiale, il convient de comptabiliser I'ac-
tif dont la juste valeur peut étre déterminée de
maniere fiable, a concurrence de la valeur reva-
lorisée, soit la juste valeur au moment de la
revalorisation moins les éventuels amortisse-
ments ultérieurs accumulés et les pertes sur les
moins-values particulieres ultérieures accumu-
lées. La juste valeur est déterminée sur la base
de la méthode d’escompte des produits futurs.
La durée d'utilisation des panneaux solaires est
estimée a 30 ans.

La plus-value lors du commencement d’un
nouveau site est comptabilisée dans une com-
posante distincte des fonds propres.

Les moins-values sont également comptabili-
sées dans cette composante, sauf si elles sont
réalisées ou si la juste valeur tombe en deca du
co(t initial. Dans ces derniers cas, elles sont
comptabilisées dans le résultat.



7. > Contrats de bail

WDP en tant que preneur

Un contrat de bail est comptabilisé comme un
bail financier s’il transfere au preneur la quasi-
totalité des risques et des avantages liés a la
propriété. Toutes les autres formes de baux
sont considérées comme des baux
opérationnels.

Au début de la période de bail, les baux finan-
ciers sont repris en tant qu’actifs et obligations
dans le bilan a la juste valeur de I'actif loué ou,
si elle est inférieure, a la valeur au comptant
des loyers minimaux. Les loyers minimaux sont
repris partiellement comme frais de finance-
ment et partiellement comme amortissement
de I'obligation en cours de maniere a ce que
cela résulte en un intérét périodique constant
sur le solde restant de I'obligation. Les charges
financieres sont directement imputées a charge
du résultat. Les loyers conditionnels sont traités
comme charges dans les périodes ou ils sont
executés.

Les loyers sur base de baux opérationnels sont
repris comme charge sur une base proportion-
nelle au temps pendant la période du bail, a
moins qu’un autre mode systématique d’attri-
bution ne soit plus représentatif pour le modele
temporel des avantages dont I'utilisateur jouit.
Les avantages a recevoir comme incitation
pour conclure un contrat de bail opérationnel
sont également répartis sur une base propor-
tionnelle au temps sur la durée du bail.

WDP en tant que bailleur

Si un contrat de bail répond aux conditions
d’un bail financier (suivant la norme IAS 17),
WDP reconnaitra, en tant que bailleur, le
contrat de bail des le début dans le bilan
comme une créance pour un montant égal a
I'investissement net dans le contrat de balil.

La différence entre ce dernier montant et la
valeur comptable du bien loué (a I'exclusion de
la valeur du droit résiduel détenu par WDP) au
début du contrat de bail sera reconnu dans le
compte de résultat de cette période. Chaque
paiement périodique effectué par le preneur
sera partiellement reconnue par WDP comme
un remboursement de capital et partiellement
comme un produit financier, sur la base d’un
rendement périodique constant pour WDP.

Le droit résiduel détenu par WDP sera reconnu
a sa juste valeur a chaque date du bilan.

Cette valeur augmentera chaque année et
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correspondra au terme du contrat de bail a la
valeur de marché du droit de propriété
complet. Ces augmentations seront reconnues
sous la rubrique « Variations de la juste valeur
des immeubles de placement » dans le compte
de résultat.

8. > Moins-values particulieres

A la date du bilan, on vérifie pour les actifs
corporels et incorporels du groupe s’il existe une
indication que la valeur comptable d’un actif est
plus élevée que la valeur réalisable.

Si pareilles indications sont présentes, la valeur
réalisable de I'actif doit étre évaluée. Le goodwill
est soumis chaque année a un test de moins-
value particuliere, peu importe s'il existe une
indication.

Une moins-value particuliere est comptabilisée
lorsque la valeur comptable d’un actif, ou I'unité
génératrice de trésorerie a laquelle I'actif appar-
tient, est plus élevée que la valeur réalisable.

La valeur réalisable est la valeur la plus élevée
entre la valeur intrinséque et la juste valeur
moins les frais de vente. La « valeur intrinse-
que » est la valeur actualisée des futurs flux de
trésorerie prévus de I'utilisation poursuivie d’'un
actif et son aliénation au terme de sa durée
d’utilisation sur la base d’un taux d’escompte qui
considere les valorisations de marché actuelles
pour la valeur temporelle de I'argent et les ris-
ques qui sont inhérents a I'actif. La « juste valeur
moins les frais de vente » est le montant pou-
vant étre obtenu de la vente d’un actif dans le
cadre d’une transaction objective d’affaire entre
des parties indépendantes bien informées entre
lesquelles il existe un accord de volonté, aprés
déduction des frais d’aliénation.

Pour un actif qui ne génere pas en soi d’'impor-
tants flux de trésorerie, la valeur réalisable est
déterminée par 'unité génératrice de trésorerie a
laquelle I'actif appartient.

En ce qui concerne les développements de pro-
jet, la valeur réalisable est déterminée chaque
trimestre par les experts immobiliers.

Si la valeur comptable d’un actif ou d’une UGT
(= Unité Génératrice de Trésorerie) est plus
€élevée que la valeur réalisable, le surplus est
immeédiatement repris dans le compte de
résultat comme une moins-value particuliere.
Les moins-values particulieres comptabilisées au
cours des exercices précédents sont retirées si
une augmentation ultérieure de la valeur réalisa-
ble peut étre liée de maniere objective a une



circonstance ou un événement qui a eu lieu
apres que la moins-value particuliere ait été
comptabilisée. Les moins-values particulieres
sur le goodwill ne sont pas comptabilisées.

9. > Instruments financiers

Créances

LLes créances sont comptabilisées initialement a
la juste valeur et sont ensuite valorisées au prix
coltant amorti sur la base de la méthode du taux
d’intérét effectif. Les pertes dues aux moins-
values particulieres appropriées sont comptabili-
sées dans le compte des profits et pertes pour
les montants non réalisables estimés s'il existe
des indications objectives qu’une perte due a
une moins-value particuliere a eu lieu. Le mon-
tant de la perte est déterminé comme la diffé-
rence entre la valeur comptable de I'actif et la
valeur au comptant des futurs flux de trésorerie
estimés convertis en especes au taux d’intérét
initialement en vigueur lors de la premiere
comptabilisation.

Trésorerie et équivalents de trésorerie

La trésorerie comprend les dépbts en especes
et directement exigibles. Les équivalents de
trésorerie sont des placements a court terme
extrémement liquides qui peuvent immeédiate-
ment étre convertis en un montant connu
d’especes, et qui ont une durée de trois mois
ou moins et qui ne comportent aucun risque
substantiel de modification de valeur.

Engagements financiers et instruments de
fonds propres

Les engagements financiers et les instruments
de fonds propres émis par le groupe sont clas-
sés en fonction de la réalité économique des
accords contractuels et des définitions d’un
engagement financier et d’un instrument de
fonds propres. Un instrument de fonds propres
est tout contrat qui comprend l'intérét restant
dans I'actif du groupe, apres déduction de
toutes les obligations. Les méthodes compta-
bles se rapportant a des engagements finan-
ciers spécifiques et des instruments de fonds
propres sont décrites ci-dessous.
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Préts bancaires

Les préts bancaires et les dépassements de
crédits productifs d’intéréts sont initialement
valorisés a la juste valeur et sont ensuite valori-
sés suivant le prix coltant amorti calculé sur la
base de la méthode du taux d’intéréts effectif.
Toute différence entre les recettes (apres les
frais de transaction) et le reglement ou le rem-
boursement d’un emprunt est comptabilisée
sur la durée de I'emprunt et ce conformément
aux méthodes comptables se rapportant aux
frais de financement qui sont appliquées par le
groupe (voir ci-dessus).

Dettes commerciales

Les dettes commerciales sont valorisées initia-
lement a la juste valeur et sont ensuite valori-
sées suivant le prix coltant amorti calculé sur
la base de la méthode du taux d’intérét effectif.

Instruments de fonds propres

Les instruments de fonds propres émis par
I’entreprise, sont comptabilisés pour le montant
des sommes recues (apres déduction des frais
d’émission directement attribuables).

Dérivés

Le groupe utilise des dérivés afin de limiter les
risques relatifs a des taux d’intérét défavorables
qui résultent des activités opérationnelles,
financieres et de placement. Le groupe n’utilise
pas ces instruments a des fins spéculatives, ne
conserve pas de dérives et n'émet pas de
dérivés a des fins commerciales (trading).

Les dérivés sont valorisés a la juste valeur
conformément a la norme IAS 39. Les dérivés
qui sont actuellement utilisés par WDP ne se
qualifient pas en tant que transactions de cou-
verture. Par conséquent, les modifications de la
juste valeur sont immeédiatement comptabili-
sées dans le résultat.



10. > Immobilisations détenues
pour la vente

Les immobilisations et les groupes d’actifs qui
sont aliénés sont classés comme « conserves
pour la vente » si leur valeur comptable sera
principalement réalisée dans le cadre d’une
transaction de vente et non par I'utilisation
poursuivie de ceux-ci. Cette condition est
uniguement remplie lorsque la vente est tres
probable et que I'actif (ou le groupe d’actifs qui
est aliéné) est immédiatement disponible pour
la vente dans son état actuel. La direction doit
s’étre engagée dans un projet de vente de
I'actif (ou du groupe d’actifs qui est aliéné), qui
selon les attentes entre en ligne de compte
pour la comptabilisation en tant que vente
accomplie dans un délai d’un an apres la date
de la classification.

Une immobilisation (ou un groupe d’actifs qui
est aliéné) classée comme conservée pour la
vente est comptabilisé a la valeur la plus basse
entre sa valeur comptable et sa juste valeur
moins les frais de vente.

Un immeuble de placement destiné a la vente
est valorisé de la méme maniere que les autres
immeubles de placement (a la juste valeur).
Ces immeubles de placement sont présentés
séparément dans le bilan.

11. > Provisions

_____ le groupe a une obligation — susceptible
d’étre invoquée juridiquement ou de fait
— existante suite a un événement
passe ;

il est probable qu’un débit de moyens
sera requis pour liquider I'obligation ;

~ le montant de I'obligation peut étre
estimé de maniere fiable.

Le montant repris a titre de provision est la
meilleure estimation a la date du bilan des
dépenses nécessaires pour satisfaire a I'obliga-
tion existante, escomptée éventuellement si la
valeur temporelle de I'argent entre en ligne de
compte.
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12. > Récompenses du personnel

La société possede un certain nombre de
régimes a cotisations définies.

Un régime a cotisations définies est un plan de
retraite en vertu duquel la société verse des
cotisations fixes a une société distincte.

La société n’a aucune obligation, susceptible
d’étre invoquée en droit ou de fait, de continuer
a payer des cotisations au cas ou le fonds ne
disposerait pas d’actifs suffisants pour payer
les pensions de tous les travailleurs eu égard
aux services qu'ils ont rendu au cours de la
présente période de service ou au cours des
périodes de service précédentes.

Les cotisations sont comptabilisées comme
charges lorsqu’elles sont dues, et sont ensuite
comptabilisées dans les frais de personnel.
Pour le personnel qui posséde un contrat de
service fixe, les rémunérations, les primes
supplémentaires, les indemnités de départ,

les indemnités de licenciement et de rupture
de contrat sont comptabilisées dans le compte
de profits et pertes dans la période a laquelle
elles se rapportent.

13. > Produits

Les revenus locatifs comprennent les loyers, les
revenus des contrats de bail opérationnels et
les produits qui s’y rapportent directement
comme par exemple les indemnités de rupture
anticipée de bail.

Les produits sont valorisés a la juste valeur de
I'indemnité qui est pergue ou sur laquelle un
droit a été obtenu. Les produits sont unique-
ment comptabilisés lorsqu’il est probable que
les avantages économiques reviendront a
I’entité et qu’ils peuvent étre déterminés avec
une certitude suffisante.

Les revenus locatifs, les loyers opérationnels
pergus et les autres revenus et frais sont
comptabilisés dans le compte de résultat dans
les périodes auxquelles ils se rapportent.

Les indemnités de rupture anticipée de bail
sont étalées dans le temps, sur le nombre de
mois de loyer que le preneur paie a titre de
dommages et intéréts, pour autant que le bien
immobilier ne soit pas loué pendant ladite
période. Si le bien immobilier est tout de méme
reloué, les indemnités de rupture de bail sont
comptabilisées dans le résultat pour la période
durant laquelle elles sont apparues ou, Si
celles-ci n’ont pas encore été entierement
étalées dans le temps en cas de relocation au



cours d’une période ultérieure, pour la partie
restante au moment de la relocation.

14. > Frais

Les frais liés a la location concernent les
moins-values et les reprises sur provisions a
inscrire dans les créances commerciales qui
sont comptabilisées dans le résultat si la valeur
comptable est supérieure a la valeur de réalisa-
tion estimée et le loyer a payer pour les actifs
loués (notamment les redevances de
concession).

Les charges locatives et les imp6ts sur les bati-
ments loués et la récupération de ces charges
concernent des frais qui suivant la loi ou les
usages sont a charge du preneur. Le propriétaire
imputera ou non ces frais au preneur confor-
mément aux accords contractuels conclus
avec le preneur.

Les autres revenus et dépenses liés a la loca-
tion comprennent I'imputation des commis-
sions de gestion aux preneurs, ainsi que les
autres revenus qui ne tombent pas sous les
revenus locatifs (dont les revenus provenant de
I’énergie solaire).

15. > Impbts sur le résultat

Le statut de la sicaf immobiliere prévoit un
statut fiscal avantageux attendu qu’elle est
uniquement assujettie aux imp6ts sur des
éléments spécifigues du résultat comme par
exemple sur les dépenses rejetées et les
avantages anormaux. Aucun impdt de société
n’est payé sur le bénéfice qui provient des
locations et les plus-values réalisées.

Les impdbts sur le résultat de I'exercice com-
prennent les impots dus et imputables sur
I'intervalle de relevé en cours et les précédents
intervalles de relevé, les impots différés ainsi
que la exit tax due. La charge fiscale est comp-
tabilisée dans le compte de résultat a moins
qu’elle ne se rapporte a des éléments qui sont
immeédiatement comptabilisés dans les fonds
propres. Dans ce dernier cas, I'impot est égale-
ment comptabilisé a charge des fonds propres.
Pour le calcul des impdts sur le gain fiscal de
I'exercice, les taux d’imposition en vigueur a la
date du bilan sont utilisés.

L’exit tax, 'imp6t sur la plus-value suite a la
fusion d’une sicaf immobiliere avec une entre-
prise qui n’est pas une sicaf immobiliere, sont
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déduits de la plus-value de revalorisation fixée
en cas de fusion et sont comptabilisés comme
une obligation.

En général, les obligations fiscales reportées
(créances fiscales) sont comptabilisées pour
toutes les différences temporaires (imputables)
imposables. Ces créances et obligations ne
sont pas comptabilisées si les différences
temporaires découlent de la premiere compta-
bilisation du goodwill ou de la premiére
comptabilisation (autrement que dans un
regroupement d’entreprises) d’autres actifs ou
obligations. Les créances fiscales reportées
sont comptabilisées pour autant qu’il soit
probable qu’un bénéfice fiscal sera disponible
qui permettra de régulariser la différence
temporaire imputable. Les créances fiscales
reportées sont réduites lorsqu’il n’est plus
probable que I'avantage fiscal s’y rapportant
sera réalisé.



VALORISATIONS COMPTABLES
SIGNIFICATIVES ET PRINCIPALES
SOURCES D’INCERTITUDE EN MATIERE
D’ESTIMATION

Hypothéses utilisées dans la détermination
de la juste valeur des panneaux solaires

Les panneaux solaires (PV) installés sur les toits
sont valorisés apres la comptabilisation initiale
selon le modele de revalorisation de la norme
IAS 16 et comptabilisés en tant qu’actif sous la
rubrique « Autres immobilisations corporelles ».
La revalorisation est directement comptabilisée
dans les fonds propres sur une ligne spécifique
(plus-values de revalorisation).

Il n’existe, apres une recherche sur Internet,
aucune meilleure pratique en matiere de
méthode d’évaluation pour cette classe
d’actifs. WDP procede comme suit a cet égard :

La juste valeur des installations PV est calculée
sur la base du modele d’escompte des
produits et des charges futurs.

A cet égard, les hypotheses utilisées
sont les suivantes :

~ Surlabase de la production réelle du pre-
mier site (Grimbergen) pour la période
de mai a septembre 2008, une prévision
de production est établie pour toute
I'année. Sur la base de ces observations,
on utilise une hypothése de 960 heures
ensoleillées par an. Cette estimation sert
de base pour les produits des années a
venir et ce par rapport a la capacité
installée.

_ Les certificats d’électricité verte (GSC) a
raison de 450 EUR par MWh sont
attribués pendant 20 ans.

~ Le prix de I'énergie en termes réels
augmente de 1,5% par an.

Cette augmentation est appliquée sur la
base Endex. Comme point de départ,
on sélectionne le prix Endex moyen
(BE-power) CAL t + 1,2,3. Par exemple
a la fin de 2008, nous valorisons sur la
base des cal 09, 10 et 11 publiés au

31 décembre 2008.
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Sl est significatif, le prix Ensex peut
étre remplacé au cours de la premiere
période par les prix réellement négociés
avec le fournisseur, en I'occurrence
Nuon, et le locataire.
L’exigence retenue en matiere de
rendement est le taux d’intérét a 30 ans
majoré de 125 bp (au 31-12-2008,
celui-ci représentait 4,13% + 1,25%).
Linstallation PV connait une baisse de
rendement de 0,6% par an et est mise
hors service apres 30 ans. A cet égard,
il n’est pas tenu compte de la valeur
résiduelle éventuelle de I'installation,
ni du codt de démantelement de
I'installation.
Il est tenu compte d’un certain nombre
de frais de moindre importance et d’'un
codt d’entretien de 10 ans. Il n’est pas
tenu compte d’une charge locative
théorique des toits.
~ Chaque année, cet exercice est répété
pour les sites en production et les
hypothéses précitées sont éventuelle-
ment rectifiées. La plus-value lors du
lancement d’un nouveau site pour la
capacité électrique présente est
comptabilisée comme un supplément
aux fonds propres sur une ligne
distincte. Les moins-values sont
également comptabilisées dans cette
division, sauf si elles sont réalisées ou si
la juste valeur tombe en deca du colt
initial. Dans ces derniers cas, elles sont
comptabilisées dans le compte de
résultat.

Hypothéses utilisées dans la valorisation du
site Ridderkerk

Le site Ridderkerk comprend une premiere partie
(valeur réelle au 31 décembre 2008

28,9 millions EUR) qui est opérationnelle et louée
a Bakker Barendrecht (partie du groupe Univeg)
et une seconde partie (€largissement, valeur
investie au 31-12-2008 18,4 millions EUR) qui
est encore en construction.

Cet élargissement est évalué au prix coltant.
Sur la base d’une premiére estimation effectuée
par un estimateur indépendant, des indicateurs



de défaillance sont éventuellement présents prin-
cipalement en ce qui concerne le rendement
prévu. Une perte particuliere due a une moins-
value a été comptabilisée pour un montant de
2,2 millions d’EUR. La direction de WDP juge
toutefois qu’il est prématuré de poursuivre
I'évaluation attendu que le projet est actuellement
encore en pleine construction. Le projet est
actuellement évalué au prix coltant moins la
perte due a la moins-value particuliere de

2,2 milions d’EUR. Dans le courant de 2009,

lors de la mise en service de I'élargissement, la
valorisation sera adaptée a la juste valeur comme
déterminé par les experts immobiliers indépen-
dants.

L'immeuble sis le long du quai « Lefebvredok »
a Anvers est construit sur un terrain de conces-
sion de la société portuaire d’Anvers. Pour la
détermination de la juste valeur, on est parti du
principe que la durée de la concession sera
prolongée comme c’est constamment le cas.
WDP part plus particulierement du principe que
dans le cadre de la valorisation a la juste valeur
(4.068.000 EUR au 31 décembre 2008), elle a
obtenu une prolongation de la concession de
20 ans.

WDP a déja obtenu une prolongation officielle
de 5 ans au 1-1-2008, période apres laquelle le
site devra étre cédé a Wijngaardnatie, sans
mention de la valeur de vente.

WDP a accepté cet arrangement sous réserve
d’une quelconque reconnaissance préjudiciable
et sous réserve de tous ses droits, afin de lui
permettre, si elle ne peut parvenir a un accord
avec Wijngaardnatie eu égard a la cession du
site dans un délai de 5 ans, de se présenter
devant le Conseil d’Etat pour contester cette
décision.
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Si, en cas d’adaptation hypothétique négative
du rendement (yield ou taux de capitalisation)
qui serait utilisée par les experts immobiliers
lors de la valorisation du portefeuille de 1%,
la juste valeur du bien immobilier diminuait de
82 millions d’EUR ou de 12%, le taux d’endet-
tement de WDP augmenterait de 7,19% pour
atteindre 70%.

Si, en cas d’adaptation hypothétique positive
du rendement (yield ou taux de capitalisation)
qui serait utilisée par les experts immobiliers
lors de la valorisation du portefeuille de 1%,
la juste valeur du bien immobilier augmentait
de 109 millions d’EUR ou de 16%, le taux
d’endettement de WDP diminuerait de 7,54%
pour atteindre 55%.



REGROUPEMENT D’ENTREPRISES AVEC
LE GROUPE ROYVELDEN

WDP est devenue en 2007 le propriétaire
économique du portefeuille immobilier exploité
par le groupe spécialisé en fruits et légumes
Univeg, mieux connu sous la désignation

« De Weide Blik ».

Par cette acquisition, WDP est devenue
propriétaire des sociétés suivantes :
~ Royvelden NV
_ Royvelden Holding BV
~ Royvelden Beheer BV
~ Royvelden Vastgoed BV

WDP a acquis huit sites d’entrepbts frigo-
rifiques répartis en Belgique et aux Pays-Bas,
75% de la valeur des batiments étant loués a
terme fixe de 20 ans aux entreprises du groupe
Univeg, les 25% restants I'étant quant a eux
pour un terme fixe de 15 ans.

Six des huit sites sont situés en Belgique, pour
une superficie totale de 60.000 m?, et les deux
autres aux pays-Bas, pour une superficie totale
de 60.000 m2 également. Les batiments belges
sont situés a Asse (Mollem), a Tournai et pour
quatre d’entre eux, a Sint-Katelijne-Waver, ou
se trouvent également le siege central du
groupe Univeg, le centre de distribution principal
de toutes les activités fruits et légumes et le
centre d’approvisionnement de plusieurs
chaines de distribution. Deux des sites se
trouvent aux Pays-Bas : a Ridderkerk, prés de
Rotterdam (centre de distribution de fruits et
légumes pour différentes chaines de distribution
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néerlandaises) et a Voorhout, prés d’Aalsmeer
(centre de distribution de bulbes floraux).

Sur le site de Ridderkerk, un projet de nouvelle
construction est actuellement en cours de
réalisation et devrait étre réceptionné au cours
de 2009. Ce projet est lui aussi déja préloué au
méme groupe.

Les résultats des sociétés absorbées sont
repris dans les états financiers consolidés de
WDP a partir du 1er juillet 2007, soit la plus
pratique des dates utilisables les plus proches
possible de la date d’acquisition de I'autorité
sur la partie acquise (le 13-07-2007, date de
signature de la convention), compte tenu du
fait que le prix arrété est basé sur un bilan de la
partie absorbée au 30-06-2007 et que I'immo-
bilier acquis a été évalué par I'expert immobilier
au 30-06-2007.

Par cette acquisition, WDP est devenue
propriétaire de 100% des actions de Royvelden
NV et donc de 100% également des actions
des autres sociétés susmentionnées.
Remarque : Royvelden Holding BV possede
10% des actions ordinaires de Royvelden
Beheer BV avec une option sur les 90%
restants du capital, lequel est représenté

par des actions préférentielles cumulatives.
Cette option est exergable au 30-11-2008.

Sur le plan comptable, cette acquisition est
traitée comme un regroupement d’entreprises
au sens d’'IFRS 3.

Colt du regroupement d’entreprises EUR (x 1.000)
Prix payé pour les actions de Royvelden NV sur base de la convention 36.475
Prix payé pour le tréfonds 6.500
Due diligence et colts de structuration 290
TOTAL 43.265
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EUR (x 1.000)

Les actifs et engagements (conditionnels) suivants ont été pris en compte par WDP

Juste valeur des immeubles belges existants 46.390
Juste valeur de la marge du projet relatif au siege central de Sint-Katelijne-Waver 953
Latence fiscale relative aux batiments belges (17 %) -2.713
Juste valeur des immeubles néerlandais existants 56.676
Latence fiscale relative aux batiments néerlandais (25%) -6.153
Juste valeur (M to M) des contrats IRS (apres déduction d'une latence fiscale) 3.410
Funding loss a payer (latence fiscale négative) -224
Supplément a payer compris dans la valeur d'option des actions préférentielles o1

de Royvelden Beheer BV

Autres actifs immobilisés nets 5.759
Provisions et dettes (essentiellement des emprunts bancaires) -60.816
TOTAL 43.261

Montant repris dans le compte de profits et pertes

(2eme semestre 2007, période suivant la date d’acquisition) Royvelden

Résultat opérationnel 2.043

Résultat relatif aux IRS -687

Evolution du portefeuille -4.143

TOTAL -2.787

Produits de I’entité fusionnée comme si le

groupe Royvelden faisait partie de WDP WDP

depuis le 01-01-2007 Royvelden (autres pays) WDP

Produits opérationnels 8.237 38.229 46.466

Revenus relatifs aux IRS 1.127 4.762 5.889

Evolution du portefeuille - - -
TOTAL 9.364 42.991 52.355

Bénéfice de I'entité fusionnée comme si

le groupe Royvelden faisait partie de WDP WDP

depuis le 01-01-2007 Royvelden (autres pays) WDP

Résultat opérationnel 3.566 24.227 27.793

Résultat relatif aux IRS 1.127 1.508 2.635

Evolution du portefeuille - - -*
TOTAL 4.693 25.735 30.428

*Aucune évaluation au 01-01-2007 n’est disponible pour le portefeuille immobilier du groupe Univeg.
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INFORMATION SECTORIELLE

PRESENTATION ANALYTIQUE PAR SEGMENT GEOGRAFIQUE EUR (x 1.000)
Exercice 31-12-2008 Exercice 31-12-2007 Exercice 31-12-2006

Europe Europe Total Europe Europe Total Europe Europe Total

occiden- centrale occidentale centrale occidentale centrale

tale et orientale et orientale et orientale
Produits d’exploitation 44.694 2473 47167 36.297 2.204 38.501 29.036 1.584 30.620
Revenus locatifs nets 43.520 2.473 45.993 35.626 2.204 37.830 27.805 1.580 29.385
Autres produits d’exploitation 1.174 0 1174 671 0 671 1.231 4 1.235
Charges d’exploitation -4.668 -267 -4.935 -4.131 -158 -4.289 -3.707 -107 -3.814
Frais de gestion immobiliere -1.353 -45  -1.398 -1.178 -67  -1.245 -1.004 -56 -1.060
Frais généraux -3.315 -222  -3.537 -2.953 -91 -3.044  -2.703 -51 -2.754
Résultat d’exploitation 40.026 2.206 42.232 32.166 2.046 34.212 25.329 1.477 26.806
Produits financiers 2.302 2.005 4.307 6.418 1.006 7.424 3.723 46 3.769
Charges financieres -43.726 -2.517 -46.243  -13.261 -1.165 -14.426  -4.450 -156 -4.606

Résultat opérationnel

AL -1.398 1.694 296 25.323 1.887 27.210 24.602 1.367 25.969
avant impots

Imp6ts 1.437 321 1.758 815" -1.356 -541° -267" -816° -1.083
Résultat opérationnel 39 2.015 2.054 26.138 531" 26.669 24.335 551" 24.886°
Résultat sur le portefeuille -19.387 1.548 -17.839 23.603° 2.924° 26.527° 15.297° 1.862° 17.159
Plus et moins-values réalisées 80 0 80 -930 0 -930 -1.600 7 -1.593
Plus-values latentes 13.140 6.166 19.306 35.057 3.235 38.292 20.006 1.855 21.861
Moins-values latentes -28.741 -4.929 -33.670 -10.992 0 -10.992 -2.675 0 -2.675
Dégradation (@aménagement) -4.020 0 -4.020 -171 -311 -482 -675 0 -675
Dégradation (reprise) 154 311 465 639 0 639 241 0 241
TOTAL RESULTAT -19.348 3.563 -15.785 49.741 3.455 53.196 39.632 2.413 42.045

*Dans les rapports annuels de 2007 et 2006, les impots latents sur les fluctuations de marché et les impdts latents sur les amortissements de reprise faisaient
partie de la rubrique « Résultat sur portefeuille » pour un montant de respectivement -239.000 EUR (827.000 EUR pour I'Europe occidentale et -1.066.000 EUR
pour I'Europe centrale et orientale) et -868.000 EUR (-189.000 EUR pour I'Europe occidentale et -679.000 EUR pour I'Europe centrale et orientale). Ceux-ci ont
été requalifiés au 31-12-2008 sous la rubrique « Impdts ». Avant la requalification, la rubrique « Impdts » représentait respectivement -302.000 EUR et
-215.000 EUR.

WDP SCA utilise la répartition par segment géographique comme premiere clé de son reporting sectoriel.

Le segment géographique est défini sur la base de la situation du bien immobilier. Une distinction est faite entre les batiments
situés en Europe de I'Ouest (Belgique, Pays-Bas, France) et en Europe centrale et de I'Est (Roumanie et Tchéquie).

La clé secondaire (par activité) n’est pas appliquée dans le reporting sectoriel eu égard au fait que I'activité principale de WDP
est identique a 95% environ. Un reporting plus détaillé par activité est considéré comme non pertinent.
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ACTIF ET PASSIF PAR SEGMENT GEOGRAPHIQUE

EUR (x 1.000)

Exercice 31-12-2008 Exercice 31-12-2007 Exercice 31-12-2006
Europe Europe Total Europe Europe Total Europe Europe Total
occidentale centrale occidentale centrale occidentale centrale
et orientale et orientale et orientale

Actif
Immobilisations incorporelles 183 0 183 105 0 105 35 0 35
Immeubles de placement 607.564 56.990 664.554 538.914 31.880 570.794 392.341 21.601 413.942
Développements de projets 77.575 0O 77575 33472 0.838 43.310 15.684 0 15.684
Autres immobilisations corporelles  32.026 334 32.360 804 285 1.089 732 221 953
Immobilisations financiéres 10.619 0 10.619 9.599 0 9.599 3.023 0 3.023
Créance leasing financier 277 0 277 355 0 355 428 0 428
Créances a plus d'un an 320 0 320 470 0 470 616 0 616
Actifs latences fiscales 761 0 761 665 0 665 836 0 836
Actifs destinés a la vente 4.642 0 4.642 2.476 0 2.476 0 0 0
Créances leasing financier 77 0 77 73 0 73 68 0 68
Créances commerciales 3.935 321 4,256 9.563 494  10.057 2.855 304 3.159
Autres créances 2.425 173  2.598 13.238 141 18.379 14.015 44 14.059
Placements en especes et
moyens liquides 769 504 1.2783 8.472 543 9.015 1.570 1.450 3.020
Comptes de régularisation actif 3.180 28  3.208 2.054 9 2.063 1.373 4 1.377
TOTAL DE L’ACTIF 744.353 58.350 802.703 620.260 43.190 663.450 433.576 23.624 457.200
Fonds propres
Capital 68.913 0 68913 68.913 0 68.913 68.913 0 68.913
Réserves 179.955 7.333 187.288 215.286 4,163 219.449 183.381 1.602 184.983
Résultat 22.514 3.099 25613 36.243 1.959 38.202 29.872 1.144  31.016
Impact sur la juste valeur des
frais et droits de mutation en
cas d'aliénation hypothétique -22.105 -1 -22.106 -17.726 -935 -18.662 -11.192 -551 -11.743
d’'immeubles de placement (-)
Différences de change -240 1.839  1.599 62 1.794 1.857 0 1.757 1.757
Intérét minoritaire 0 0 0 441 0 441 0 0 0
TOTAL DES FONDS PROPRES 249.037 12.270 261.307 303.219 6.981 310.200 270.974 3.952 274.926
Engagements
Provisions 1.272 1 1.273 1.486 0 1.486 970 0 970
Impbts différés 6.145 2.894  9.039 7.736 3.540 11.276 1.925 2.383 4.308
Dettes financieres a long terme 311.916 6.667 318.583 202.969 3.387 206.356 2.192 0 2.192
Dettes financieres a court terme 170.954 9.350 180.304 109.428 10.722 120.150 155.264 5.450 160.714
Dettes commerciales
2 court terme 14.464 118 14.577 8.311 66 8.377 5.467 120 5.587
Dette sociale et fiscale 537 48 585 2.010 194 2.204 1.817 75 1.892
Autres dettes a court terme 18.765 66 13.831 1.549 91 1.640 5.239 11 5.250
Comptes de régularisation passif 2.699 505 3.204 1.370 391 1.761 1.002 359 1.361
TOTAL ENGAGEMENTS 521.752 19.644 541.396 334.859 18.391 353.250 173.876 8.398 182.274

*Dans les rapports annuels de 2007 et 2006, la juste valeur des instruments de couverture financiers (IRS) était mentionnée sous la rubrique « Créances

commerciaes et autres immobilisations » pour un montant de respectivement 9.599.000 EUR et 3.023.000 EUR. Celle-ci a été requalifiée au 30-06-2008 sous la
rubrique « Immobilisations financiéres » conformément a I'’AR du 21 juin 2006. Avant la requalification, la rubrique « Créances commerciales et autres
immobilisations » représentait 10.069.000 EUR en 2007 et 3.639.000 EUR en 2006. Les « Immobilisations financiéres » ont représenté en 2007 ainsi qu’en 2006

0 EUR.
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Comptes annuels consolidés de I’exercice 2008

COMMENTAIRES SUR LES POSTES DU BILAN ET LE COMPTE DE RESULTAT

I. CRITERES DE LA METHODE DE CONSOLIDATION APPLIQUEE

Critéres pour la consolidation intégrale

Les sociétés dans lesquelles le groupe possede une participation directe ou indirecte de plus de
50% ou dont elle peut déterminer la politique financiere et opérationnelle afin d’obtenir des avanta-
ges de leurs activités, sont entierement reprises dans les comptes annuels consolidés du groupe.
Cela signifie que I'actif, le passif et les résultats du groupe sont intégralement exprimés.

Les transactions et les bénéfices intra-groupe sont éliminés a 100%.

Critéres pour la consolidation proportionnelle

Les sociétés sur lesquelles le groupe exerce un contréle conjoint en concertation sur la base d’un
accord contractuel (joint-ventures) sont comptabilisées suivant la méthode de consolidation
proportionnelle.

A cet égard, tous les actifs, passifs et résultats sont repris proportionnellement dans la consolida-
tion en proportion de l'intérét du groupe dans lesdites entreprises. Les transactions et bénéfices
intra-groupe sont éliminés au prorata du pourcentage de participation.

Il. DONNEES CONCERNANT LA FILIALE ET LES JOINT-VENTURES

Entreprises intégralement reprises dans la consolidation Partie du capital

31-12-2008 31-12-2007 31-12-2006

DENOMINATION et adresse compléte du SIEGE

WDP CZ sro - Bélehradska 18/314 - 140 00 Prague - Tchéquie 100% 100% 100%
\IéYaDan:grance SARL - rue Cantrelle 28 - 36000 Chateauroux - 100% 100% 100%
WDP Nederland BV - Postbus 78 - 2740 AB Waddinxveen -

Pays-Bas 100% 100% 100%

De Polken NV - Blakenberg 15 - 1861 Wolvertem (depuis le 100%
01-10-2007 a fusionné avec WDP SCA) °

Willebroekse Beleggingmaatschappij SA - Blakenberg 15 -

1861 Wolvertem (depuis le 01-10-2007 a fusionné avec WDP 100%
SCA)
Royvelden Holding BV - Postbus 78 - 2740 AB Waddinxveen -
Pays-Bas 100% 100%
- avec participation dans Royvelden Beheer BV - Postbus 78 - 100% 10%*

2740 AB Waddinxveen - Pays-Bas

- avec participation dans Royvelden Vastgoed BV -
Postbus 78 - 2740 AB Waddinxveen - Pays-Bas 100% 100%

Entreprises qui sont reprises proportionnellement dans
la consolidation

WDP Development RO srl - Baia de Arama Street 1, 1st floor 519 519
division C3, office no 5, 2nd district - Bucharest - Roumanie ° °

*Au 23-12-2008, les actions cum preferente détenues par Univeg Nederland Exploitatie BV ont été reprises par Royvelden
Holding BV. Suite a cette opération, cette derniére est devenue propriétaire & 100% du capital de Royvelden Beheer BV.

Prix payé : 562.731,00 EUR. Toutefois, déja lors de la reprise de cette société par WDP en 2007, le contrdle complet avait été
acquis. Suite a la reprise de I'intérét minoritaire en 2008, cela n’a donné a aucun changement dans le contréle.
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1ll. ETAT DES IMMOBILISATIONS EUR (x 1.000)
INCORPORELLES
31-12-2008 31-12-2007 31-12-2006
Logiciels
VALEUR D’ACQUISITION
Au terme de I'exercice précédent 182 90 87
Modifications en cours d'exercice
- Acquisitions, en ce compris
les immobilisations produites = 92 28
- Cession et mise hors service 0 0 -20
AU TERME DE LEXERCICE 309 182 90
AMORTISSEMENTS ET MOINS-VALUES
Au terme de |'exercice précédent 77 58] 64
Modifications en cours d'exercice
- Comptabilisés ou retirés via le compte de résultat 49 22 11
- Cession et mise hors service 0 0 -20
AU TERME DE L’EXERCICE 126 77 55
VALEUR NETTE D’INVENTAIRE 183 105 35

AU TERME DE L'EXERCICE
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Comptes annuels consolidés de I’exercice 2008

IV. IMMEUBLES DE PLACEMENT - TABLEAU DES MUTATIONS EUR (x 1.000)
Exercice 31-12-2008 Exercice 31-12-2007 Exercice 31-12-2006
Europe Europe Total Europe Europe Total Europe Europe Total
occiden- centrale occidentale centrale occidentale centrale
tale et orientale et orientale et orientale

AU TERME DE
L’EXERCICE PRECEDENT 538.914 31.880 570.794 392.341 21.601 413.942 315.464 18.516 333.980
Dépenses en capital
(fournisseurs externes) 5.310 91 5.401 21.262 6.981 28.243 16.621 1.158 17.779
Activation personnel propre 328 10 338 326 7 333 338 6 344
Intérét intercalaire* 131 0 131 25 56 81 86 71 157
Nouvelles acquisitions 57.513 0 57.513 1.011 0 1.011 5.057 0 5.057
Apport immeubles de placement
suite a une scission
partielle Partners in Lighting 0 0 0 0 0 0 29415 0 29415
International
Acquisition immeubles de
placement par le biais de 0 0 0 98.806 0 98.806 8.589 0 8.589
transactions d'actions
Reports de/vers les développe-
ments de projets 25.216 23.772 48.988 8.027 0 8.027 13.765 0 18.765
Reports vers immobilisations
R A SR -3.892 0 -3.892 -2.476 0 -2.476 0 0 0
Aliénations 0 0 0 -4.435 0 -4.435 -14.326 -5 -14.331
Variation de la juste valeur* -15.956"  1.2372-14.719  24.027 3.235 27.262 17.332 1.855 19.187
AU TERME DE L'EXERCICE 607.564 56.990 664.554 538.914 31.880 570.794 392.341 21.601 413.942

“Le taux de capitalisation représentait au cours du premier trimestre 5,2%, du deuxieme trimestre 5,3%, du troisiéme trimestre 5,5% et du quatriéme trimestre 4,8%.
*“*Pour obtenir la juste valeur, les droits d’enregistrement locaux théoriques sont déduits de la valeur d’investissement.
'Ceux-ci sont en moyenne les suivants par pays : Pays-Bas : 7%, France : 4,48%.
2Ceux-ci sont les suivants : Tchéquie : 2%, Roumanie : 3%.

*“*Dans le rapport financier annuel de 2007, les reports vers les immobilisations destinées a la vente étaient compris dans les aliénations a hauteur de 2.476 000 EUR.

Ceux-ci ont été reclassés sur la ligne correcte.
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Quatre immeubles ont été acquis en 2008 qui ont été entierement loués.

Le tableau ci-dessous présente une comparaison des revenus locatifs effectifs percus par WDP en 2008 et des revenus

locatifs si WDP avait été propriétaire pendant la totalité de I'exercice.

Revenus locatifs

EUR (x 1.000)

Revenus locatifs

année compléte effectifs
Puurs (Breendonk) - Koning Leopoldlaan 9 196 147
Veghel - Marshallweg 1 2.567 1.284
Raamsdonksveer - Zalmweg 27 216 108
Vendin-le-Vieil - rue Calmette / rue des Freres Lumiere 1.350 1.013

En 2008, un immeuble a été vendu qui était partiellement lougé.

Le tableau ci-dessous présente une comparaison des revenus locatifs effectifs percus par WDP en 2008 et des revenus

locatifs si WDP avait été propriétaire pendant la totalité de I'exercice.

Revenus locatifs

EUR (x 1.000)

Revenus locatifs

année compléete effectifs

Bierbeek - Hoogstraat 35 et 35A 183 29
V. IMMEUBLES DE PLACEMENT - SUBDIVISION BATIMENTS RESERVE FONCIERE EUR (x 1.000)
2008 2007 2006

Batiments existants 635.902 570.794 413.942
Réserve fonciere 28.652 0 0
TOTAL IMMEUBLES DE PLACEMENT 664.554 570.794 413.942

Les terrains en Roumanie ont été comptabilisés en 2007 sous la rubrique « Développements de projets » pour 9,8 millions d’EUR.
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VI. DEVELOPPEMENTS DE PROJETS - TABLEAU DE MUTATION

Comptes annuels consolidés de I’exercice 2008

EUR (x 1.000)

Exercice 31-12-2008

Exercice 31-12-2007

Exercice 31-12-2006

Europe Europe Total Europe Europe Total Europe Europe Total
occiden- centrale occidentale centrale occidentale centrale
tale et orientale et orientale et orientale

AU TERME DE
L’EXERCICE PRECEDENT 33.471 9.838 43.309 15.684 0 15.684 8.901 0 8.901
Dépenses en capital
(fournisseurs externes) 48.086 635 48.721 9.742 1.641 11.383 11.278 0 11.278
Activation personnel propre 296 0 296 251 0 251 172 0 172
Intérét intercalaire™ 1.756 1.041 2.797 479 242 721 220 0 220
Nouvelles acquisitions 23.107 11.947 35.054 8.201 8.266 8.201 4.744 0 4.744
Acquisition immeubles de placement
par le biais de transactions d'actions 0 0 0 6.673 0 14.939 4.583 0 4.583
Report vers d'autres
immobilisations corporelles -59 0 -59 0 0 0 0 0 0
Z‘ee%fgjz Jefvers les développements o5 216 23772 -48.988  -8.027 0 -8.027 -13.765 -13.765
Aliénations 0 0 0 0 0 0 -14 -14
Dégradation 1 5
(aménagement/reprise)™ -3.866 311 -3.555 468 -311 157 -435 -435
AU TERME DE L’'EXERCICE 77.575 0 77575 33.471 9.838 43.309 15.684 0 15.684
Plus-value latente non comptabilisée 14.372 0 14.372 3.388 1.050 4.438

“Le taux de capitalisation représentait au premier trimestre 5,2%, au deuxieme trimestre 5,3%, au troisieme trimestre 5,5% et au quatrieme trimestre 4,8%.
*“*Pour obtenir la juste valeur, les droits d’enregistrement locaux théoriques sont déduits de la valeur d’investissement.
'Ceux-ci sont en moyenne les suivants par pays : Pays-Bas : 6,75%, France : 1,80%.

2Ceux-ci sont les suivants : Roumanie : 3%.

“**Dégradation comptabilisée pour un total de 3,555 millions d’EUR, comprenant une moins-value de 2,2 millions d’EUR sur le projet & Ridderkerk (voir « Valorisations comptables signifi-
catives ») et une moins-value de 1,4 millions d’EUR sur le projet a Puurs - Lichterstraat. Cette derniére se rapporte a un site existant qui sera partiellement démoli et réaménagé en un
immeuble de 14.000 m2 Sur la base de la nouvelle valeur estimée, une moins-value de 1,4 millions d’EUR a été comptabilisée a cette fin.
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VII. ETAT DES AUTRES IMMOBILISATIONS CORPORELLES EUR (x 1.000)

Exercice 31-12-2008 Exercice 31-12-2007 Exercice 31-12-2006
Panneaux Autres* Total Panneaux Autres* Total  Panneaux Autres* Total
solaires solaires solaires

A) VALEUR D’ACQUISITION

Au terme de |'exercice précédent 0 1.979 1.979 0 1.634 1.634 0 1.175 1.175

Modifications en cours d'exercice

- Dépenses en capital

(fournisseurs externes) 25.602 443  26.045 0 345 345 0 589 589
- Activation personnel propre 25 0 25 0 0 0 0 0 0
- Intérét intercalaire** 210 0 210 0 0 0 0 0 0
- Retranscriptions d'un poste ) )
vers un autre 59 0 59 0 0 0 0 130 130
- Reports et mises hors service 0 -110 -110 0 0 0 0 0 0
AU TERME DE LEXERCICE 25.896 2.312 28.208 0 1.979 1.979 0 1.634 1.634
B) PLUS-VALUES
Au terme de I'exercice précédent 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Modifications en cours d'exercice
- Comptabilisées™* 5179 0 5179 0 0 0 0 0 0
AU TERME DE LEXERCICE 5.179 0 5.179 0 0 0 0 0 0

C) AMORTISSEMENTS ET
MOINS-VALUES

Au terme de I'exercice précédent 0 888 888 0 681 631 0 650 650

Modifications pendant |'exercice

- Comptabilisés 0 201 201 0 207 207 0 114 114
- Imputés 0 -62 -62 0 0 0 0 -83 -83
AU TERME DE L’EXERCICE 0 1.027 1.027 0 888 888 0 681 681

D) VALEUR NETTE
D’INVENTAIRE 31.075 1.285 32.360 0 1.091 1.091 0 953 953
AU TERME DE L’EXERCICE

*Par « Autres » on entend « Installations, machines et équipement », « Mobilier et matériel roulant » et « Autres immobilisations matérielles ».
*Le taux de capitalisation représentait au premier trimestre 5,2%, au deuxieme trimestre 5,3%, au troisieme trimestre 5,5% et au quatrieme trimestre 4,8%.
*“*Les panneaux Solaires sont revalorisés conformément a la norme IAS 16. Les plus-values sont directement comptabilisées dans une rubrique distincte des fonds propres.
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Comptes annuels consolidés de I’exercice 2008

VIIl. IMMOBILISATIONS FINANCIERES ET AUTRES ENGAGEMENTS FINANCIERS
A COURT ET A LONG TERME

Afin de limiter les risques d’augmentation du taux d’intérét flottant, WDP se couvre
en contractant les produits financiers suivants

Montant

Type notionnel Taux d'intérét Durée
Forward Interest Rate Swap 15.000 3,730% 2009
SWOPT 15.000 3,585% 2009
Forward Interest Rate Swap 10.000 3,160% 2010
Forward Interest Rate Swap 10.000 3,850% 2010
Forward Interest Rate Swap 10.000 3,690% 2011
Forward Interest Rate Swap / SWOPT 10.000 4,450% 2011
Forward Interest Rate Swap 10.000 3,770% 2012
Forward Interest Rate Swap 10.000 4,005% 2012
Forward Interest Rate Swap 15.000 3,350% 2012
Forward Interest Rate Swap 15.000 4,170% 2013
Forward Interest Rate Swap 15.000 4,650% 2013
Forward Interest Rate Swap 5.000 3,390% 2013
Forward Interest Rate Swap 10.000 3,390% 2013
Forward Interest Rate Swap / SWOPT 20.000 3,750% 2014
Forward Interest Rate Swap 10.000 4,470% 2014
Forward Interest Rate Swap 15.000 4,550% 2014
Forward Interest Rate Swap 5.000 4,110% 2014
Forward Interest Rate Swap 5.000 4,050% 2014
Forward Interest Rate Swap 20.000 4,525% 2015
Forward Interest Rate Swap 20.000 3,190% 2015
Forward Interest Rate Swap 10.000 4,480% 2016
Forward Interest Rate Swap 10.000 3,883% 2016
Forward Interest Rate Swap 10.000 4,535% 2016
Forward Interest Rate Swap 20.000 3,370% 2017
Forward Interest Rate Swap / SWOPT 10.000 3,600% 2017
Forward Interest Rate Swap 10.000 4,500% 2017
Forward Interest Rate Swap 20.000 4,560% 2017
Forward Interest Rate Swap / SWOPT 15.000 4,160% 2017
Forward Interest Rate Swap / SWOPT 10.000 3,450% 2018
Forward Interest Rate Swap / SWOPT 10.500 3,750% 2018
Forward Interest Rate Swap / SWOPT 10.500 3,440% 2018
Forward Interest Rate Swap 20.000 4,570% 2018
Forward Interest Rate Swap 10.000 4,250% 2018
Forward Interest Rate Swap / SWOPT 10.000 2,800% 2018
Forward Interest Rate Swap 5.000 4,260% 2018
Forward Interest Rate Swap 5.000 4,175% 2018
Floor KI / Cap KO 10.000 4,500% 2018
Forward Interest Rate Swap 10.000 4,640% 2019
Forward Interest Rate Swap 8.312 3,475% 2020
Forward Interest Rate Swap 6.504 3,475% 2020
Forward Interest Rate Swap 8.312 3,475% 2020
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Ces contrats sont valorisés a la date du bilan a leur juste valeur. Ces informations
ont été recues des différentes institutions financiéeres.
La juste valeur des instruments de couverture a la date de cléture est composée

comme suit : EUR (x 1.000)
31-12-2008 31-12-2007 31-12-2006

Immobilisations financieres* 298 9.599 3.023
Créances IRS > 1 an 298 9.599 3.023
Créances fiscales et autres actifs circulants 0 1.969 0
Créances IRS < 1 an 0 1.969 0
Autres engagements financiers a long terme 21.242 3.911 0
Dettes IRS > 1 an 21.242 3.911 0
Autres engagements financiers a court terme 584 0 0
Dettes IRS < 1 an 584 0 0

*Le total des immobilisations financiéres représente 10.619.000 EUR. Sur ce montant, 298.000 EUR sont des créances
d’instruments de couverture a plus d’un an. Le solde restant de 10.321.000 EUR concerne une créance a long terme
se rapportant a la joint-venture WDP Development RO.

La variation de la juste valeur des instruments de couverture :

EUR (x 1.000)
31-12-2008 31-12-2007 31-12-2006

Juste valeur a la date du bilan -21.528 7.657 3.023

Impact de la modification de la juste valeur _

dans le résultat 22180 689 S

Produits 2.186 4.762 3.455

Charges -31.371 -4.073 -31

Au 31-12-2008, WDP a couvert ses engagements financiers actuels et futurs pour 475 millions
d’EUR, principalement par la conclusion de contrats de Swaps de taux d’intérét (IRS). Uniquement
compte tenu des contrats qui avaient déja été conclus au 31-12-2008, cela signifie que pres de
81% des dettes financieres sont couvertes contre un taux d’intérét fixe.
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IX. CREANCES LEASING FINANCIER

Comptes annuels consolidés de I’exercice 2008

WDP SCA a deux contrats de leasing financier en cours se rapportant au Hall |
et au Hall J de I'immeuble sis a Willebroek, Koningin Astridlaan.

Ces deux contrats ont une durée de 15 ans.

Le taux d’intérét sur une base annuelle représente pour le contrat de leasing relatif
au Hall | 7% et 6% pour le contrat de leasing ayant trait au Hall J.

EUR (x 1.000) EUR (x 1.000)  EUR (x 1.000)
31-12-2008 31-12-2007 31-12-2006
A moins d'un an 100 100 100
A plus d'un an mais a moins de cing ans 401 361 401
A plus de cing ans 25 57 117
Paiements minimum en vertu de la location 526 518 618
Revenus financiers non acquis -172 -90 -122
Valeur actuelle des _palements minimum 354 498 496
en vertu de la location
Créances de leasing financier a long terme 277 858 428
- A plus d’'un an mais a moins de cing ans 266 301 321
- A plus de cing ans 11 54 107
Créances de leasing financier a court terme 7 73 68
X. ACTIFS DESTINES A LA VENTE
EUR (x 1.000) EUR (x 1.000)  EUR (x 1.000)
31-12-2008 31-12-2007 31-12-2006
Belgique
- Hoogstraat 35-35A a Bierbeek 0 1.726 0
- Rue Delaunoy 35-36 a Molenbeek-Saint-Jean 750 750 0
- Chaussée de Vilvorde 146 a
Neder-Over-Heembeek 2.020 s e
- Dijkstraat 44 a Wespelaar 1.872 0 0
TOTAL 4.642 2.476 0

L'immeuble sis a Molenbeek-Saint-Jean a été valorisé au prix de vente.
Neder-Over-Heembeek et Wespelaar ont été valorisés a la juste valeur au 31-12-2008.

Voir également « Droits et obligations non repris dans le bilan » page 64, annexe XXV.
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BELGIQUE

La parcelle de terrain de 12.137 m?
avec un immeuble comprenant

6.443 m2 d’entrepots a été vendue a un
investisseur privé. Limmeuble a été
vendu pour 1,8 million d’EUR. Une plus-
value de 64.000 EUR a été realisée.
Celle-ci a été comptabilisée en 2008
lors de la passation de I'acte.

’acte n’avait pas encore été passe fin
2008. Par conséquent, 'immeuble a été
comptabilisé sous la rubrique immobili-
sations destinées a la vente.

En ce qui concerne I'immeuble sis a
Neder-Over-Heembeek, Chaussée de
Vilvorde 146, un compromis de vente a
été signé au cours du premier trimestre
de 2009. La parcelle comprend

4.257 m2 d’entrepots et 685 m2 de
bureaux sur un terrain de 6.450 m2.

Le taux d’occupation de I'immeuble
représentait 94% en 2008. L'immeuble
est comptabilisé sous la rubrique

« Immobilisations destinées a la vente »
a hauteur de 2.020.157 EUR.

L’'immeuble comprend 7.991 m2
d’entrepdts et 1.813 m2 de bureaux sur
un terrain de 17.229 m2. L'immeuble sis
Dijkstraat 44 a été scindé en deux par-
ties (espace magasin et entrepbts avec
bureaux). Pour I'espace magasin, un
compromis de vente a déja été conclu
avec le locataire actuel au cours du 1er
trimestre 2009. L'autre partie sera tres
probablement vendue en 2009.
L’'immeuble a dés lors été comptabilisé
sous la rubrique « Immobilisations desti-
nées a la vente » a hauteur de
1.872.259 EUR.

BELGIQUE

Pour 'immeuble a Vilvorde, Steenkade 44,
un contrat de vente a été établi au cours
du 3e trimestre 2007. La parcelle com-
prend 5.148 m2 de terrain. Les 8.745 m?
d’entrepdts ont été loués en 2007 pour
un total de pres de 190.000 EUR.
Limmeuble a été vendu pour 1,9 million
d’EUR, er une plus-value de 360.000 EUR
a été réalisée.

La parcelle de 7.650 m? située le long
de la route d’acces entre d’une part la
chaussée qui méne de la E40 a la ville
et d’autre part la chaussée Tirlemont -
Hoegaarden.

Limmeuble a été divisé en deux parties
(espaces magasins et tour) et a égale-
ment été vendu a deux parties différentes.
Le complexe rénové comprenant deux
magasins discount avec une surface
totale de 1.852 m2 a été vendu a Marlau
SA. Le batiment avec la tour de

1.882 m? qui a été transformé de
maniere approfondie en bureaux a été
vendu a Huisvesting Tienen VZW.

Le prix de vente total (magasins dis-
count et batiment avec la tour) repré-
sente 2,4 millions d’EUR. Une moins-
value de 562.000 EUR a été réalisee

Le lot de terrain de 12.137 m2 avec un
immeuble comprenant 6.443 m?2 d’entre-
pbts a été vendu a un investisseur privé.
L’acte n’avait pas encore été passeé fin
2007. C’est la raison pour laquelle
'immeuble a été comptabilisé sous la
rubrique « Immobilisations destinées a la
vente ».

Sur le lot de 3.253 m2 (comprenant un
entrepdt de 1.616 m2, avec une hauteur
libre de 6 métres), une option d’achat
avait déja été octroyée en 2003 a
I’ASBL Ligue d’Entraide Islamique.
L'acte n’avait pas encore été passé fin
2007. Limmeuble a des lors été comp-
tabilisé sous la rubrique « Immo-
bilisations destinées a la vente ».
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BELGIQUE

Le lot de terrain de 16a 38ca
(Meudonstraat 2) qui était en pleine
propriété, et le lot de terrain de 10a
46ca (Meudonstraat 2) qui était en
pleine propriété pour moitié indivise,
ont été vendus pour un montant de
160.000 EUR avec une plus-value de
146.000 EUR. Les lots sont sis dans
une zone industrielle le long du canal
Bruxelles-Willebroek.

Il s’agit d’'une parcelle de 6.060 m? sise
dans le centre de Merchtem, avec de
I'autre coté de la chaussée une parcelle
de 1.423 m2 qui est utilisée comme par-
king. Le batiment (’ancienne brasserie

« Ginder Ale ») comprend une surface
louable totale de 10.798 m2, dont

4.661 m?2 au sous-sol, avec des hau-
teurs variant entre 7,5 et 8 métres.

Les 6.137 m2 restants sont répartis sur
quatre étages et présentent une hauteur
de 4 metres. Le prix de vente total
représentait 1,75 million d’EUR, plus-
value réalisée 186.000 EUR.

Une parcelle de 16.419 m2 a proximité
de la E17. Les batiments comprennent
1.184 m2 de bureaux et 8.913 m?2
d’entrepdts avec une hauteur libre de
6,36 a 7,35 metres, érigés en 1982.

Le prix de vente total représentait

3,85 millions d’EUR, plus-value réalisée
176.000 EUR.

Un lot intéressant sur le plan publicitaire
de 4.272 m? le long du ring, a courte
distance d’un certain nombre d’établis-
sements de chaines de magasins.

Le batiment comprend trois espaces
discount avec au total 2.367 m?
d’espace d’entreposage en surface et
736 m? d’espace d’entreposage en
sous-sol. Le prix de vente total
représentait 900.000 EUR, moins-value
réalisée 286.000 EUR.

Comptes annuels consolidés de I’exercice 2008

Il s’agit d’'une parcelle de 10.271 m?2
dans un quartier densément bati entre
la chaussée de Ninove et la chaussée
de Gand. Il s’agit d’'un batiment indus-
triel (& savoir I'ancienne brasserie

« Belle-Vue ») avec pres de 21.061 m?
de surface louable. La surface louable
comprend 931 m? de caves, 7.128 m?
au rez-de-chaussée, 2.040 m2 de
parking et compte six étages.
L'immeuble a été restructuré et rénové
en grande partie en espaces multifonc-
tionnels pour des spectacles, des expo-
sitions et des ateliers. Sur le lot de
3.253 m? (avec un entrep6t de

1.616 m2, comprenant une hauteur libre
de 6 metres) sis rue Delaunoy 34-36,
une option d’achat avait été accordée
en 2003 a I’ASBL Ligue d’Entraide
Islamique. Cette option n’avait pas
encore été levée a la fin de 2006.

Le prix de vente total représentait

6,6 milions d’EUR, moins-value réalisée
1,8 million d’EUR.

Un lot de 47.203 m2, qui est attenant de
la Senne, est sis dans une zone indus-
trielle récente avec un acces aisé au
Ring de Bruxelles et a la E19, a proximité
du lotissement Cargovil ou un certain
nombre d’entreprises d’entreposage et
de distribution de plus grande importance
se sont établies et s’établiront encore.
Les batiments existants ont été totale-
ment rénovés en 1996-1997. En 1999,
2004 et 2005, une nouvelle construction
a été réceptionnée. Ce complexe com-
prend au total 1.875 m2 de bureaux et
19.180 m2 d’entrepdts avec une hauteur
libre entre 6 et 8 metres. Une parcelle de
terrain avec une surface de 1 a 35ca
ainsi que la prise souterraine dans un lot
de terrain avec une surface de 40ca ont
été vendues en 2006. Le prix de vente
total représentait 20.000 EUR, plus-value
réalisée 5.000 EUR.

TCHEQUIE

Un certain nombre de m?2 du terrain total
a Mlada Boleslav Ill ont été vendus.

Il s’agit ici d’'un nombre non substantiel
de m2,



Xl. CREANCES COMMERCIALES
ET DEBITEURS DOUTEUX

Exercice Exercice Exercice

31-12-2008 31-12-2007 31-12-2006

CREANCES COMMERCIALES EUR (x 1.000)  EUR (x 1.000)  EUR (x 1.000)
Clients 3.661 6.657 3.734
Moins-values comptabilisées sur débiteurs douteux -955 -943 -922
Facture a établir/notes de crédit a recevoir 893 718 348
Autres créances 657 3.625 0
CREANCES COMMERCIALES 4.256 10.057 3.159

Les garanties locatives pergues, les cautions en espéeces et les garanties bancaires représentent a
la fin de 2008 4.899.000 EUR.

Il convient également de signaler que le montant des autres créances de I'exercice 2007
comprenaient en grande partie (pour 3.374.000 EUR) une créance se rapportant a la joint-venture
WDP Development RO dans le cadre du financement renforcé par la société mere.

Au terme de I'exercice 2008, ces créances ont été comptabilisées sous la rubrique

« Immobilisations financieres ».

Les créances commerciales sont payables au comptant. Le tableau ci-dessous donne un apergu
des créances commerciales dont I'échéance est supérieure a 90 jours.

Exercice Exercice Exercice
31-12-2008 31-12-2007 31-12-2006
EUR (x 1.000) EUR (x 1.000) EUR (x 1.000)

Echéance > 90 jours 1.048 2.669 1.290

Moins-value débiteurs douteux -955 -942 -922

Echéance > 90 jours mais qui ne constituent pas
un probleme de défaut de paiement 93 1.727 368

LLes nouveaux locataires sont triés en interne sur le plan de leur capacité financiére sur la base des
données financieres qui sont demandées. Compte tenu du fait que les locataires les plus
importants sont des entreprises (multi)nationales, le risque li¢ aux débiteurs demeure limité.

Par ailleurs, une garantie bancaire équivalant la plupart du temps a 6 mois est toujours demandée
de la part des locataires afin de couvrir le risque lié aux débiteurs. Outre les garanties bancaires,
WDP jouit d’un privilege sur les biens stockés dans les entrepdts.
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DEBITEURS DOUTEUX - TABLEAU DE MUTATION Exercice Exercice Exercice
31-12-2008 81-12-2007 31-12-2006

EUR (x 1.000)  EUR (x 1.000)  EUR (x 1.000)

Au terme de I'exercice précédent 943 922 1.004
Ajouts 90 171 43
Retraits -78 -150 -125
AU TERME DE LEXERCICE 955 943 922

Par rapport a I'exercice précédent, la provision relative aux débiteurs douteux n’a que peu changé.
Pour déterminer le montant de la provision qui doit étre bloguée a cette fin, aucune directive fixant
une procédure claire a cet égard n’a été formulée. Chaque trimestre, la direction fait une estimation
des créances qui ne pourront probablement plus étre encaissées. En outre, une moins-value a été
comptabilisée fin 2008 pour toutes les factures qui étaient échues depuis plus de 5 mois a hauteur
du montant restant dd.

Les soldes ouverts des clients sont également communiqués chague mois en interne a tous les
collaborateurs commerciaux et techniques. Ces derniers peuvent veiller, via leurs contacts directs
avec le client, a un suivi approprié des arriérés de loyer.

D’une maniere plus générale, le risque lié au crédit est également limité par le fait que WDP
garantit un étalement suffisant parmi ses locataires. Outre la norme Iégale de 20%, I'objectif interne
est d’arriver a ce que 10% au maximum des revenus locatifs dépendent d’un seul et méme client.
Actuellement, seul le groupe Univeg, comme premier locataire, dépasse cette norme interne
(13,7% des revenus locatifs). L'année derniere, la part du groupe Univeg représentait encore 17%.
A terme, la croissance du portefeuille fera en sorte que cette quote-part diminuera encore, ce qui
réduira automatiquement le risque. Le second locataire par ordre d’importance est Massive

(qui appartient au groupe Philips) avec 6,4% contre 7,1% I'année précédente. Pour terminer, Kihne
& Nagel contribue a concurrence de 5,1% aux revenus locatifs. Le restant du top dix des locataires
représente moins de 5% du total des revenus locatifs.

XIl. CREANCES FISCALES ET Exercice Exercice Exercice
AUTRES ACTIFS CIRCULANTS 31-12-2008 31-12-2007 31-12-2006
EUR (x 1.000)  EUR(x 1.000)  EUR (x 1.000)

Impbts 1.201 1.592 1.152
Avance sur acquisition de biens immobiliers 488 464 0
Dommages et intéréts a recevoir 235 0 0
Créances sur biens immobiliers acquéreurs 0 8.517 12.787
Créances IRS 0 1.969 0
Autres 674 837 120
TOTAL 2.598 13.379 14.059

Une demande d’indemnisation a été introduite aupres de la compagnie d’assurance.

Cette demande se rapportait a un dommage encouru lors de I'exécution du projet a Grimbergen -
Industrieweg. Des dommages et intéréts a hauteur de 485.000 EUR ont été attribués, dont
250.000 EUR ont déja été versés en 2008. Le solde restant de 235.000 EUR a été versé au cours
du premier trimestre 2009.
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XIlll. CAPITAL Evolution du Nombre

capital d’actions
EUR (x 1.000)
Constitution de Rederij De Pauw 50
Augmentation de capital par incorporation des réserves 12
Augmentation de capital par émission publique (en ce compris prime d'émission) 69.558
Augmentation de capital par le biais de transactions de fusion et de scission 53
Augmentation de capital par incorporation des réserves afin d’arrondir le montant en EUR 327
Augmentation de capital par apurement des pertes -20.575
1999 Capital et nombre d’actions au moment de I’entrée en bourse (juin 1999) 49.425 6.640.000
2001 Augmentation de capital suite a une fusion par absorption de Caresta 2.429 259.593
2001 Augmentation de capital par incorporation des réserves afin d’arrondir le montant en EUR 46 0
20083 Augmentation de capital par émission publique (y compris la prime d’émission) 27.598 985.656
Augmentation de capital suite a la scission partielle de
2000 Partners in Lighting International 29.415 ez
2006 Diminution de capital allant de pair avec la création de réserves disponibles -40.000 0
TOTAL 68.913 8.592.721
Exercice Exercice Exercice
31-12-2008 31-12-2007 31-12-2006
Nombre d'actions au début de I'exercice 8.592.721 8.592.721 7.885.249
Nombre d'actions émises suite a la scission partielle de
Partners in Lighting International 0 e erArz
Nombre d'actions au terme de |'exercice 8.5692.721 8.5692.721 8.5692.721
Nombre d'actions donnant droit a un dividende 8.5692.721 8.5692.721 8.5692.721
Adaptations pour le calcul du bénéfice dilué par action 0 0 -471.648
Nombre d’actions moyen pondéré pour le calcul du bénéfice dilué par action 8.592.721 8.592.721 8.121.073
Résultat net de I'exercice (en milliers d’EUR) -15.785 53.196 42.045
Résultat net par action (EUR) -1,84 6,19 5,18

WDP ne possede qu’une seule catégorie d’actions, a savoir des actions ordinaires. Les détenteurs de

celles-ci ont le droit de recevoir le dividende déclaré et ont droit & une voix par action lors des Assemblées Générales des
actionnaires.

Toutes les actions ont été entierement libérées et sont au porteur, nominatives ou dématérialisées. Depuis le 1er janvier 2008,
aucun nouveau titre au porteur ne peut plus étre émis et les actions au porteur existantes qui sont comptabilisées sur un
compte-titres ne peuvent plus étre remises physiquement.

A partir de cette date, elles doivent rester sur le compte, a moins qu’elles ne soient converties en actions nominatives.

Les actions au porteur cotées en bourse qui sont déposées sur un compte-titres ont été converties de plein droit le 1er
janvier 2008 en titres dématérialisés. Les actions au porteur qui ne sont pas inscrites sur un compte-titres, seront converties
de plein droit en actions dématérialisées le 1er janvier 2014.

Le gérant statutaire est habilité a augmenter le capital social aux dates et aux conditions fixées par Iui, en une ou plusieurs
fois, a concurrence de 68.913.368 EUR. Cette autorisation est valable pendant une durée de 5 ans a partir de la publication
du proces-verbal de I’Assemblée Générale Extraordinaire du 27-04-2005. Elle est renouvelable.
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XIV. TABLEAU EXPLICATIF DU RESULTAT CONSOLIDE REPORTE

Exercice Exercice
31-12-2008 31-12-2007
EUR (x 1.000) EUR (x 1.000)

Résultat a affecter au terme de I'exercice précédent 38.202 31.016
- Impact IAS 39 non réalisé -3.804 -2.984
- Revalorisation immeubles de placement non réalisée 0 0
- Réalisé 34.398 28.032
Solde dividende des exercices précédents -12.232 -7.076
Résultat reporté de I'exercice précédent 25.970 23.940
- Impact IAS 39 non réalisé -3.804 -2.984
- Revalorisation immeubles de placement non réalisée 0 0
- Réalisé 22.166 20.956
Résultat de I'exercice en cours -15.785 53.196
- Impact IAS 39 non réalisé 28.771 -820
- Revalorisation immeubles de placement non réalisée 15.818 -27.503
- Réalisé 28.804 24.873
Résultat a affecter de I'exercice en cours 10.185 77.136
- Impact IAS 39 non réalisé 24.967 -3.804
- Revalorisation immeubles de placement non réalisée 15.818 -27.503
- Réalisé 50.970 45.829
Dividende proposé de I'exercice en cours -25.276 -11.120
Affectation des réserves de |'exercice WDP CZ aux réserves légales 0 -44
Différences de change 0 -260
Impact rachat Univeg -83 0
Autres 2 -7
Résultat a reporter au terme de |'exercice -156.172 65.705
- Impact IAS 39 non réalisé 24.967 -3.804
- Revalorisation immeubles de placement non réalisée 15.818" -27.503"
- Réalisé 25.613 34.398

*L’impact de la norme IAS 39 a la fois de I'exercice actuel (-28.771.000 EUR) que des exercice précédents (3.804.000 EUR) a

été reclassé au terme de I'exercice 2008 vers les réserves indisponibles.

*La revalorisation des immeubles de placement (ainsi que leurs impdts latents) conformément a la norme IAS 40 sont
transférés chaque année au poste « Réserves indisponibles » de la rubrique « Réserves ».
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XV. PROVISIONS 2008 EUR (x 1.000)
Nature de I'obligation Impdts Assainissement de Litiges Garanties Total

(exit tax) I’environnement ltalie se rap-

portant a la

vente de la

participation
SOLDE DE DEPART 0 1.270 85 131 1.486
Montants utilisés -20 -20
Montants non utilisés qui sont extournés -85 -131 -216
Retranscription d'un autre poste 23 23
SOLDE FINAL 23 1.250 0 0 1.273

Date du débit prévu des moyens économiques <5ans <5ans incertain <5ans

Au cours de I'exercice 2008, les analyses, les activités de surveillance et les assainissements ont été poursuivis, pour satisfaire
ainsi a toutes les obligations légales locales en matiere d’assainissement du sol. Le poste « Provisions » en souffrance fin 2008
représente encore 1,273 millions d’EUR.

Ces provisions ont été principalement affectées a I'assainissement éventuel des terrains sis a Anderlecht - rue Frans Van
Kalken, Beersel - Stationstraat, Lot - Heideveld, Neder-Over-Heembeek - chaussée de Vilvorde, Molenbeek-Saint-Jean -

rue Delaunoy et Vilvorde - Willem Elsschotstraat.

Des provisions ont en outre encore été affectées pour I’exit tax en France a hauteur de 0,023 million d’EUR.

Les provisions pour les litiges en cours et les garanties dans le cadre de la vente de WDP ltalie ont été extournées en 2008,
en raison de la disparition de leur risque.
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PROVISIONS 2007 EUR (x 1.000)
Nature de I'obligation Assainissement de Litiges Garanties Provision Total
I’environnement ltalie se rap- pour une
portant a la augmentation
vente de la éventuelle
participation  des impots
SOLDE DE DEPART 738 86 131 15 970
Provisions complémentaires 582 582
Montants utilisés -50 -1 =18 -66
SOLDE FINAL 1.270 85 131 0 1.486
Date du débit prévu des moyens économiques <5ans incertain <5ans <b5ans
PROVISIONS 2006 EUR (x 1.000)
Nature de I'obligation Impots Assainissement de Litiges Garanties Provision Total
(exit tax) I’environnement Italie se rap- pour une
portant a la augmen-
vente de la tation
participation  éventuelle
des impbts
SOLDE DE DEPART 704 740 172 131 15 1.762
Provisions complémentaires 678 -678
Montants utilisés -704 -2 -706
Montants non utilisés qui sont extournés -678 -86 -764
SOLDE FINAL 0 738 86 131 15 970
Date du débit prévu des moyens économiques <5ans <5ans incertain <5ans <b5ans
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XVI. ETAT DES DETTES EUR (x 1.000)
Apercu des engagements courants 2008 Solde ouvert Durée Durée Durée
(dettes financieres et dettes de leasing) 31-12-2008 <1an 1-5 ans >5ans
Roll-over Dexia/Fortis 125.000 125.000
Full revolving Fortis/ING/KBC 100.000 25.000 75.000
Commercial paper Dexia/Fortis 97.754 97.754
Straight loans Dexia/Fortis/ING 73.450 73.450
] Fortislease/KBClease/INGlease/

Dettes de leasing LCL/Nataxis/CMCIC/Batilease 29.202 2.291 10.724 16.187
Crédit a terme ING 23.698 1.501 6.769 15.428
Crédit d'investissement KBC/Monte Paschi Belgio 16.879 313 16.253 Sili8
Soldes bancaires négatifs Fortis/ING/KBC/Monte Paschi Belgio 4.408 4.408
Autres 3 3
TOTAL 470.394  179.720 58.746  231.928
La durée moyenne des engagements courants (dettes financieres et dettes de leasing) est de 5 ans.

EUR (x 1.000)
Apercu des engagements courants 2007 Solde ouvert Durée Durée Durée
(dettes financieres et dettes de leasing) 31-12-2007 <t1an 1-5 ans >5ans
Commercial paper Dexia/Fortis 105.730 105.730
Full revolving Fortis/KBC 75.000 75.000
Roll-over Dexia/KBC 75.000 75.000
Credit a terme ING 25.015 1.438 6.483 17.094
Dettes de leasing Fortislease/KBClease/INGlease 23.506 1.342 6.042 16.122
Straight loans Dexia/Fortis 12.500 12.500
Crédit d'investissement KBC 2.192 313 1.253 626
Soldes bancaires négatifs Dexia/Fortis/ING 192 192
TOTAL 319.135 121.515 13.778 183.842
La durée moyenne des engagements courants (dettes financieres et dettes de leasing) est de 6 ans.

EUR (x 1.000)
Apercu des engagements courants 2006 Solde ouvert Durée Durée Durée
(dettes financieres et dettes de leasing) 31-12-2006 <tan 1-5 ans >5ans
Commercial paper Dexia/Fortis 101.980 101.980
Straight loans Dexia/Fortis 30.450 30.450
Full revolving KBC 25.000 25.000
Soldes bancaires négatifs Fortis/KBC 2.970 2.970
Crédit d'investissement KBC 2.505 313 1.253 939
Autres 1 1
TOTAL 162.906 160.714 1.253 939

La durée moyenne des engagements courants (dettes financieres et dettes de leasing) est inferieure a 1 an.
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ESTIMATION DES CHARGES D’INTERETS FUTURES

Charge d’intéréts future totale

<1ans 19.823
1_5 ans 78790
> 5 ans 18.584
TOTAL 117.197

Les calculs précités des futures charges d’intérét tiennent compte de la position d’endettement au 31-12-2008 et des
couvertures d’intéréts conformément aux contrats qui sont en cours a ce moment-la.

Au 31-12-2008, des contrats complémentaires ont déja également été conclus pour des couvertures d’intéréts.

Ceux-ci prendront effet dans le courant de 2009 (+45 millions d’EUR contre une moyenne de 3,69%) .

Il n’en a pas été tenu compte dans le calcul ci-dessus des futures charges d’intérét.

De cette maniere, la position d’endettement actuelle et future est couverte davantage contre les futures fluctuations des taux
d’intérét.

En ce qui concerne la partie non couverte des dettes, il a été tenu compte du taux Euribor au 31-12-2008 (2,928%) + marge
bancaire de 0,5%. Cette derniere est un pourcentage moyen sur les emprunts précités. La marge bancaire était de 0,4% en
moyenne I'année précédente.

[’estimation des futures charges d’intérét les 31-12-2007 et 31-12-2006 n’apporte pas de valeur ajoutée, attendu que ces
informations sont dépassées. Nous avons donc choisi de ne pas donner de chiffres comparatifs des exercices précédents.

ANALYSE DES CHARGES D’INTERETS EUR (x 1.000)

Exercice Exercice Exercice
31-12-2008  31-12-2007  31-12-2006

Position d'endettement (dettes financieres LT et CT) 470.394 319.136 162.906
Evolution Euribor (période 3 mois) 4,764% 4,940% 3,990%
Couverture montant 388.075 234.000 110.000
Taux d'intérét moyen sur couverture 3,88% 3,65% 3,51%
Intéréts effectivement percus/payés (YTD) -16.384 -8.253 -4.217
Impact sur les charges d'intérét percues/payées (YTD)

Diminution des taux -1,00% 15.476 7.741 3.658
Augmentation des taux +1,00% 17.699 9.138 4.846

Le risque lié aux taux d’intérét et aux financements

La mesure dans laquelle WDP peut se financer a un impact important sur la rentabilité. Linvestissement dans I'immobilier va
de pair avec un degré relativement élevé de financement par I'emprunt. Afin de limiter de maniere optimale ce risque, WDP
utilise une stratégie extrémement conservatrice et prudente. Les dettes sont réparties de maniere équilibrée entre les billets de
trésorerie et les crédits bancaires a long terme.

En ce qui concerne I'étalement des intéréts, la clé de répartition suivante est utilisée : 27% sont couverts a moins de cing ans,
57% entre cing et dix ans, et 16% a plus de dix ans. Le secret d’un bon investissement immobilier réside dans la pondération
et la limitation de tous ces facteurs de risque. Ce n’est qu’alors qu’un équilibre adéquat pourra étre trouvé entre le bénéfice
d’exploitation a court terme et les plus-values potentielles a long terme.

Le tableau ci-dessus donne un apercu de la sensibilité éventuelle des charges d’intérét sur 2006, 2007 et 2008 dans le cadre
d’une diminution et d’'une augmentation théoriques du taux d’intérét. Attendu le haut degré de couverture des dettes
financieres (au 31-12-2008, celle-ci représentait environ 81%), une augmentation du taux d’intérét n’aura qu’un impact limité
sur le résultat global.
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DETTES DE LEASING FINANCIER

Comptes annuels consolidés de I’exercice 2008

WDP a conclu un contrat de leasing avec un consortium bancaire pour le financement du bien immobilier Univeg.

Celui-ci avait une durée initiale de 15 ans ; dont 3 ans avaient déja été amortis au 31-12-2008. L'option d’achat

s’éleve a 780.480 EUR (soit 3% du capital initial de 26.016.000 EUR). Le taux d’intérét est Euribor 3 mois.
En 2008, WDP a repris les dettes de leasing encore en cours suite a I'acquisition de I'immeuble a Vendin-le-Vieil.
La durée initiale des contrats était de 10 ans, dont 4,5 ans avaient déja été amortis au 31-12-2008. Le taux
d’intérét est Euribor 3 mois majoré d’'une marge allant de 0,62 a 0,90% en fonction de I'organisme financier

contractant.
En 2006, WDP n’avait pas de dettes de leasing.

Exercice Exercice Exercice
31-12-2008 31-12-2007 31-12-2006
EUR (x 1.000) EUR (x 1.000)

Capital Intérét* Total Capital Intérét** Total Total

A moins d'un an 2.291 863 3.154 1.342 822 2.164 0

A plus d'un an mais a moins de 5 ans 10.724 2.598 13.322 6.042 2.775 8.817 0

A plus de cing ans 16.187 1.553 17.740 16.122 2.518 18.640 0

TOTAL DES DETTES DE LEASING FINANCIER 29.202 5.014 34.216 23.506 6.115 29.621 0
*Supposition : Euribor 3 mois = 2,928%.
**Supposition : Euribor 3 mois = 3,763%.

Exercice Exercice Exercice

XVIl. AUTRES ENGAGEMENTS A COURT TERME 31-12-2008 31-12-2007 31-12-2006

EUR (x 1.000) EUR (x 1.000) EUR (x 1.000)

Prix d'acquisition a payer nouveaux immeubles 0 101 4.830

Dividendes restant a payer 13.457 384 360

Cautions et garanties locatives obtenues 98 43 45

Dette aux actionnaires 0 846 0

Autres 276 266 15

TOTAL 13.831 1.640 5.250
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XVIIl. APERCU DES REVENUS LOCATIFS FUTURS Exercice Exercice Exercice
(WDP en tant que bailleur) 31-12-2008 31-12-2007 31-12-2006
EUR (x 1.000) EUR (x 1.000)  EUR (x 1.000)

A un an au plus 48.583,22 40.254,02 26.690,87
A plus d'un an toutefois 5 ans au plus 160.299,20 124.437,75 84.437,17
A plus de 5 ans 184.687,17 168.989,11 73.137,18
TOTAL 393.569,59  333.680,87 184.265,22

Ce tableau comprend un apercu des revenus locatifs futurs conformément aux contrats de bail en
cours. Ceux-ci sont basés sur les loyers non indexés qui seront pergus jusqu’a la premiere date de
résiliation incluse comme convenu dans les contrats de bail.

Limpact de I'indexation appliquée des loyers représente pour I'exercice 2006, 2007 et 2008
respectivement 1,87%, 2,64% et 3,54%.

Contrat de bail type

Pour ses batiments, WDP conclut généralement des contrats de mise a disposition de locaux ou
de bail industriel, la plupart du temps pour une période de neuf ans au minimum, éventuellement
résiliables a I’'expiration de la troisieme et de la sixieme année moyennant le respect d’un délai de
préavis de six mois avant I’échéance.

Généralement, les loyers sont payés d’avance tous les mois (parfois trimestriellement). lls sont
indexés chaque année a la date anniversaire du contrat de bail.

Les impdts et les taxes, précompte immobilier compris, au moins la moitié de la prime d’assurance
et les frais communs sont a charge du locataire qui est tenu de verser chaque mois une provision a
cet effet en plus de son loyer. Un décompte des dépenses effectives Iui est envoyé chaque année.
Afin de garantir le respect des obligations qui sont imposées au locataire en vertu du contrat,

le locataire est tenu d’apporter une garantie locative qui revét la plupart du temps la forme d’une
garantie bancaire pour six mois.

Au début du contrat, les parties font appel a un expert indépendant chargé d’établir un état de lieu
contradictoire. A I'expiration du contrat, le locataire est tenu de restituer le bien loué dans I'état
décrit dans I'état des lieux établi au début du contrat sous réserve de I'usure normale. Un état des
lieux de sortie est établi. Le locataire est responsable pour de la réparation des dommages consta-
tés et pour de l'indisponibilité éventuelle de ces locaux pendant la réparation dudit dommage.

Il est interdit au locataire d’exercer des activités a risque dans le bien loué, sauf moyennant
I'accord écrit préalable de WDP. Le cas échéant, WDP peut exiger que le locataire prenne certaines
mesures de précaution. Si le locataire a exercé une activité a risque pendant la durée du contrat, il
est tenu avant la fin du contrat, de faire procéder a une étude d’orientation du sol et au cas ou

une pollution du sol serait constatée, il sera responsable de toutes les éventuelles obligations
d’assainissement et tous les dommages consécutifs.

Le locataire se charge lui-méme d’obtenir son permis d’exploitation et d’environnement. Un refus
ou le retrait de ses autorisations ne donne pas lieu a la résiliation ou a I'annulation du contrat.

Le locataire ne peut céder son contrat ou sous-louer les locaux loués par lui sans I'accord écrit
préalable de WDP. En cas d’accord concernant la cession d’un contrat de bail, le locataire initial
demeure solidairement responsable vis-a-vis de WDP.

Le locataire a I'obligation de faire enregistrer a ses frais le contrat.
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Comptes annuels consolidés de I’exercice 2008

XIX. EFFECTIF MOYEN DU PERSONNEL Exercice Exercice Bxercice
31-12-2008 31-12-2007 31-12-2006
EUR (x 1.000) EUR (x 1.000)  EUR (x 1.000)

Au sein des entreprises entierement consolidées
Effectif moyen du personnel 21,2 18,1 13,8
a) Ouvriers 54 5,4 54
b) Employés 15,8 12,7 8,4
- Employés administratifs 9,8 8,1 4,8
- Employés techniques 6,0 4,6 3,6
Répartition géographique du personnel : 21,2 18,1 13,8
- Europe occidentale 19,6 17,7 13,8
- Europe centrale et orientale 1,6 0,4 0,0
Frais de personnel 1.408 942 778
a) Rémunérations et avantages sociaux directs 915 545 451
b) Cotisations patronales pour les assurances sociales 301 243 189
c) Primes patronales pour les assurances extralégales 75 48 85
d) Autres frais de personnel 117 106 103

*En comparaison avec les chiffres communiqués pour 2007, une rectification de 0,4 a été comptabilisée en 2008.
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XX. RESULTAT SUR LA VENTE D’IMMEUBLES DE PLACEMENT Exercice Exercice Exercice
31-12-2008 31-12-2007 31-12-2006

EUR (x 1.000) EUR (x 1.000) EUR (x 1.000)

Ventes nettes des biens immobiliers (prix de vente - frais de transaction) 1.800 4.327 12.810
Valeur comptable des biens immobiliers vendus -1.720 -5.257 -14.403
RESULTAT SUR LA VENTE D’IMMEUBLES DE PLACEMENT 80 -930 -1.593
XXI. VARIATIONS DE LA JUSTE VALEUR DES IMMEUBLES DE PLACEMENT EUR (x 1.000)

Exercice 31-12-2008

Exercice 31-12-2007

Exercice 31-12-2006

Europe Europe Total Europe Europe Total Europe Europe Total
occiden- centrale occidentale centrale occidentale centrale
tale et orientale et orientale et orientale
Variation positive latente sur
SRy TN v M 13.140 6.166 19.306 34.215 3.235 37.450 19.628 2.623 22.251
Variation positive latente sur
les nouveaux immeubles 0 0 0 842 0 842 379 0 879
Variation négative latente sur
lee (el os Gyl A -27.273  -3.663 -30.936 -5.363 0 -5.363 -2.674 -769  -3.443
Variation négatives sur
I reuvEE eSS -1.467 -1.267 -2.734 -5.629 0 -5.629 0 0 0
Dégradation (aménagement/
reprise) sur développements -3.866 311 -3.555 468 -311 157 -435 0 -435
de projets
TOTAL -19.466 1.547 -17.919 24.533 2.924 27.457 16.898 1.854 18.752

Dans les rapports annuels de 2007 et 20086, les imp0&ts latents sur le résultat du portefeuille faisaient partie de la rubrique

« Variations de la juste valeur des immeubles de placement » pour un montant de -239.000 EUR respectivement

-868.000 EUR. Ceux-ci ont été requalifiés au 31-12-2008 sous la rubrique « Impbts » conformément a I’AR du 21 juin 2006.
Avant la requalification, la rubrique « Imp6ts » était de -302.000 EUR respectivement -215.000 EUR.
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Comptes annuels consolidés de I’exercice 2008

XXIl. RESULTAT FINANCIER Exercice Exercice Exercice
31-12-2008 31-12-2007 31-12-2006

EUR (x 1.000) EUR (x 1.000)  EUR (x 1.000)

Produits financiers 7.559 7.424 3.769
Intéréts et dividendes pergus 2.900 1.608 243
Rémunération leasing financier et choses semblables 20 24 36

Revenus provenant d'instruments financiers

détenus a des fins de couverture 2.186 4.762 3435
Autres produits financiers 2.453 1.030 35
Charges d'intérét -16.520 -9.794 -4.548
Charges d'intérét nominales sur emprunts -19.636 -10.338 -4.853
Intéréts intercalaires activés 3.137 554 307
Autres charges d'intérét -21 -10 -2
Autres frais financiers -32.975 -4.632 -59
Frais bancaires et autres commissions -34 -517 -26
Frais liés aux instruments financiers

détenus a des fins de couverture -31.371 -4.078 =51
Autres frais financiers -1.570 -42 -2
RESULTAT FINANCIER -41.936 -7.002 -838

Les produits financiers comprennent principalement des intéréts bancaires percus, des intéréts
sur créances, les revenus provenant des Swaps sur taux d’intéréts (IRS) et d’autres produits
financiers.

L'impact positif de la valorisation de marché des IRS conclus (conformément a la norme IAS 39)
est indiqué dans la présentation analytique des résultats (voir « Chiffres clés », page 10 de la partie
« stratégie ») sur une ligne distincte (résultat IAS 39) attendu son caractéere « non-cash ».

Les autres produits financiers sont en grande partie dus aux résultats positifs des taux de change
réalisés (1,7 million d’EUR) et non réalisés (327.000 EUR). Ceux-ci sont liés aux financements
externes des activités au sein de WDP Tchéquie et WDP Development RO.

Les charges d’intérét comprennent en grande partie le intéréts effectivement payés sur les
différentes lignes de crédit et le programme relatif aux billets de trésorerie (voir « Etat des dettes »,
annexe XVI a la page 50). Une partie de les intéréts payés sur les financements des développe-
ments de projets sont activés attendu que ces actifs en construction sont valorisés au prix coltant.
Une partie des intéréts a également été activée sur la réserve fonciere qui fait partie des intéréts.

Les autres frais financiers comprennent principalement les frais bancaires, les frais liés aux
instruments financiers détenus a des fins de couverture, et les résultats des taux de change
négatifs réalisés (-511.000 EUR) et non réalisés (-995 000 EUR). Ceux-ci se rapportent aux

financements externes des activités dans WDP Tchéquie et WDP Development RO.

La politique en matiere de risque de WDP est présentée dans la partie « stratégie » a la page 4.
Les dérivés actuellement utilisés par WDP ne se qualifient pas en tant que transactions de
couverture. Par conséquent, les modifications de la juste valeur sont reprises immédiatement dans
le résultat. Limpact négatif de la valorisation de marché des IRS conclus (conformément a la norme
IAS 39) est indiqué dans la présentation analytique des résultats (voir « Chiffres clés », page 10 de
la partie « stratégie ») sur une ligne distincte (résultat IAS 39) attendu son caractére « non-cash ».
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XXl IMPOTS Exercice Exercice Exercice

31-12-2008 31-12-2007 31-12-2006
EUR (x 1.000) EUR (x 1.000)  EUR (x 1.000)
Comptabilisés dans le
compte de résultat consolidé
Imp6t des sociétés -396 -1157 -390"
Imp6t latent négatif sur les fluctuations de marché -1.642 -989° -501°
Impdt latent positif sur les fluctuations de marché 3.843 1.035 o
Impdt latent sur reprise amortissements -100 -285 -367°
Reprise impdts latents sur IRS 414 1317 0"
Imp6t latent sur provisions grand entretien -49 -69” -38"
Future économie d'impots suite
aux pertes récupérables 19 e =
Autres imp0ts latents -331 -165” 4"
TOTAL IMPOTS 1.758 -541 -1.083

*Dans les rapports annuels de 2007 et 2006, les impdts latents sur les fluctuations de marché et les impéts latents sur reprise
amortissements font partie de la rubrique « Variations de la juste valeur des immeubles de placement » pour un montant de
respectivement -239.000 EUR et -868.000 EUR. Ceux-ci ont été requalifiés au 31-12-2008 sous la rubrique « Impots »
conformément a I’AR du 21 juin 2006. Avant la requalification, la rubrique « Impéts » s’élevait a respectivement -302.000 EUR
et a -215.000 EUR.

**La sous-rubrique « Impdt des sociétés » de la rubrique « Xll. Impdt des sociétés » était de respectivement -208.000 EUR et
-424.000 EUR dans le rapport financier annuel de 2007 et 2006. En 2008, suite a une reclassification, la reprise des impots
latents sur IRS, I'imp0ét latent sur les provisions grand entretien et d’autres impdts latents ont été indiqués séparément sous
les sous-rubriques de la rubrique « Xil. Impdt des sociétés ».

WDP SCA est une société en commandite par actions avec un statut de sicaf immobiliere.

Ce statut prévoit un statut fiscal avantageux attendu qu’elle est uniquement assujettie aux impots
sur des éléments spécifiques du résultat comme par exemple sur les dépenses rejetées et les
avantages anormaux. Aucun impdt de société n’est payé sur le bénéfice qui provient des locations
et les plus-values réalisées.

WDP France jouit également d’un statut fiscal avantageux, étant donné qu’elle tombe sous le statut
SIIC en France.

Hormis WDP SCA et WDP France, les autres sociétés étrangeres demeurent soumises a I'impot
des sociétés du pays respectif. Ainsi, le taux d’imposition pour 2008 en Tchéquie s’éleve encore a
21% (en 2009 : 20% et en 2010 : 19%), en Roumanie 16% et aux Pays-Bas 25,5% au maximum.

Les impots différés se rapportent principalement aux fluctuations dans la revalorisation immobiliere
des filiales (notamment les imp&ts différés sur la différence entre la valeur comptable apres
amortissements dans les comptes annuels statutaires des filiales et la juste valeur) et sur différences
temporelles comme la valorisation d’instruments financiers. Une créance fiscale reportée a en outre
été comptabilisée dans la mesure ou il est probable qu’un bénéfice fiscal sera disponible.

La créance fiscale reportée se rapportant a la perte reportée représente 761.000 EUR en 2008
(665.000 EUR en 2007), I'obligation fiscale reportée se rapportant a la valorisation du bien
immobilier a la juste valeur s’éleve a 9.039.000 EUR (10.862.000 EUR en 2007) et I'obligation
fiscale reportée sur I'impact des instruments financiers s’éleve a 0 EUR en 2008 (414.000 EUR en
2007).
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Comptes annuels consolidés de I’exercice 2008

IMPOT DES SOCIETES AU Lco2ey ) c > c> c> AL & Q.o a5 IS}
31-12-2008 2228 5 2z 25 g 55 8% &< °
28 a e 29 25 22 o] 5 3
285 5 &§ &z &3 g g °
&0 ﬁ s 3 T
Résultat statutaire avant impot -16.818 -687  1.883 -6 -4 -73 1.276 -488 -14.917
Résultat exonéré en raison
du régime de sicaf immobiliére Slegia Ay s o Y s : ot
Exonéré en raison d'une différence
entre les amortissements fiscaux et 0 0 0 0 0 0 -632 0 -532
comptables
Exonéré en raison d'investissements
respectueux de |'environnement e e “oze Y Y Y Y : -623
Imposable suite a des dépenses
non admises 144 0 0 0 0 0 8 0 152
Imposable suite a des avantages
anormaux 0 g 0 0 0 =
Résultat imposable total 144 1.260 0 0 752 0 2156
Taux (%) 33,99 3333 2550 2550 2550 2550 21,00 16,00
Provision pour imp6t -50 0 -309 0 0 0 -158 0 -517
Précompte mobilier -2 0 0 0 0 0 0 0 -2
Correction de |'exercice précédent 9 0 89 0 0 0 23 0 121
Autres 1 0 0 1 0 0 0 0 2
TOTAL IMPOT DES SOCIETES -42 0 -220 1 0 0 -135 0 -396

*Ces sociétés ne doivent pas payer d’impdts attendu les pertes fiscales reportées du passé et le résultat négatif dans I'exercice en cours.
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IMPOT DES SOCIETES AU o : @ c > c > c > Q x Qe o x I
31-12-2007 =) : 8% g 80 9§ 93 g@ e
> o 28 25 20 o) S 3
& 5 &g ¢ s &3 g = 8
Résultat statutaire avant impot 52.124 201 1.260 -5 20 -845 1.081 -1.191 52.645
Résultat exonéré en raison du 50 124 501 0 0 0 0 0 0 52.325
régime de sicaf immobiliere ' '
Exonéré en raison d'une différence
entre les amortissements fiscaux et 0 0 0 0 0 0 -225 0 -225
comptables
Exonéré en raison d’investissements
respectueux de I'environnement 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Imposable suite a des dépenses
non admises 206 0 0 0 0 0 23 0 229
Imposable suite a des avantages
anormaux 0 0 0 0 0 0 0
Résultat imposable total 206 0 1.260 20 0 879 0 2.365
Taux (%) 33,99 33,33 25,50 25,50 25,50 25,50 24,00 16,00
Provision pour imp&ts -35 0 -319 0 -4 0 -212 0 -570
Précompte mobilier -4 0 0 0 0 0 0 0 -4
Correction de |'exercice précédent 18 0 0 0 0 0 0 0 18
Correction exit tax (suite a la fusion
avec Royvelden SA, Willebroekse
Beleggingsmaatschappij SA et S84 0 0 0 0 0 0 0 984
De Polken SA
Autres 0 -8 63 0 2 0 0 0 57
TOTAL IMPOT DES SOCIETES 363 -8 -256 0 -2 0 -212 0 -115

*Ces sociétés ne doivent pas payer d’impéts attendu les pertes fiscales reportées du passé et le résultat négatif dans I'exercice en cours.
**Y compris Etablissement stable et les filiales fusionnées.
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Comptes annuels consolidés de I’exercice 2008

XXIV. TRANSACTIONS ENTRE ENTREPRISES LIEES

Outre I'indemnité de gestion imputée par le gérant De Pauw SA a WDP, il n’y a pas d’autres
transactions entre entreprises liées. Pour 2008, cette rémunération a été fixée a 820 000 EUR.

XXV. DROITS ET OBLIGATIONS NON REPRIS DANS LE BILAN

Engagement au profit des organismes de crédit avec lesquels WDP traite habituellement afin de
ne pas grever les actifs immobilisés au moyen d’hypothéques ou des procurations a cet effet
(engagement négatif).

Garanties financiéres échues a hauteur de 1,260 million EUR au profit d’'OVAM.

En 2003, WDP a octroyé, eu égard a un entrepét et des terrains s’y rapportant, sis a
Molenbeek-Saint-Jean, rue Delaunoy 35-36, une option d’achat a hauteur de 100.000 EUR a
I’ASBL Ligue d’Entraide Islamique pour un prix d’acquisition de 750.000 EUR. Loption a été
levée et un contrat de vente a part entiere a été conclu. Au 31-12-2008, I'acte n’avait pas
encore été passé attendu que les certificats environnementaux requis n’avaient pas encore été
obtenus. Dans le cadre de I’exercice de I'option, la somme versée de 100.000 EUR a été
déduite du prix d’acquisition, de sorte qu'il reste encore un montant impayé de 650.000 EUR.
’acquéreur peut déja disposer de I'immeuble depuis le 1° septembre 2007 sans avoir a payer
un loyer a cet effet. Cela cadre dans I'ensemble des accords commerciaux. Tous les autres frais
liés a I'immeuble (précompte immobilier, ...) sont intégralement imputés a I'’ASBL Ligue
d’Entraide Islamique.

Garanties bancaires :

e Une partie de la ligne de crédit de Dexia pour le préfinancement des biens immobiliers est
mise a disposition de WDP Tchéquie en tant que co-débitrice a condition que les montants
du crédit qui sont prélevés par cette société soient garantis par un cautionnement solidaire
et indivis de la société mere WDP SCA, et ce sans renouvellement de la dette. La caution
s’éleve a 5 millions EUR (a majorer des intéréts, commissions, etc.).

e |y a un cautionnement chez ING a titre de garantie pour les engagements de Royvelden
Vastgoed BV par la société mere WDP SCA a hauteur de 23,7 millions EUR.

e WDP a conclu un engagement avec les différentes banques pour demeurer qualifiée en tant
que sicaf immobiliere. Le taux d’endettement ne peut dépasser 65% au maximum.

e Le ratio de couverture* des intéréts varie entre 2,3 et 1,5.

e Chez ING, un maximum de 15% de la valeur comptable des batiments (a I'exclusion des
terrains) peut se rapporter aux développements a risque.

e | e programme « commercial paper » ne peut dépasser 150 millions EUR.

*(résultat courant avant impdt + codts financiers des dettes + autres codts financiers + codts financiers non décaissés) /
(codts financiers des dettes + autres codts financiers + codts financiers non décaissés)
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Exercice
31-12-2008 (EUR)

Comptes annuels consolidés de I’exercice 2008
Apercu des revenus locatifs

Exercice
31-12-2007 (EUR)

Exercice
31-12-2006 (EUR)

BELGIQUE 32.762.876,84  29.913.484,96 25.207.904,17
Alost Dendermondsesteenweg 75 169.785,19 165.029,16 162.340,02
Alost Denderstraat 54-56 - Tragel 202.543,68 196.265,28 97.500,00
Alost Tragel 5 - Gheeraerdtstraat 15-16 270.863,66 264.023,34 232.866,95
Alost Tragel 11-12 - Garenstraat 906.414,49 948.124,14  1.088.979,32
Alost Wijngaardveld 3-5, Dijkstraat 7 655.403,74 635.490,62 669.333,94
Anderlecht Avenue Frans Van Kalken 9 965.924,45 880.468,33 707.038,54
Anvers Lefebvredok - Grevendilf - Vrieskaai 541.611,51 381.665,86 432.183,36
Asse (Mollem) Assesteenweg 25 1.247.267,72 1.125.965,23 963.992,25
Asse (Mollem) Terheidenboslaan 10 236.148,74 115.533,49 0,00
Beersel (Lot) Heideveld 3-4 361.382,04 413.003,92 437.088,36
Beersel Stationstraat 230 195.854,32 191.121,84 188.228,24
Beringen (Paal) Industrieweg 135 - Rijsselstraat 374.418,31 383.516,67 263.946,15
Bierbeek Hoogstraat 35-35A 29.472,13 186.366,66 174.271,47
Boom Groene Hofstraat 13 68.427,85 85.271,82 123.817,71
Boom Langelei 114-116 - Industrieweg 1.672.531,46 1.685.781,70  1.659.979,24
Boortmeerbeek Leuvensesteenweg 238 175.331,43 138.167,05 0,00
Boortmeerbeek Industrieweg 16 440.497,71 440.405,43 435.233,41
Bornem Rijksweg 17 614.732,40 596.602,46 590.037,36
Bornem Rijksweg 19 925.249,15 942.832,87 769.481,12
Buggenhout Kalkestraat 19 0,00 590,80 0,00
Courcelles rue de Liege 25 351.008,04 302.069,98 0,00
Genk Brikkenovenstraat 48 51.241,92 0,00 0,00
Grimbergen Eppegemsesteenweg 31 1.014.327,72 1.018.253,72  1.016.520,72
Grimbergen Industrieweg 16 476.956,08 0,00 0,00
Haacht (Wespelaar) Dijkstraat 44 238.211,13 192.491,87 192.804,44
Jumet Zoning Industriel - 2ieme 259.156,23 252.873,24 248.449,26
Kontich Satenrozen 11-13 - Elsbos 2.297.192,29 2.214.043,16 734.674,96
Kortenberg A. De Conincklaan 2-4 389.699,60 379.457,40 250.066,28
Lebbeke (Wieze) Kapittelstraat 31 106.638,30 115.064,90 80.193,12
Louvain (Wilsele) Kolonel Begaultlaan 9, 17-21, coin Lefevrelaan 652.585,96 629.751,95 592.562,97
Louvain Vaart 25-35 1.399.925,09 1.333.914,56  1.273.751,86
Londerzeel Nijverheidstraat 13-15 945.493,53 929.083,89 660.250,21
Machelen Rittwegerlaan 91-93 - Nieuwbrugstraat 1.496.928,12 1.451.387,50 1.349.404,71
Malines Olivetenvest 4-6-8 0,00 0,00 55.907,45
Merchtem Kattestraat 27 0,00 91.537,53 152.396,48
Merchtem Wolvertemse Steenweg 1 - Bleukenweg 5 182.789,27 177.327,90 186.282,11
Molenbeek-Saint-Jean rue Delaunoy 35-36 + 58-60 32.868,72 481.406,14 546.843,94
Moucron (Estaimpuis) rue du Pont Blue 21 127.977,43 0,00 0,00
Neder-Over-Heembeek  chaussée de Vilvorde 146 187.102,92 192.118,33 157.072,99
Nivelles rue de I'Industrie 30 1.247.389,81 1.348.339,26  1.408.723,20
Nivelles rue du Bosquet 12 524.650,90 242.762,23 0,00
Puurs (Breendonk) Koning Leopoldlaan 9 146.997,00 0,00 0,00
Puurs Lichterstraat 31 342.311,98 406.090,00 421.514,61
Rumst (Terhagen) Polder 3 - Kardinaal Cardijnstraat 65 522.995,58 496.730,53 411.922,96
St-Katelijne-Waver Strijoroek 10 302.384,84 100.456,04 0,00
St-Katelijne-Waver Drevendaal 3 1.240.523,27 600.720,82 0,00
St-Katelijne-Waver Drevendaal 1 - Strijbroek 4 838.280,77 406.280,71 0,00
St-Katelijne-Waver Fortsesteenweg 19-27 270.959,47 132.564,32 0,00
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Exercice
31-12-2008 (EUR)

Exercice
31-12-2007 (EUR)

Exercice
31-12-2006 (EUR)

St-Katelijine-Waver Fortsesteenweg 44 138.772,55 71.733,28 0,00
Tamise Kapelanielaan 10 0,00 67.344,88 236.956,22
Ternat Industrielaan 24 683.395,30 568.932,91 840.938,10
Tirlemont Getelaan 100 13.176,71 148.940,21 252.796,97
Tournai (Marquain) rue de la Terre a Briques 14 334.936,02 163.864,24 0,00
Vilvorde Willem Elsschotstraat 5 882.876,40 861.636,15 855.629,32
Vilvorde Havendoklaan 12 863.882,69 839.960,92 873.683,34
Vilvorde Havendoklaan 13 416.389,11 378.087,41 41.343,75
Vilvorde Havendoklaan 19 548.550,16 641.028,78 631.646,88
Vilvorde Steenkade 44 0,00 189.112,29 192.706,51
Vilvorde Jan Frans Willemsstraat 95 433.555,92 396.618,65 355.636,08
Willebroek Breendonkstraat 2.280,62 2.280,62 2.280,64
Willebroek Koningin Astridlaan 14 814.957,37 771.398,72 777.184,18
Willebroek Koningin Astridlaan 16 294.810,12 0,00 0,00
Zaventem Fabriekstraat 13 387.339,22 386.723,07 380.869,83
Zele Lindestraat 7 - Baaikensstraat 1.240.269,24 1.159.870,18 1.035.572,64
Autres 7.229,46 0,00 0,00
FRANCE 4.713.415,00 3.425.544,25 2.292.185,46
Aix-en-Provence rue Gustave Eiffel 205 745.972,00 711.283,42 675.720,89
Neuville-en-Ferrain rue de Reckem 33 598.732,00 566.367,07 528.730,09
Lille - Roncqg avenue de I'Europe 17 282.138,00 266.322,66 199.741,02
Lille - Templemars rue de I'Epinoy 16b 717.949,00 611.964,14 183.683,33
Lille - Templemars route d'Ennetieres 40 576.226,00 528.373,20 0,00
ég?ngmei?m Senois | Tue des Hauts de Sainghin 779.898,00 74123376  704.310,13
Vendin-le-Vieil rue Calmette / rue des Fréres Lumiére 1.012.500,00 0,00 0,00
TCHEQUIE 2.487.983,35 2.214.320,56 1.586.961,69
Hradec Kralové Pilnackova 410 193.080,98 189.707,67 186.091,94
Jablonec nad Nisou Janovskéa 4633/2 54.616,34 53.073,03 51.866,72
Mlada Boleslav Ji¢inska 1329/3 124.398,93 126.607,77 126.621,97
Mlada Boleslav Neprevazka 1.690.417,53 1.424.765,16 816.158,83
Prdhonice-Praha Uhfinéveska 734 425.469,57 420.166,93 406.222,23
PAYS-BAS 6.685.779,00 2.780.524,77 1.060.085,00
Breda Hazeldonk 6462 et 6464 1.061.691,00 1.062.692,00 1.060.085,00
Raamsdonksveer Zalmweg 27 108.252,00 0,00 0,00
Ridderkerk Handelsweg 20 2.587.628,00 1.143.760,39 0,00
Veghel Marshallweg 1 1.283.552,00 0,00 0,00
Venlo Edisonstraat 541.816,00 30.000,00 0,00
Voorhout Loosterweg 33 1.102.840,00 544.072,38 0,00
TOTAL 46.650.054,19  38.333.874,54 30.147.136,32
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Affectation des bénéfices

Le résultat simple de I'exercice s’éleve a
-16.860.975 EUR. Compte tenu du résultat
reporté de I'exercice précédent de 28.246.691
EUR, le versement du dividende final pour
2007 de 12.231.983 EUR et et la dotation de
I'impact des revalorisations IAS 39 des
instruments financiers du résultat reporté aux
réserves indisponibles des exercices
précédents jusqu’en 2007 inclus a hauteur de
-4.225.758 EUR, le résultat a traiter s’éleve a
-5.072.025 EUR.

Apres dotation aux réserves indisponibles de la
moins-value nette latente du présent exercice
suite a I'évolution de la fluctuation du marché
sur le portefeuille a hauteur de -6.617.343 EUR,
la dotation aux réserves indisponibles de la
revalorisation des immobilisations financieres a
la date du bilan a la juste valeur a concurrence
de -4.781.868 EUR et la dotation aux réserves
indisponibles de I'impact IAS 39 de I'exercice
en cours a hauteur de -27.562.003 EUR, cela

donne un résultat a affecter de 33.889.188 EUR.

Le résultat a affecter comprend, suite au report
de l'impact IAS 39 des années précédentes et
avec I'exercice actuel, uniquement le résultat
réalisé.
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Il est donc proposé d’affecter comme suit
le résultat :

_ Soit 8.592.721 actions x 1,20 EUR
dividende net, majoré du précompte
mobilier, montant qui a intégralement
été versé en tant que dividende inter-
médiaire. Le dividende intermédiaire
a été mis en paiement aupres des
différentes institutions financieres le
3 septembre 2008.

~ Soit 8.592.721 actions x 1,30 EUR
dividende net, majoré du précompte
mobilier, montant qui a intégralement
été versé en tant que deuxieme
dividende intérimaire. Ce dividende
intérimaire a été distribué suite a la
transaction avec DHL. Le Conseil
d’administration de WDP a décidé en
date du 30 novembre 2008 de verser
un deuxieme dividende intérimaire
(du bénéfice reporté) se rapportant au
bénéfice réalisé et au bénéfice qui sera
probablement réalisé durant le second
semestre de 2008, au lieu d’un
dividende final pour 2008, mais pour le
méme montant que le dividende final
annonceé préalablement. Le coupon est
payé a partir du 17 février 2009.
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Comptes annuels consolidés de I’exercice 2008
Rapport du commissaire sur les comptes annuels 2008

Rapport du commissaire sur les comptes consolidés cloturés
le 31 decembre 2008 présenté a I’Assemblee Générale des Actionnaires

Aux actionnaires

Conformément aux dispositions légales et statutaires, nous vous faisons rapport dans le cadre du
mandat de commissaire qui nous a été confié. Ce rapport inclut notre opinion sur les comptes
consolidés ainsi que la mention complémentaire requise.

Attestation sans réserve des comptes consolidés

Nous avons procédé au contrble des comptes consolidés de Warehouses De Pauw SCA

(la « société ») et de ses filiales (conjointement le « groupe »), établis en conformité avec le référen-
tiel IFRS tel qu’adopté dans I’'Union Européenne et avec les dispositions Iégales et réglementaires
applicables en Belgique. Ces comptes consolidés comprennent le bilan consolidé clbturé le

31 décembre 2008, le compte de résultat consolidé, I'état consolidé des variations des capitaux
propres et le tableau consolidé des flux de trésorerie pour I'exercice cléturé a cette date, ainsi que
le résumé des principales méthodes comptables et les autres notes explicatives. Le total du bilan
consolidé s’éleve a 802.703 (000) EUR et la perte consolidée de 'exercice s’éleve a

15.785 (000) EUR.

[’établissement des comptes consolidés releve de la responsabilité de I'organe de gestion.

Cette responsabilité comprend entre autres : la conception, la mise en place et le suivi d’un contréle
interne relatif a I’établissement et la présentation sincere de comptes consolidés ne comportant pas
d’anomalies significatives, que celles-ci résultent de fraudes ou d’erreurs ; le choix et I'application
de méthodes comptables appropriées ainsi que la détermination d’estimations comptables
raisonnables au regard des circonstances.

Notre responsabilité est d’exprimer une opinion sur ces comptes consolidés sur la base de notre
contréle. Nous avons effectué notre contrdle conformément aux dispositions légales et selon les
normes de révision applicables en Belgique, telles qu’édictées par I'Institut des Réviseurs
d’Entreprises. Ces normes de révision requierent que notre contréle soit organisé et exécuté de
maniere a obtenir une assurance raisonnable que les comptes consolidés ne comportent pas
d’anomalies significatives.

Conformément aux normes de révision précitées, nous avons mis en oeuvre des procédures de
contrble en vue de recueillir des éléments probants concernant les montants et les informations
fournis dans les comptes consolidés. Le choix de ces procédures releve de notre jugement,

y compris I’évaluation du risque que les comptes consolidés contiennent des anomalies
significatives, que celles-ci résultent de fraudes ou d’erreurs. Dans le cadre de cette évaluation de
risque, nous avons tenu compte du contréle interne en vigueur dans le groupe pour I'établissement
et la présentation sincere des comptes consolidés afin de définir les procédures de contrble appro-
priées en la circonstance, et non dans le but d’exprimer une opinion sur I'efficacité du controle
interne du groupe. Nous avons également évalué le bien-fondé des méthodes comptables,

le caractere raisonnable des estimations comptables faites par la société, ainsi que la présentation
des comptes consolidés dans leur ensemble. Enfin, nous avons obtenu de I'organe de gestion et
des préposés de la société les explications et informations requises pour notre contréle.

Nous estimons que les éléments probants recueillis fournissent une base raisonnable a I'expression
de notre opinion.
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A notre avis, les comptes consolidés donnent une image fidele de la situation financiere du groupe
au 31 décembre 2008, et de ses résultats et flux de trésorerie pour I'année clbturée a cette date,
conformément au référentiel IFRS tel qu’adopté dans I'Union Européenne et aux dispositions
légales et réglementaires applicables en Belgique.

Mention complémentaire

L’établissement et le contenu du rapport de gestion sur les comptes consolidés relevent de la
responsabilité de I'organe de gestion.

Notre responsabilité est d’inclure dans notre rapport la mention complémentaire suivante qui n’est
pas de nature a modifier la portée de I'attestation des comptes consolidés :

¢ e rapport de gestion sur les comptes consolidés traite des informations requises par la loi et
concorde avec les comptes consolidés. Toutefois, nous ne sommes pas en mesure de nous
prononcer sur la description des principaux risques et incertitudes auxquels le groupe est
confronté, ainsi que de sa situation, de son évolution prévisible ou de I'influence notable de
certains faits sur son développement futur. Nous pouvons néanmoins confirmer que les
renseignements fournis ne présentent pas d’incohérences manifestes avec les informations
dont nous avons connaissance dans le cadre de notre mandat.

Diegem, le 19 février 2009
Deloitte Bedrijfsrevisoren

BV o.v.v.e. CVBA

représentée par Rik Neckebroeck

Le commissaire
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Comptes annuels consolidés de I’exercice 2008
Rapport du commissaire sur les comptes annuels 2007

Rapport du commissaire sur les comptes consolidés cléturés le 31 décembre 2007
présenté a I’Assemblée Générale des Associés

Aux associés

Conformément aux dispositions légales et statutaires, nous vous faisons rapport dans le cadre
du mandat de commissaire qui nous a été confié. Ce rapport inclut notre opinion sur les comptes
consolidés ainsi que les mentions et informations complémentaires requises.

Attestation sans réserve des comptes consolidés

Nous avons procédé au contrble des comptes consolidés de Warehouses De Pauw SCA

(la « société ») et de ses filiales (conjointement le « groupe »), établis en conformité avec le
référentiel IFRS tel qu’adopté dans I'Union Européenne et avec les dispositions légales et
réglementaires applicables en Belgique. Ces comptes consolidés comprennent le bilan consolidé
cléturé le 31 décembre 2007, le compte de résultat consolidé, I'état consolidé des variations des
capitaux propres et le tableau consolidé des flux de trésorerie pour I'exercice cloturé a cette date,
ainsi que le résumé des principales méthodes comptables et les autres notes explicatives.

Le bilan consolidé s’éleve a 663.450 (000) EUR et le bénéfice consolidé de I'exercice cléturé a
cette date s’éleve a 53.196 (000) EUR.

[’établissement des comptes consolidés releve de la responsabilité de I'organe de gestion.

Cette responsabilité comprend entre autres : la conception, la mise en place et le suivi d’'un
contrdle interne relatif a I'établissement et la présentation sincére de comptes consolidés ne
comportant pas d’anomalies significatives, que celles-ci résultent de fraudes ou d’erreurs ; le choix
et 'application de méthodes comptables appropriées ainsi que la détermination d’estimations
comptables raisonnables au regard des circonstances.

Notre responsabilité est d’exprimer une opinion sur ces comptes consolidés sur la base de notre
contréle. Nous avons effectué notre contrdle conformément aux dispositions légales et selon les
normes de révision applicables en Belgique, telles qu’édictées par I'Institut des Reviseurs
d’Entreprises. Ces normes de révision requierent que notre contréle soit organisé et exécuté de
maniere a obtenir une assurance raisonnable que les comptes consolidés ne comportent pas
d’anomalies significatives.

Conformément aux normes de révision précitées, nous avons mis en oeuvre des procédures de
contrdle en vue de recueillir des éléments probants concernant les montants et les informations
fournis dans les comptes consolidés. Le choix de ces procédures releve de notre jugement, y
compris I'évaluation du risque que les comptes consolidés contiennent des anomalies significatives,
que celles-ci résultent de fraudes ou d’erreurs. Dans le cadre de cette évaluation de risque,

nous avons tenu compte du contrble interne en vigueur dans le groupe pour I'établissement et la
présentation sincere des comptes consolidés afin de définir les procédures de contrdle appropriées
en la circonstance, et non dans le but d’exprimer une opinion sur I'efficacité du controle interne

du groupe. Nous avons également évalué le bien-fondé des méthodes comptables, le caractere
raisonnable des estimations comptables faites par la société, ainsi que la présentation des comptes
consolidés dans leur ensemble. Enfin, nous avons obtenu de I'organe de gestion et des préposés
de la société les explications et informations requises pour notre contréle. Nous estimons que les
éléments probants recueillis fournissent une base raisonnable a I’'expression de notre opinion.
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A notre avis, les comptes consolidés donnent une image fidele de la situation financiere du groupe
au 31 décembre 2007, et de ses résultats et flux de trésorerie pour I'année clbturée a cette date,
conformément au référentiel IFRS tel qu’adopté dans I'Union Européenne et aux dispositions
légales et réglementaires applicables en Belgique.

Mentions et information

L’établissement et le contenu du rapport de gestion sur les comptes consolidés relevent de la
responsabilité de I'organe de gestion.

Notre responsabilité est d’inclure dans notre rapport la mention complémentaire suivante qui n’est
pas de nature a modifier la portée de I'attestation des comptes consolidés :

* | e rapport de gestion sur les comptes consolidés traite des informations requises par la loi et
concorde avec les comptes consolidés. Toutefois, nous ne sommes pas en mesure de nous
prononcer sur la description des principaux risques et incertitudes auxquels le groupe est
confronté, ainsi que de sa situation, de son évolution prévisible ou de I'influence notable de
certains faits sur son développement futur. Nous pouvons néanmoins confirmer que les
renseignements fournis ne présentent pas d’incohérences manifestes avec les informations dont
nous avons connaissance dans le cadre de notre mandat.

Diegem, le 19 février 2008
Deloitte Bedrijfsrevisoren

BV o.v.v.e. CVBA

représentée par Rik Neckebroeck

Le commissaire
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Comptes annuels consolidés de I’exercice 2008
Rapport du commissaire sur les comptes annuels 2006

Rapport du commissaire a I’Assemblée Générale des Actionnaires de la société
en commandite par actions « Warehouses De Pauw » sur les comptes consolidés
pour I’exercice clos le 31 décembre 2006

Conformément aux dispositions légales et statutaires, nous vous faisons rapport dans le cadre de
notre mandat de commissaire. Ce rapport inclut notre opinion sur les comptes consolidés ainsi que
les mentions complémentaires requises.

Attestation sans réserve des comptes consolidés

Nous avons procédé au contréle des comptes consolidés de la société en commandite par actions
« Warehouses De Pauw » (la « société ») et de ses filiales (conjointement « le groupe ») établis sur la
base du référentiel de normes internationales d’information financiere (IFRS) tel qu’adopté dans
I'Union Européenne et des dispositions légales et réglementaires applicables en Belgique.

Ces comptes consolidés comprennent le bilan consolidé au 31 décembre 2006, le compte de
résultat consolidé et les états consolidés des variations des capitaux propres (produits et des
charges comptabilisés) et des flux de trésorerie pour I'exercice clos a cette date, ainsi que les notes
reprenant le résumé des principales regles d’évaluation et les autres notes explicatives. Le total du
bilan consolidé s’éleve a EUR 457.200 (000) et le compte de résultat consolidé se solde par un
bénéfice de I'exercice, part du groupe de EUR 42.045 (000).

L’établissement des comptes consolidés releve de la responsabilité de I'organe de gestion.

Cette responsabilité comprend : la conception, la mise en place et le suivi d’'un controle interne
relatif a I'établissement et la présentation sincere des comptes annuels consolidés ne comportant
pas d’anomalies significatives, que celles-ci résultent de fraudes ou d’erreurs ; le choix et I'applica-
tion de regles d’évaluation appropriées ainsi que la détermination d’estimations comptables
raisonnables au regard des circonstances.

Notre responsabilité est d’exprimer une opinion sur ces comptes consolidés sur la base de notre
contréle. Nous avons effectué notre controle conformément aux Normes Internationales d’Audit,
aux dispositions légales et selon les normes de révision applicables en Belgique, telles qu’édictées
par I'Institut des Reviseurs d’Entreprises. Ces normes de révision requierent que notre contréle soit
organisé et exécuté de maniere a obtenir une assurance raisonnable que les comptes consolidés
ne comportent pas d’anomalies significatives.

Conformément aux normes de révision précitées, nous avons mis en oeuvre des procédures de
contrdle en vue de recueillir des éléments probants concernant les montants et les informations
fournis dans les comptes consolidés. Le choix de ces procédures releve de notre jugement, en ce
compris I'évaluation du risque que les comptes consolidés contiennent des anomalies significatives,
que celles-ci résultent de fraudes ou d’erreurs. Dans le cadre de cette évaluation de risque, nous
avons tenu compte du contrble interne en vigueur dans le groupe lié a I'établissement et la présen-
tation sincére des comptes consolidés afin de définir les procédures de contrble appropriées en la
circonstance, et non dans le but d’exprimer une opinion sur I'efficacité du contréle interne du
groupe. Nous avons également évalué le bien-fondé des regles d’évaluation, le caractere raison-
nable des estimations comptables faites par la société, ainsi que la présentation des comptes
consolidés dans leur ensemble. Enfin, nous avons obtenu de 'organe de gestion et des préposés
de la société les explications et informations requises pour notre contréle. Nous estimons que les
éléments probants recueillis fournissent une base raisonnable a I'expression de notre opinion.
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A notre avis, les comptes consolidés clos le 31 décembre 2006 donnent une image fidéle du
patrimoine et de la situation financiere du groupe ainsi que de ses résultats et de ses flux de
trésorerie pour I’exercice clos a cette date, conformément au référentiel de normes internationales
d’information financiere (IFRS) tel qu’adopté dans I’'Union Européenne et aux dispositions légales et
réglementaires applicables en Belgique.

Mentions complémentaires
L’établissement et le contenu du rapport de gestion sur les comptes consolidés relevent de la
responsabilité de I'organe de gestion.

Notre responsabilité est d’inclure dans notre rapport les mentions complémentaires suivantes qui
ne sont pas de nature a modifier la portée de I'attestation des comptes consolidés :

e | e rapport de gestion sur les comptes consolidés traite des informations requises par la loi et
concorde avec les comptes consolidés. Toutefois, nous ne sommes pas en mesure de nous
prononcer sur la description des principaux risques et incertitudes auxquels le groupe est
confronté, ainsi que de sa situation, de son évolution prévisible ou de I'influence notable de
certains faits sur son développement futur. Nous pouvons néanmoins confirmer que les rensei-
gnements fournis ne présentent pas d’'incohérences manifestes avec les informations dont nous
avons connaissance dans le cadre de notre mandat.

Wolvertem, le 23 mars 2007
Luc Van Couter

Le commissaire
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Compte de résultat

Le résultat immobilier a augmenté de 22,5%
pour atteindre 46,9 millions d’EUR contre 38,3
millions d’EUR I'année précédente. Les princi-
paux facteurs qui ont contribué a ce résultat
sont le taux d’occupation historiquement élevé
du portefeuille (99%), I'indexation des revenus
locatifs et naturellement la poursuite de la
croissance du portefeuille suite aux nouvelles
acquisitions et a la réception couronnée de
succes des propres projets (pour des détails
concernant lesdites acquisitions et réceptions,
reportez-vous au « Rapport d’activités », page
46 de la partie « stratégie »).

Les frais immobiliers et généraux autres
représentent 4,6 millions d’EUR et ont connu
une augmentation de 14,4% par rapport a la
méme période I'année précédente. Cette aug-
mentation est une conséquence de la croissance
du portefeuille et du développement qui
s’ensuit de la structure interne et de I'élargisse-
ment des effectifs en vue de la réalisation de la
croissance future. Le résultat immobilier net
pour 2008 s’éleve donc a 42,2 millions d’EUR
contre 34,2 millions d’EUR I'année précédente.
Le résultat sur le portefeuille (a I'exclusion de
'impact apparenté des impéts latents) pour
2008 représente -17,9 millions d’EUR, suite a
I'augmentation des rendements appliqués par
les experts immobiliers dans les différents pays.
Ce résultat négatif est partiellement compensé
par I'augmentation de la valorisation dans le
cadre de la réception des projets parachevés a
Genk, Grimbergen et Willebroek (8,6 millions
d’EUR), et la banque fonciére en Roumanie qui
a été évaluée au 31 décembre 2008 a la juste
valeur (conformément a la norme IAS 40) au
lieu du prix de revient, ce qui a permis
d’enregistrer une augmentation de la valeur
réelle de 4,4 millions d’EUR (voir également

« Commentaire du portefeuille », page 61 de la
partie « stratégie »).

Le résultat financier représente -41,9 millions
d’EUR pour 2008 contre -7 millions d’EUR en
2007. Ce résultat comprend d’une part les
charges d’intérét nettes de -12,8 millions
d’EUR suite a I'endettement accru. Les inves-
tissements réalisés en 2008 ont été intégra-
lement financés par le biais de dettes complé-
mentaires auprés d’organismes de crédit et de
sociétés de crédit-bail. D’autre part, I'impact du
résultat de la norme IAS 39 représente -29,1
millions d’EUR. Cet impact provient de la valori-
sation de marché négative des couvertures
d’intéréts conclues (principalement des Swaps
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Explication concernant les résultats consolidés de WDP

de taux d’intérét) au 31 décembre 2008 a
attribuer a la diminution des taux d’intéréts.

Il s’agit d’un résultat non réalisé et d’'un poste
non liquide. C’est pourquoi il est retiré du
résultat financier dans la présentation analytique
des résultats (voir « Chiffres clés », page 10 de
la partie « stratégie ») et reproduit séparément.
Pour une explication plus détaillée concernant
le résultat financier, voir annexe XXIl a la page 58.
Les impdbts comprennent les impots devant
effectivement étre payés, principalement en
Tchéquie, aux Pays-Bas et en Belgique

(voir annexe XXIIl a la page 59). Des impots
latents ont par ailleurs encore été comptabilisés
sur les variations de la juste valeur des immeu-
bles de placement. Suite a une diminution de
ces valeurs en 2008, ceux-ci ont un impact
positif sur le compte de résultat.

Le résultat net du groupe s’éleve en 2008 a
-15,8 millions d’EUR contre 53,2 millions
d’EUR en 2007. Le résultat courant net positif
représente 28,7 millions d’EUR. Le résultat net
négatif est d a un résultat IAS 39 négatif non
liquide non réalisé (voir ci-dessus). Attendu que
WDP dispose de suffisamment de réserves
disponibles, ce résultat net négatif n’a aucun
impact sur les dividendes a distribuer pour
2008.

Dividendes

Au total, WDP verse un dividende* pour 2008
de 2,94 EUR bruts ou 2,50 EUR nets. Aprées le
versement d’un premier dividende intérimaire
de 1,20 EUR net par action (brut 1,41 EUR) en
date du 3 septembre 2008, le Conseil
d’Administration du gérant de WDP a décide,
suite a la transaction prévue avec DHL, de
verser un deuxieme dividende intérimaire en
lieu d’'un dividende final, et ce pour éviter, suite
a cette transaction, la dilution du bénéfice par
action pour 2008 dans le chef des actionnaires
existants. Ce second dividende intérimaire de
1,30 EUR net par action (brut 1,53 EUR) a été
payé a partir du 17 février 2009.

Bilan

La juste valeur des placements immobiliers, des
développements de projets et des actifs desti-
nés a la vente a été évaluée par les experts
immobiliers a 746,8 millions d’EUR, soit une
augmentation de 130,2 millions d’EUR par rap-
port a I'année précédente. Cette augmentation
comprend 148,5 millions d’EUR d’acquisitions



et -18,3 millions d’EUR de variations de la juste
valeur. La juste valeur est comptabilisée dans le
bilan consolidé par I'application de la norme IAS
40 et est obtenue en déduisant les frais de
mutation de la valeur d’investissement.

La valeur d’investissement du portefeuille est la
valeur telle que définie par les experts immo-
biliers indépendants, avant déduction des frais
de mutation. En termes de valeur d’investisse-
ment, les biens immobiliers représentaient
457,3 millions d’EUR. Pour une discussion
détaillée du portefeuille, nous renvoyons au

« Commentaire du portefeuille », page 61 de la
partie « stratégie ».

L'importante augmentation de la valeur des
autres immobilisations corporelles est principa-
lement due aux investissements consentis dans
les panneaux solaires. Ceux-ci sont valorisés
conformément a la norme IAS 16 en appli-
cation du modéle de revalorisation et représen-
tent une valeur de 31,1 millions d’EUR.

Les immobilisations financiéres sont principale-
ment composées de créances d’entreprises
liées, plus précisément une créance de

10,3 millions d’EUR se rapportant au finance-
ment des activités en Roumanie.

Les fonds propres du groupe représentaient au
31 décembre 2008 261,3 millions d’EUR
contre 310,2 millions d’EUR au terme de
I'exercice précédent. Au 31 décembre 2008, le
nombre d’actions donnant droit a un dividende
pour I'ensemble de I'exercice s’élevait a
8.592.721. La valeur intrinseque par action
représente ainsi 30,41 EUR (au 31-12-2007
36,1 EUR). La valeur intrinseque sans tenir
compte du résultat IAS 39 représente

33,2 EUR.

Suite aux investissements réalisés, les dettes
financiéres (a long et a court terme) sont
passées de 322 milions d’EUR a

477 milions d’EUR.

En raison des valorisations négatives des
couvertures d’intéréts conclues, les autres
engagements financiers a long terme ont
augmenté pour atteindre 21,2 millions d’EUR.
Au terme de I'exercice précédent, ceux-ci
représentaient encore 3,9 millions d’EUR.

Le poste « Autres engagements a court terme »
comprend essentiellement le deuxieme
dividende intérimaire comptabilisé comme dette
pour un montant de 13,3 millions d’EUR.
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Ressources en capital

Les investissements réalisés en 2008 ont été
financés par le biais de dettes complémentaires
sous la forme a la fois de financements a court
terme (billets de trésorerie et avances a terme
fixe) et a long terme (principalement les préts

« pullet » et dans une moindre mesure des
dettes de leasing supplémentaires).

Lors de I'utilisation de ces moyens complé-
mentaires, il convient de tenir compte des
risques de financement et des autres limitations
(notamment le taux d’endettement Iégal).

Le taux d’endettement, calculé selon I'AR

du 21-06-06, est passé de 52,32% au
31-12-2007 a 63,04% au 31-12-2008.
Attendu que I'on se rapproche ainsi de pres
du maximum légal de 65%**, WDP est en train
d’élaborer un programme pour faire diminuer le
taux d’endettement et pour pouvoir poursuivre
la croissance du portefeuille.

Actuellement, un programme concret
est exécuté, celui-ci comprend :

La transaction « sale & rent back » avec
DHL comprenant un paiement en
actons, qui représente une augmenta-
tion de capital de 21,8 millions d’EUR ;
La réalisation de la phase Il du projet
relatif aux panneaux solaires qui
permettra de réaliser lors de la réception
une plus-value a hauteur de 7,5 millions
d’EUR (la valeur d’investissement totale
de la phase | et Il du projet relatif aux
panneaux solaires s’éleve a

32 millions d’EUR) ;

La vente d’un certain nombre de petits
sites non stratégiques pour un montant
total de 3,6 millions d’'EUR.

Ces 3 actions, ainsi que le fait que le dividende
total pour 2008 a déja été comptabilisé comme
une dette et qu’il n’apparait plus sous les fonds
propres, feront diminuer le taux d’endettement
a 61,3%, offrant ainsi a WDP une marge de
plus de 40 milions d’EUR (ou plus de 5% du
portefeuille parachevé) contre d’éventuelles
moins-values du portefeuille immobilier.

Pour le programme en cours d’exécution pour
2009, un cash-out supplémentaire de

65 millions d’EUR est prévu. Les lignes de
crédit nécessaires pour financer ces investisse-
ments sont disponibles.









Comptes annuels non consolidés de I’exercice 2008*
Compte de résultat

Exercice Exercice Exercice
31-12-2008 31-12-2007 31-12-2006
EUR (x 1.000) EUR (x 1.000) EUR (x 1.000)
I. Revenus locatifs 33.641 28.722 24.614
Loyer 33.481 28.547 24.523
Indemnité pour rupture prématurée des contrats de bail 160 175 91
lll. Frais liés a la location -164 -164 -339
Loyer a payer sur les actifs loués -153 -148 -147
Moins-values sur les créances commerciales -91 -5 -379
Reprises des moins-values sur les créances commerciales 80 -11 187
RESULTAT LOCATIF NET 33.477 28.558 24.275
V. Récupération des charges locatives normalement assumées
par le locataire sur les batiments loués 3.931 L —
Imputation des charges locatives assumées par le propriétaire 1.884 1.504 1.499
Imputation des précomptes et impots sur les batiments loués 2.047 1.874 1.670
VII. Charges locatives et impéts normalement assumés _ _ _
par le locataire sur les batiments loués 4.407 3.786 3.471
Charges locatives assumées par le propriétaire -2.059 -1.540 -1.476
Précomptes et imposition des batiments loués -2.348 -2.246 -1.995
VIIl. Autres revenus et dépenses liées a la location 761 372 350
Indemnité de gestion du bien immobilier 761 372 350
RESULTAT IMMOBILIER 33.762 28.522 24.323
IX. Frais techniques -934 -680 -380
Frais techniques récurrents -914 -732 -455
- Réparations -634 -516 -162
- Primes d'assurance -280 -216 -293
Frais technigues non récurrents -20 52 75
- Grandes réparations (entrepreneurs, architectes, bureau d’études, ...) 1 44 107
- Sinistres -21 8 -32
X. Frais commerciaux -256 -249 -318
Commissions des courtiers -42 -88 -103
Publicité -92 -93 -118
Honoraires des avocats et frais juridiques -122 -68 -97
XIl. Frais de gestion immobiliere -151 -71 -70
Rémunérations de gestion externe 5 44 -8
Frais de gestion (internes) du patrimoine -156 -115 -62
XIIl. Autres frais immobiliers 0 0 0
FRAIS IMMOBILIERS -1.341 -1.000 -768
RESULTAT IMMOBILIER OPERATIONNEL 32.421 27.522 23.555
XIV. Frais généraux de la société -2.207 -1.913 -1.461
XV. Autres produits et charges opérationnels 0 0 0
RESULTAT OPERATIONNEL AVANT 30.214 25.609 29094

RESULTAT SUR LE PORTEFEUILLE
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Exercice Exercice Exercice

31-12-2008 31-12-2007 31-12-2006

EUR (x 1.000) EUR (x 1.000) EUR (x 1.000)

XVI. Résultat vente des immeubles de placement 54 -930 -1.600
Ventes nettes des biens immobiliers (prix de vente - frais de transaction) 1.800 4.327 -18.280
Valeur comptable des biens immobiliers vendus -1.746 -5.257 -11.680
XVIII. Variations de la juste valeur des immeubles de placement -6.617 29.531 14.176
Variations positives de la juste valeur des immeubles de placement™ 12.785 34.000 17.049
Variations négatives de la juste valeur des immeubles de placement -17.609 -5.091 -2.675
Dégradation actifs en construction (aménagement et reprise) -1.793 622 -198
RESULTAT OPERATIONNEL 23.651 54.210 34.670
XIX. Produits financiers 14.444 12.105 10.122
Intéréts et dividendes pergus 7.858 2.204 1.108
Rémunération leasing financier et similaire 20 24 36
Revenus provenant d'instruments financiers détenus a des fins de couverture 2.187 4.762 3.587
Variations de la juste valeur d'immobilisation financiéres 4.305 5.060 5.380
Autres produits financiers 74 55 11
XX. Charges d’intérét -15.993 -7.454 -3.953
Charges d'intérét nominales sur emprunts -17.646 -7.871 -4.198
Intéréts intercalaires activés 1.675 425 245
Autres charges d'intérét -22 -8 0
XXI. Autres charges financiéres -38.920 -6.737 -197
Frais bancaires et autres commissions -30 -28 -22
Frais des instruments financiers détenus a des fins de couverture -29.749 -3.559 -173
Variations de la juste valeur des immobilisations financieres -9.067 -3.108 0
Autres charges financieres -74 -42 -2
RESULTAT FINANCIER -40.469 -2.086 5.972
RESULTAT AVANT IMPOTS -16.818 52.124 40.642
XXII. Imp6t des sociétés -43 312 -26
XXIIl. Exit tax 0 0 0
IMPOTS -43 312 -26
RESULTAT NET -16.861 52.436 40.616
|. Bénéfice a affecter (perte a affecter) -5.072 70.850 55.752
Il. (Ajouts aux) prélevement sur fonds propres 38.961 -31.483 -19.556
lll. Bénéfice a reporter (perte a reporter) 8.613 28.247 23.209
IV. Distribution de dividende 25.276 11.120 12.987
NOMBRE D'ACTIONS 8.592.721 8.592.721 8.592.721
RESULTAT NET PAR ACTION (EUR) -1,96 6,10 4,73

“Le commissaire a délivré une attestation sans réserve pour les comptes annuels statutaires de WDP SCA.

Ces comptes annuels sont établis conformément aux normes IFRS telles qu'admises au sein de I'Union européenne et conformément a I'AR du 21 juin 2006.
*II s’agit en I'occurrence uniquement des variations positives des immeubles de placement. Les plus-values de revalorisation des panneaux solaires sont comptabilisés directement

dans les fonds propres, sous la rubrique « Réserve de revalorisation » conformément a la norme IAS 16.
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Comptes annuels non consolidés de I’exercice 2008*
Bilan - Actif

31-12-2008 31-12-2007 31-12-2006

EUR (x 1.000) EUR (x 1.000) EUR (x 1.000)

IMMOBILISATIONS 737.269 577.806 416.317

B. Immobilisations incorporelles 184 105 35

C. Immeubles de placement 460.271 435.625 332.951

D. Développement de projet 43.796 19.935 11.287

E. Autres immobilisations corporelles 32.021 783 732

- Immobilisations corporelles destinées a I'usage propre 32.021 783 732

F. Immobilisations financiéres 200.400 120.534" 71.3127

- Actifs détenus jusqu’au terme de la durée 298 7.463 3.012

Instruments de couverture 298 7.463" 3.0127

- Emprunts et créances 136.704 60.238 35.669

Autres 136.704 60.238 35.669

- Autres 63.400 52.833 32.631
Participations dans des entreprises liées

et entrgprise avec un rapport%e participation 63.400 52.833 S2.631

G. Créances leasing financier 278 355 0

H. Créances commerciales et autres immobilisations 319 469 0"

ACTIFS CIRCULANTS 16.010 26.992 24.679

A. Actif destiné a la vente 4.642 2.476 0

- Immeubles de placement 4.642 2.476 0

C. Créances leasing financier 78 73 0

D. Créances commerciales 3.815 4.793 2.550

E. Créances fiscales et autres actifs circulants 4974 12.192 21.053

- Impbts 32 332 33

- Autres 4,942 11.860 21.020

F. Trésorerie et équivalents de trésorerie 215 6.418 109

G. Comptes de régularisation actif 2.286 1.040 967

- Revenus immobiliers courus non échus 3 37 37

- Frais immobiliers payés anticipativement 211 201 616

- Intéréts et autres frais financiers payés anticipativement 330 635 314

- Autres 1.742 167 0

TOTAL ACTIF 753.279 604.798 440.996

*Le commissaire a délivré une attestation sans réserve pour les comptes annuels statutaires de WDP SCA.

Ces comptes annuels sont établis conformément aux normes IFRS telles qu’admises au sein de I'Union européenne et conformément a I'’AR du 21 juin 2006.

*“*Dans les rapports annuels de 2007 et 2006, la juste valeur des instruments de couverture financiers (IRS) a été mentionnée sous la rubrique « Créances commerciales et autres
immobilisations » pour un montant de 7.463.000 EUR respectivement 3.012.000 EUR. Celle-ci a été requalifiée au 31-12-2008 sous la rubrique « Immobilisations financiéres »
conformément a I'AR du 21 juin 2006. Avant la requalification, la rubrique « Créances commerciales et autres immobilisations » représentait 7.932.00 EUR en 2007 et 3.012.000 EUR
en 2006. Les « Immobilisations financiéres » étaient de 0 EUR en 2007 et en 2006 0 EUR.
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Bilan - Passif

Comptes annuels non consolidés de I’exercice 2008*

31-12-2008 31-12-2007 31-12-2006
EUR (x 1.000) EUR (x 1.000) EUR (x 1.000)
FONDS PROPRES 260.961 310.151 274122
. Fonds propres attribuables aux actionnaires de la société meére 260.961 310.151 274.122
A. Capital 68.913 68.913 68.913
- Capital souscrit 68.913 68.913 68.913
D. Réserves 195.466 224.561 191.459
- Indisponibles 144.754 184.561 151.459
- Disponibles 50.712 40.000 40.000
E. Résultat 8.613 28.247 23.209
- Résultat reporté des exercices précédents 16.015 16.133 15.137
- Résultat de I'exercice -7.042 12.114 8.072
Résultat a reporter -7.042 -118 996
Dividende proposé 0 12.232 7.076

F. Impact sur la juste valeur des frais et droits de mutation estimés intervenant
lors de I'aliénation hypothétique des immeubles de placement et d’'une -12.031 -11.570 -9.459

valorisation des développements de projets au prix coltant

Il. Intéréts minoritaires 0 0 0
ENGAGEMENTS 492.318 294.647 166.874
. Engagements a long terme 298.521 177.047 1.128
A. Provisions 1.249 1.486 955
- Autres 1.249 1.486 955
B. Dettes financieres a long terme 260.758 172.164 0
- Organismes de crédit 240.000 150.000 0
- Leasing financier 20.758 22.164 0
C. Autres engagements financiers a long terme 21.242 3.397 173
- Instruments de couverture 21.242 3.397 173
E. Autres engagements a long terme 156.272 0 0
Il. Engagements a court terme 193.797 117.600 165.746
B. Dettes financieres a court terme 167.515 109.042 154.941
- Organismes de crédit 166.198 107.700 154.941
- Leasing financier 1.317 1.342 0
D. Dettes commerciales et autres dettes a court terme 9.730 6.769 4.668
- Fournisseurs 9.184 5.960 4.083
- Impots, rémunérations et charges sociales 546 809 585
E. Autres engagements a court terme 14.873 1.473 5.367
- Autres 14.873 1.473 5.367
F. Comptes de régularisation passif 1.679 316 770
- Produits immobiliers pergus anticipativement 324 96 180
- Intéréts et autres frais courus non échus 228 157 348
- Autres 1.127 62 242
TOTAL PASSIF 753.279 604.798 440.996

“Le commissaire a délivré une attestation sans réserve pour les comptes annuels statutaires de WDP SCA.
Ces comptes annuels sont établis conformément aux normes IFRS telles qu'admises au sein de I'Union européenne et conformément a I'’AR
au 21 juin 2006.
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Document permanent

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 sous la dénomination

« Rederij De Pauw » par acte passé par-devant
le notaire Paul De Ruyver de Liedekerke le

27 mai 1977, publié aux annexes du Moniteur
belge du 21 juin 1977 sous le numéro 2249-1.
Cette SA est devenue la société porteuse au
sein de laquelle le patrimoine immobilier de
neuf sociétés a été réuni par le biais d’une
opération globale de fusion et de scission.
Simultanément, la dénomination de la société
est devenue « Warehousing & Distribution De
Pauw » et elle a été transformée en une société
en commandite par actions. Les modifications
de statuts allant de pair avec ces changements
ont été exécutées conditionnellement par acte
passé par-devant le notaire Siegfried Defrancq
de Asse-Zellik, notaire suppléant du Notaire
Jean-Jdacques Boel de Asse, légalement
empéché, le 20 mai 1999, comme publié aux
annexes du Moniteur belge du 16 juin suivant
sous le numéro 990616-21, et validés par deux
actes du 28 juin 1999 par-devant le méme
notaire, publiés aux annexes du Moniteur belge
du 20 juillet suivant sous les numéros
990720-757 et 758.

Depuis le 28 juin 1999, WDP SCA est inscrite
aupres de la Commission Bancaire, Financiere
et des Assurances en tant que « société
d’investissement immobiliere a capital fixe de
droit belge », en abrégé sicaf immobiliere de
droit belge. Par conséquent, elle est soumise
au régime légal des sociétés d’investissement a
capital fixe comme déterminé dans la loi du 20
juillet 2004 relative a certaines formes de ges-
tion collective de portefeuilles d’investissement,
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ainsi qu’a I'’AR du 10 avril 1995 relatif aux sicaf
immobilieres, tel que modifié par I'’AR du
10 juin 2001 et I'AR du 21 juin 2006.

La raison sociale a été modifiée lors de
I’Assemblée Générale Extraordinaire du 25 avril
2001 en « Warehouses De Pauw », comme fixé
par acte passé par-devant le notaire précité
Siegfried Defrancq, remplagant le notaire
précité Jean-dacques Boel, légalement empé-
ché, publié aux annexes du Moniteur belge du
18 mai suivant sous le numéro 20010518-652.

Le 12 décembre 2001, il y a eu une fusion par
absorption de Caresta SA, ce qui a nécessité
une adaptation des statuts par acte passé par-
devant le notaire Siegfried Defrancq de Asse-
Zellik, remplacant le notaire précité
Jean-Jacques Boel, légalement empéché,
publié aux annexes du Moniteur belge le 5
janvier 2002 sous le numéro 20020105-257,
validé par acte passé par-devant le notaire
précité Siegfried Defrancq le 21 décembre
2001, publié aux annexes du Moniteur belge le
11 janvier 2002 sous le numéro 20020111-
2160, suivi par un acte rectificatif passé par-
devant le méme notaire le 3 juillet 2002, publié
aux annexes du Moniteur belge du 25 juillet
2002 sous le numéro 20020725-299.

Le 5 septembre 2003, le gérant, De Pauw SA,
a décider d’augmenter le capital de
30.000.000,00 EUR au maximum, en ce com-
pris la prime d’émission, par le biais d’une
souscription publique avec respect du droit de
préemption dans le cadre du capital attribué,
par acte passé par-devant le notaire Siegfried
Defrancq précité, remplagant le notaire précité
Jean-Jacques Boel, Iégalement empéché,
publié aux annexes du Moniteur belge du

21 octobre 2003 sous le numéro 03109193.
Le 10 octobre 2003, il a été constaté que le
capital avait été augmenté d’'un montant de
27.598.368,00 EUR, en ce compris la prime
d’émission, a cet égard 985.656 nouvelles
actions avaient été émises. Cet acte a été
publié aux annexes du Moniteur belge du

6 novembre 20083 sous le numéro 03116631.



Par acte passé par-devant le notaire Siegfried
Defrancq précité, remplacant le notaire
Jean-Jacques Boel, légalement empéché,

le 27 avril 2005, publié aux annexes du
Moniteur belge du 25 mai 2005 sous le
numéro 05073117, le pouvoir du gérant Iui
permettant d’augmenter le capital dans le
cadre du capital autorisé et pour obtenir et
aliéner des actions propres afin d’éviter une
menace de préjudice sérieux pour la sociéteé,
a été renouvelé et le seuil pour la déclaration
de transparence a été baissé a 3%.

Le 31 ao(t 2006, par le biais d’'un acte passé
par-devant le notaire Yves De Ruyver de
Liedekerke, remplacant le notaire Jean-
Jacques Boel, Iégalement empéché, et avec
I'intervention du notaire Frank Liesse, notaire
associé a Anvers, publié aux annexes du
Moniteur belge du 20 septembre suivant sous
le numéro 20060920-0144983, le capital a été
augmenté une premiere fois par le biais d’'un
apport en nature suite a la cession du patrimoine
scindé de Massive SA d’'un montant de
7.654.847,04 EUR, a cet égard 707.472
nouvelles actions avaient été émises, et une
deuxieme fois par le biais de I'incorporation de
la prime d’émission a hauteur de
21.760.152,96 EUR. Dans le méme acte, le
pouvoir du gérant lui permettant d’acquérir, de
prendre en gage ou d’aliéner des actions
propres, a été prolongé et élargi, et le capital a
été réduit d’'un montant de 40.000.000,00 EUR
en vue de la constitution d’une réserve
disponible. Par conséquent, le capital souscrit
S’éleve a présent a 68.913.368,00 EUR et est
représenté par 8.592.721 actions.

Le 1er octobre 2007, les statuts ont été modi-
fiés par acte — comprenant la fusion avec
Willebroekse Beleggingsmaatschappij SA et
avec De Polken SA — passé par-devant le
notaire Siegfried Defrancq, de Asse-Zellik,
remplagant son confrére le notaire Jean-
Jacques Boel, de Asse, légalement empéché,
publié aux annexes du Moniteur belge du

22 octobre 2007 sous le numéro 07153426.

Le 19 décembre 2007, les statuts ont été
modifiés par acte — comprenant la fusion avec
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Royvelden SA et la modification de différents
articles des statuts — passé par-devant le
notaire Siegfried Defrancq de Asse-Zellik,
remplacant son confrére le notaire Jean-
Jacques Boel de Asse, légalement empéché,
publié aux annexes du Moniteur belge du

7 janvier 2008 sous le numéro 08003476.

1.3. > Siége de la société et
siege administratif

La société est établie a 1861 Meise
(Wolvertem), Blakenberg 15. Le siege social
peut étre transféré en Belgique sans modifi-
cation de statuts par décision du gérant,
moyennant le respect de la Iégislation
linguistique.

1.4. > Numéro d’entreprise

La société est inscrite aupres de la Banque
Carrefour des Entreprises, juridiction de
Bruxelles, sous le numéro du registre des
personnes morales 0417.199.869.

1.5. > Durée

La durée de la société est indéterminée.

1.6. > Objet de la société

Article 4 des statuts :

La société a pour objet exclusif le placement
collectif de moyens financiers recueillis aupres
du public en biens immobiliers, conformément
a la réglementation applicable sur les sicaf
immobilieres.

Par biens immobiliers, on entend :

__ les biens immobiliers tels que définis par
les articles 517 et suivants du Code
Civil et les droits réels sur des
immeubles ;



90

les actions assorties d’un droit de vote
émises par les sociétés immobilieres
lies ;

les droits d’options sur des biens
immobiliers ;

les droits de participation dans d’autres
organismes de placement en biens
immobiliers inscrits sur la liste établie
par la Commission Bancaire, Financiere
et des Assurances des organismes de
placement collectif de droit belge ou
étranger ;

les certificats immobiliers tels que
décrits dans la législation financiere
applicable ;

les droits découlant de contrats don-
nant un ou plusieurs biens en location
financement immobiliere a la société ;
ainsi que tous les autres biens, actions
ou droits qui seraient définis comme
biens immobiliers par la réglementation
applicable sur les sicaf immobilieres.

Dans les limites de la politique d’inves-
tissement telles que décrites a 'article 5
des statuts et, dans le respect de la
réglementation applicable sur les sicaf
immobilieres, la société peut procéder a :
I'achat, la transformation, I'aménage-
ment, la location, la sous-location,

la gestion, I’échange, la vente, le lotisse-
ment, la mise sous le régime de la
copropriété d'immeubles comme décrit
ci-dessus, I'octroi de droits de super-
ficie, d’usufruit et d’emphytéose ;
I'acquisition et le prét de titres ;

prendre en location financement des
biens immobiliers, avec ou sans option
d’achat ;

et a titre accessoire, donner en location
financement des biens immobiliers, avec
ou sans option d’achat ;

la société peut uniquement agir occa-
sionnellement en tant que promoteur
immobilier au sens de la réglementation
applicable aux sicaf immobilieres.

La société peut également, conformeé-
ment a la réglementation applicable aux
sicaf immobilieres :

a titre accessoire ou temporaire, effec-
tuer des placements en titres autres que
des biens immobiliers et détenir des
liquidités. La détention de titres mobi-
liers doit étre compatible avec la pour-
suite a court ou moyen terme de la poli-
tique de placement telle que décrite a
I'article 5 des statuts. Les titres devront
étre inscrits a la cote d’une bourse de
valeurs d’un Etat membre de I’'Union
européenne ou négociables sur un
marché réglementé d’un Etat membre
de I'Union européenne de fonctionne-
ment régulier, reconnu et ouvert au
public. Les liquidités peuvent étre
détenues dans toutes les monnaies
sous la forme de dépbts a vue ou a
terme ou de tous instruments du
marché monétaire

susceptibles d’étre aisément mobilisés ;
accorder des hypotheques ou d’autres
garanties ou s(retés dans le cadre du
financement d’'immeubles ;

octroyer des crédits et se porter caution
au profit d’'une filiale de la société, qui
soit également un organisme de
placement.

La société peut acquérir, prendre ou donner en
location, céder ou échanger tous les biens
mobiliers et immobiliers, matériaux et fournitures,
et, en général, accomplir toutes les opérations
commerciales ou financiéres qui se rapportent
directement ou indirectement a son objet et
I’exploitation de tous les droits intellectuels et
propriétés commerciales qui s’y rapportent.

Pour autant que cela soit compatible avec le
statut des sicaf immobilieres, la société peut,
par le biais d’un apport en especes ou en
nature, par voie de fusion, de souscription, de
participation, d’intervention financiére ou autre-
ment, prendre une participation dans toutes les
SOCiétés ou entreprises existantes ou a consti-
tuer, en Belgique ou a I'étranger, dont I'objet



social est identique au sien, ou de nature a
favoriser la réalisation de son objet.

Pour une modification de I'objet de la société,
I'accord préalable de la Commission Bancaire,
Financiere et des Assurances est requis.

1.7. > Politique de placement

La politique d’investissement dans le cadre de
la réalisation de I'objet social est la suivante :
afin de minimaliser et de répartir de maniere
appropriée les risques liés au placement, la
société axera sa politique d’investissement sur
un portefeuille diversifié de biens immobiliers
avec des placements dans des projets de
haute qualité, principalement des batiments
semi-industriels destinés a la distribution, a
I'entreposage et a d’autres fonctions logistiques
sous différentes formes. A titre accessoire,

il sera investi dans des immeubles industriels,
commerciaux et de bureaux. Les batiments
visés sont répartis géographiquement dans
toute la Belgique, dans les Etats membres de
I’'Union européenne ainsi que dans les Etats
candidats a I'adhésion a I'Union européenne.
Pour de plus amples renseignements concer-
nant la politique et la stratégie de placement,
nous renvoyons aux paragraphes

« Une approche tres personnelle » et

« Une stratégie axée sur une poursuite de la
croissance » dans le chapitre « Warehouses De
Pauw - Warehouses with Brains » a la page 7-8.

Les placements dans des valeurs mobilieres
sont effectués conformément aux critéres fixés
dans les articles 56 et 57 de I’Arrété Royal du
4 mars 1991 relatif a certains organismes de
placement collectif.

1.8. > Lieux ou les documents
peuvent étre consultés par le public

Conformément aux dispositions légales en la
matiere, les comptes annuels non consolidés et
consolidés de la société sont déposés aupres
de la Banque Nationale de Belgique.
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Les statuts de la société peuvent étre consultés
au greffe du Tribunal de Commerce de
Bruxelles.

Les rapports financiers annuels et les statuts
de la société peuvent également étre obtenus
au siege social de la société et peuvent, a titre
informatif, étre consultés sur le site Internet
www.wdp.be. Seule la version néerlandaise
imprimée du rapport financier annuel est
valable légalement.

La société décline toute responsabilité concer-
nant I'exactitude ou la précision du rapport
financier annuel tel qu’il se trouve sur Internet.
Les autres informations figurant sur le site
Internet de la société ou sur quelgue autre site
Internet ne font pas partie du rapport financier
annuel. La version électronique ne peut pas
étre copiée ou mise a disposition ou que ce
soit. Le texte ne peut pas non plus étre
imprimé pour une diffusion ultérieure.

Chacun des détenteurs d’actions nominatives
et toute personne qui le demande recoit
chaque année le rapport financier annuel.

Toute personne qui le demande peut recevoir
gratuitement un exemplaire du rapport financier
annuel statutaire et du rapport financier annuel
consolidé conformément aux dispositions du
Code des sociétés.

Les comptes rendus financiers et la convoca-
tion des actionnaires aux Assemblées
Générales sont publiés dans la presse
financiére pour autant que la loi I'impose.

lls peuvent également étre consultés sur le site
Internet www.wdp.be. WDP suit a cet effet les
directives de la Commission Bancaire,
Financiere et des Assurances en la matiere.
Les décisions se rapportant a la désignation et
a la révocation des membres du Conseil
d’Administration sont publiées aux annexes du
Moniteur belge.

La version la plus récente de la Charte de
gouvernance d’entreprise se trouve également
sur le site Internet www.wdp.be.

Toute personne intéressée peut y consulter les
communiqués de presse et les informations
financieres obligatoires.



2. > Capital social

2.1. > Capital souscrit

Le capital souscrit de WDP SCA s’éleve a
68.913.368,00 EUR et est représenté par
8.592.721 actions, sans désignation de la
valeur nominale, représentant chacune
1/8.592.721e du capital.

2.2. > Capital autorisé

Le gérant est habilité a augmenter le capital
social aux dates et aux conditions qu'il fixera,
en une ou plusieurs fois, a hauteur de
68.913.368,00 EUR. Cette autorisation est
valable pour une durée de cing ans a partir de
la publication du procés-verbal de I’Assemblée
Générale Extraordinaire du 27 avril 2005.

Elle est renouvelable.

Cette ou ces augmentations de capital peuvent
se faire par voie de souscription en especes,
par le biais d’un apport en nature ou par
I'incorporation des réserves conformément aux
regles prescrites par le Code des sociétés,

la réglementation applicable aux sicaf
immobilieres et les statuts actuels.

Le cas échéant, les primes d’émission devront,
dans le cas d’une augmentation de capital
décidée par le gérant, apres imputation éven-
tuelle des frais, étre placées par le gérant sur
un compte indisponible. Celles-ci représente-
ront, au méme titre que le capital, la garantie
des tiers, et ne pourront en aucun cas étre
réduites ou supprimées autrement que par le
biais d’'une décision de I’Assemblée Générale
statuant dans le cadre des conditions requises
par l'article 612 du Code des sociétés, hormis
la conversion en capital comme prévue
ci-dessus.
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2.3. > Rachat d’actions propres

Le gérant est autorisé a acquérir, a prendre en
gage et a vendre, pour le compte de la société,
sans résolution préalable de I’Assemblée
Générale si ladite acquisition/aliénation est
nécessaire pour préserver la société d’un
préjudice grave ou d’'une menace de préjudice.
Cette autorisation est valable pendant une
période de trois ans a partir de la publication
du proces-verbal de I’Assemblée Générale
Extraordinaire du 19 décembre 2007 et est
renouvelable moyennant une décision de
I’Assemblée Générale dans le respect des
exigences en matiére de quorum et de
majorité, prévues a I'article 559 du Code de
Commerce.

Le gérant peut en outre, pendant une période
de dix-huit mois apres la tenue de I’Assemblée
Générale Extraordinaire du 19 décembre 2007,
acquérir, prendre en gage et vendre (méme
hors bourse), pour le compte de la société,

les actions propres de la société a un prix qui
ne peut étre inférieur a 20,00 EUR par action et
supérieur a 70,00 EUR par action, sans que la
société ne puisse détenir plus de 10% des
actions émises au total.

Au 31 décembre 2008, WDP SCA ne
possédait aucune action propre. Le gérant
De Pauw SA possédait 438 actions.

2.4. > Modification du capital

Hormis la possibilité d’utilisation du capital
autorisé par une décision du gérant, une
augmentation ou une diminution de capital peut
uniquement étre décidée par une Assemblée
Générale Extraordinaire en présence d’un
notaire et moyennant I'accord du gérant.

Par ailleurs, la société devra se conformer

a la réglementation applicable aux sicaf immo-
bilieres en cas d’émission publique d’actions
de la société.



Par ailleurs, les conditions suivantes
doivent étre respectées dans le cadre
d’une émission d’actions contre apport
en nature :

__ lidentité de celui qui fait I'apport doit
étre mentionnée dans les rapports visés
a Iarticle 602 du Code des sociétés,
ainsi que dans la convocation a
I’Assemblée Générale qui se prononcera
sur 'augmentation de capital ;

~ le prix d’émission ne peut étre inférieur
a la moyenne des cours des trente jours
précédant 'apport ;

~ le rapport visé au point 1 ci-dessus doit
également indiquer I'incidence de
I'apport proposé sur la situation des
anciens actionnaires et plus
particulierement en ce qui concerne leur
quote-part du bénéfice et du capital.

Il ne peut étre dérogé au droit de préférence
des actionnaires, prévu par les articles 592 et
598 du Code des sociétés dans le cadre d'un
apport en numéraire.

2.5. > Contréle de la société

Le contrble de WDP SCA est confié au gérant,
la société De Pauw SA, représentée par son
représentant permanent, Monsieur

Tony De Pauw, désigné en cette qualité suite a
une décision du Conseil d’Administration du 20
janvier 2003 avec effet rétroactif a partir du 1er
septembre 2002, conformément a I'article 61,
§ 2 du Code des sociétés. Les actions de la
société De Pauw SA sont entierement aux
mains de la famille Jos De Pauw, représentée
par Tony De Pauw au Conseil d’Administration
de De Pauw SA.

Pour une clarification concernant la notion de

« contrble », voir « 1.1, Contexte : la société en
commandite par actions » dans le chapitre

« Gouvernance d’entreprise » en page 21 de la
partie « stratégie ».
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3. > Commissaire

Le 25 avril 2007, Deloitte Bedrijfsrevisoren, BV
sous la forme d’'une SCRL, membre de I'Institut
des réviseurs d’entreprise, représentée par
Monsieur Rik Neckebroeck, dont le bureau est
établi a 1831 Diegem, Berkenlaan 8b, a été
désignée en tant que commissaire de WDP
SCA. Le mandat du commissaire comprend le
contrble des comptes annuels consolidés du
groupe Warehouses De Pauw et des comptes
annuels simples de WDP SCA. Le mandat du
commissaire prendra fin apres I'assemblée
annuelle en 2010.

En France, Deloitte & Associés, représentée
par Monsieur Jean-Yves Morisset, dont le
bureau est établi 67, rue de Luxembourg,
59777 Euralille, a été désignée comme
commissaire de la filiale WDP France SARL.

Les honoraires pour le mandat de commissaire
de WDP SCA et des filiales se rapportant a
I’exercice 2008 s’élévent a 72.095 EUR (hors
TVA). Les honoraires se rapportant a d’autres
missions de contrble au cours de 'exercice
2008 s’élevent a 7.035 EUR (hors TVA).

4. > Banque dépositaire

Fortis est la banque dépositaire de WDP SCA.
L'indemnité annuelle s’éleve a 10.000 EUR.

En sa qualité de banque dépositaire, Fortis est
tenue de remplir les obligations imposées
conformément a la réglementation applicable
aux sicaf immobilieres. La banque dépositaire
est mise en possession de tous les documents
et actes officiels se rapportant aux modifica-
tions des actifs de la sicaf.



5. > Service financier

ING Belgique SA

Legal Financial Markets

(Marc Sanders : + 32 2 547 31 40 -
marc.sanders@ing.be)

Avenue Marnix 24

1000 Bruxelles

6. > Experts immobiliers

6.1. > ldentité

Les experts immobiliers désignés par
WDP SCA sont les suivants :

_ Stadim CVBA, Marialei 29 a 2018
Anvers, représentée par Philippe
Janssens ;

_ Cushman & Wakefield Inc, Avenue des
Arts 58, boite 7, a 1000 Bruxelles,
représentée par Kris Peetermans.

6.2. > Mission

Conformément a la réglementation applicable
aux sicaf immobilieres, I'expert valorise au
terme de chaque exercice tous les batiments
de la sicaf immobiliére et de ses filiales.

La valeur comptable des batiments figurant
dans le bilan est adaptée a ces valeurs.

L’expert actualise en outre au terme de chacun
des trois premiers trimestres de I'exercice la
valorisation totale qui a été établie au terme de
I'année précédente sur base de I'évolution du
marché et des caractéristiques propres des
biens en question.

Chaque immeuble a acquérir ou a céder par la
sicaf ou les entreprises qu’elle contrble, est
valorisé par I'expert immobilier avant que la
transaction n’ait lieu. La valorisation par I'expert
revét un caractére obligatoire pour la sicaf, lors-
que la partie adverse est une société a laquelle
la sicaf, le promoteur ou le dépositaire est lié
ou lorsque dans le cadre de la transaction en
question, un avantage quelconque est obtenu
par I'une des personnes précitées.
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7. > Dates clés dans I’histoire de WDP

Historique

WDP s’est développée a partir du patrimoine
du groupe familial « Groep Jos De Pauw » de
Merchtem. Au cours de la premiere moitié du
vingtieme siecle, les activités se limiterent a la
brasserie de vinaigre. Par la suite, elles se sont
diversifiées pour comprendre le conditionne-
ment de f(ts, I'extraction de sable, la naviga-
tion fluviale et pour terminer I'immobilier.
L’accent a été mis progressivement sur le
développement d’un patrimoine immobilier
industriel.

1977

Création de Rederij De Pauw SA. Celle-ci
accueille le patrimoine immobilier de neuf
sociétés au sein du groupe. Les entrepdts pour
SBT, la filiale logistique d’Unilever qui a par la
suite été reprise par Danzas/DHL Solutions,
comptent parmi les propriétés les plus
importantes. Le site représente jusqu’a ce jour
50% du portefeuille de WDP.

Les années quatre-vingts et nonante

Jos De Pauw développe avec ses enfants Tony
et Anne le groupe Jos De Pauw en une société
spécialisée dans I'immobilier semi-industriel.
D’anciens sites industriels abandonnés sont
rachetés et, apres transformation, recoivent
une nouvelle affectation en tant qu’entrepots.
Par la suite, de nouveaux espaces d’entrepo-
sage sont également construits a la demande
des clients.

1998
La valeur du portefeuille immobilier passe le
cap des 100 millions d’EUR.

1999

La dénomination de la société devient

« Warehousing & Distribution De Pauw ».

La forme de la société est modifiée, et d’'une
société anonyme, elle devient une société en
commandite par actions (SCA).

Le patrimoine est placé dans une sicaf pour
garantir ainsi la croissance et le financement de
I’entreprise.



LLe groupe Jos De Pauw entre en bourse en
juin avec une augmentation de capital de quel-
que 40 millions d’EUR. Le 28 juin 1999, la sicaf
WDP est cotée pour la premiére fois sur
Euronext Brussels, avec un patrimoine
immobilier de 135 millions d’EUR.

Les premieres acquisitions en ltalie et en
Tchéquie vont de pair avec la création de
WDP ltalia et WDP CZ.

2000

WDP fait son entrée sur le marché frangais par
le biais de 'acquisition d’un projet a Aix-en-
Provence. WDP France est créée.

2001
LLa raison sociale devient « Warehouses De
Pauw » qui est la dénomination actuelle.

Fusion par absorption de Caresta SA.

Début des activités aux Pays-Bas par le biais
d’une opération « sale and rent back » (vente et
relocation a long terme) a Hazeldonk (Breda).
Création de WDP Nederland.

Au milieu de I'année, le portefeuille a doublé
depuis I'entrée en bourse, pour atteindre
270 millions d’EUR.

2003
30 millions d’EUR sont obtenus grace a une
augmentation de capital couronnée de succes.

2004

La famille Jos De Pauw vend 20% de ses
actions dans WDP par le biais d’un placement
privé. La famille demeure I'actionnaire de
référence avec une participation stratégique de
30%. Suite a cette transaction, le free float de
I'action passe a 70%.

2005

WDP vend WDP ltalia et se concentre sur deux
régions essentielles, a savoir I'axe logistique
Breda-Anvers-Bruxelles-Lille et la Tchéquie.
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2006

WDP annonce le plan stratégique a long terme
2006-2010. L'objectif est de doubler le
portefeuille pour atteindre 700 millions d’EUR
dans un délai de quatre ans.

Reprise de toutes les actions de De Polken SA
et De Willebroekse Beleggingsmaatschappij
SA.

Augmentation de capital par le biais de la
reprise d’une partie du patrimoine immobilier
de Massive SA.

2007

Reprise de toutes les actions de Royvelden SA
et acquisition du portefeuille immobilier
d’Univeg le 13 juillet 2007.

Création de WDP Development RO, une joint-
venture a 51-49% avec I'entrepreneur et
spécialiste de la Roumanie Jeroen Biermans le
14 ao(t 2007.

Fusion avec De Polken SA et De Willebroekse
Beleggingsmaatschappij SA le 1er octobre
2007.

Fusion avec Royvelden SA le 19 décembre
2007.

La valeur du portefeuille immobilier dépasse le
cap des 500 millions d’EUR.

2008

Lancement du projet d’énergie solaire, qui doit
donner lieu a terme a une capacité générée
totale de 10 mégawatts pic (MWp) et une
réduction significative des émissions de CO,.

Création d’un bureau opérationnel permanent
aux Pays-Bas.

Accord de principe concernant I'apport de
biens immobiliers de DHL en Belgique dans le
portefeuille WDP le 28 novembre 2008.
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Une sicaf immobiliere (société d’investis-
sement a capital fixe immobiliere) :

~ est un organisme collectif de placement
direct ou indirect dans I'immobilier ;

__ aété créée par I'Arrété Royal du
10 avril 1995 ;

~ est constituée sous la forme d’une
société anonyme ou d’une société en
commandite par actions ;

~ est cotée en bourse, a cet égard 30%
au moins des actions doivent étre
proposées sur le marché ;

___ estlimitée dans ses activités aux
placements immobiliers ;

~ ne peut agir (directement ou indirecte-
ment) en tant que promoteur immobilier.

Les sicaf immobilieres sont soumises au
contréle de la Commission Bancaire, Financiere
et des Assurances (CBFA) et doivent se
conformer a des régles trés strictes concernant
les conflits d’intéréts. Outre I'article 523 (conflits
d’intéréts des administrateurs) et 'article 524
(conflits d’intéréts des sociétés liees) du Code
des sociétés qui s’appliquent a toutes les
sociétés (cotées), il existe pour les sicaf
immobilieres une procédure spéciale concernant
les conflits d’intéréts fonctionnels (sur la base
de larticle 24 de I'Arrété Royal du 10 avril
1995). Par ailleurs, WDP s’est imposée dans sa
Charte de gouvernance d’entreprise, a I'instar
du code de gouvernance d’entreprise belge,
des regles séveres eu égard aux conflits
d’intéréts.

Pour de plus amples informations concernant
chacune de ces procédures, Nous renvoyons a
la page 28 et 34 de la partie « stratégie ».
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Informations générales concernant la sicaf immobiliére

Réglementations spéciales

Patrimoine immobilier

Chaque béatiment/ensemble immobilier peut
représenter au maximum 20% des actifs
totaux pour limiter le risque par propriété.

Dans certains cas (lorsque la sicaf démontre
qu’une telle dérogation est dans I'intérét des
actionnaires ou lorsque la sicaf démontre
gu’une telle dérogation est justifiée attendu les
caractéristiques spécifigues du placement et en
particulier la nature et I'étendue de celui-ci et
chaque fois a condition que I’endettement total
de la sicaf immobiliere ne dépasse pas 33%
des actifs au moment de la conclusion de
I'emprunt), une dérogation peut étre accordée
par la Commission Bancaire, Financiére et des
Assurances. Ladite dérogation doit étre justifiée
dans le prospectus ou dans le premier rapport
périodique qui suit I'acquisition du bien
immobilier concerné. Pareille dérogation n’a
pas été attribuée a ce jour pour WDP.

Comptabilité

La législation européenne stipule que les sicaf
immobilieres, comme toutes les autres sociétés
cotées en bourse, sont tenues d’établir

leurs comptes annuels selon le référentiel
international IAS/IFRS.

Attendu que les placements immobiliers
représentent la plus grande partie des actifs
d’une sicaf immobiliere, les sicaf immobilieres
doivent accorder une attention particuliere a la
valorisation de la juste valeur de leur batiments,
ou en termes technique, a I'application de la
norme IAS 40.

Valorisation

Les biens immobiliers sont valorisés tous les
trimestres par un expert indépendant qui
évalue a nouveau la juste valeur ; ils sont
comptabilisés dans le bilan selon cette valeur
attribuée par I'expert. Les batiments ne sont
pas amortis.



Résultat
A titre de rémunération, la société doit
verser une somme a partir du capital qui
correspond au moins a la différence
positive entre les montants suivants :

~ aumoins 80% du montant qui est égal
a la somme du résultat rectifié et des
plus-values nettes sur la réalisation des
biens immobiliers qui ne sont pas
exemptés de versement ;

~ laréduction nette dans le courant de
I'exercice de I'endettement de la
société.

Il va de soi que cette obligation ne s’applique
que si le résultat net est positif.

Dettes et garanties

Le taux d’endettement est limité a 65% du total
des actifs.

Une sicaf peut uniguement accorder une
hypothéque ou d’autres garanties ou slretés
dans le cadre du financement d’un bien immo-
bilier. Ces hypotheques, garanties ou s(retés
peuvent porter sur 40% au maximum de la
valeur totale des biens immobiliers de la sicaf
et ne peuvent pas étre supérieurs a 75% de la
valeur du bien immobilier auquel I'hypotheque,
la garantie ou la s(reté se rapporte.

Régime fiscal

La sicaf immobiliere n’est pas soumise (en
raison de son statut) a I'impdt des sociétés
(sauf pour les dépenses non admises et les
avantages anormaux ou bénévoles).

Le précompte mobilier sur les dividendes est
limité a 156% et s’éléve a 0% pour une sicaf
immobiliere dont plus de 60% du portefeuille
immobilier comprennent des immeubles
résidentiels. Ledit précompte mobilier est
libératoire pour les particuliers.

Les sociétés qui demandent leur reconnaissance
en tant que sicaf immobiliere ou qui fusionnent
avec une sicaf immobiliere, sont soumises a
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une imposition spécifique (exit tax) de 16,995%
(16,5% majorés de la cotisation de crise de
3%) : I'exit tax est le pourcentage d’'imposition
que les sociétés doivent payer pour quitter le
régime de droit commun.

Bien que sur le plan du droit des sociétés, la
Société continue a exister, ce passage est traité
de maniere fictive sur le plan fiscal comme un
partage de I'avoir social par I'ancienne société
a la sicaf immobiliere. Dans le cadre d’un
partage de I'avoir social, une société doit traiter
la différence positive entre les versements en
especes, en titres ou sous quelque autre
forme, et la valeur revalorisée du capital libéré
(en d’autres termes la plus-value qui est
présente dans la société) comme un dividende.
Mais étant donné que lors du passage vers le
statut de sicaf immobiliere aucune somme ou
d’autres actifs ne sont versés, la loi définit ce
qu’il convient d’entendre par la somme
répartie. Le Code des impbts sur les revenus
stipule que la somme répartie est égale a la
valeur réelle de I'avoir social a la date ou
I'opération s’est réalisée (art. 210, § 2 C.I.R.
1992). La différence entre la valeur réelle de
I’avoir social et la valeur revalorisée du capital
libéré est assimilée a un dividende distribué.
Les réserves déja grevées peuvent étre
déduites de cette différence. Ce qui reste
ensuite représente donc en régle générale la
base imposable qui est soumise au taux de
16,995%.

La sicaf immobiliere est un instrument
d’investissement qui est comparable aux FBI
néerlandais (Fiscale Beleggingsinstellingen),
aux SIIC frangaises (Sociétés d’Investissements
Immobiliers Cotées) et aux REIT’s (Real Estate
Investment Trust) dans plusieurs pays,
notamment aux Etats-Unis.



Ce rapport financier annuel est un document d’enregistrement au sens de I'Article 28 de la Loi du
16-06-2006 relative aux offres publiques d’instruments de placement et aux admissions d’instruments
de placement a la négociation sur des marchés réglementés.

Il'a été approuve par la CBFA conformément a I'Article 23 de la Loi précitée, le 24-03-2009.
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