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RAPPORT SPECIAL DU GERANT CONFORMEMENT A L’ARTICLE 604 DU CODE DES SOCIETES
RELATIF AUX CONDITIONS PARTICULIERES DANS LESQUELLES LE CAPITAL AUTORISE POURRA ETRE
UTILISE (NOTAMMENT PAR EMISSION D’OBLIGATIONS CONVERTIBLES ET DE WARRANTS) ET AUX

OBJECTIFS QUI PEUVENT ETRE AINSI POURSUIVIS

Introduction

Le présent rapport spécial est établi par le gérant de la société a commandite par actions "Warehouses
De Pauw" (ci-apres, la "Société") conformément a l'article 604 du Code des sociétés. Ce rapport
concerne la proposition de renouvellement et d’extension du pouvoir conféré au gérant d’augmenter
le capital social de la Société dans le cadre du capital autorisé {(notamment par émission d’obligations
convertibles et de warrants). Cette proposition sera présentée a I’Assemblée Générale Extraordinaire
du 8 avril 2016 et, au cas ou le quorum exigé ne serai pas atteint, a ' Assemblée Générale Extraordinaire
du 27 avril 2016.

Conformément a I'article 604 du Code des sociétés, il sera également indiqué dans le présent rapport
spécial dans quelles circonstances le gérant peut utiliser cette compétence d’augmentation du capital
et quels objectifs le gérant pourra ainsi poursuivre.

Proposition de renouvellement et d’extension du pouvoir accordé au gérant dans le cadre du capital
autorisé pour I'émission (e.a.) d’obligations convertibles et de warrants.

1. Généralités

Le 27 avril 2011, 'Assemblée Générale Extraordinaire a accordé au gérant le pouvoir d’augmenter le
capital social dans le cadre du capital autorisé pendant une période de cing ans, & concurrence d’un
montant maximum d’EUR 100.521.811,63 (ce qui correspondait a 100% du capital social de la Société
a 27 avril 2011). Cette période de cinq ans a débuté le 16 mai 2011 (date a laquelle la décision de
renouvellement et d’extension du pouvoir accordé au gérant dans le cadre du capital autorisé a été
publiée dans les Annexes au Moniteur Belge).




Les différentes transactions qui ont eu lieu depuis, ont diminué le solde disponible sous le capital
autorisé jusqu’a un montant de EUR 65.550.293,33.
A la date de ce rapport le capital social de la Société est EUR 148.427.695,51.

Comme la période de cinq ans se termine a 15 mai 2016, le gérant a l'intention de proposer 2
I’Assemblée Générale Extraordinaire du 8 avril 2016, et si ie quorum exigé n’est pas atteint ou si le
gérant est absent, a I'’Assemblée Générale Extraordinaire du 27 avril 2016, un renouvellement et une
extension de sa compétence pour, dans le cadre du capital autorisé, augmenter le capital social de la
Société a concurrence d’un montant maximum de:
I. EUR 148.427.695,51
(a) si Faugmentation de capital a réaliser est une augmentation de capital contre
apport en numéraire avec possibilité d’exercice du droit de préférence des
actionnaires de la Société,
(b) et si 'augmentation de capital a réaliser est une augmentation de capital contre
apport en numéraire avec possibilité d’exercice du droit d’allocation irréductible (au
sens de la Loi du 12 mai 2014 relative aux sociétés immobiliéres réglementées) des
actionnaires de la Société ;
Il. EUR 29.685.539,10 pour toutes formes d’augmentation de capital autres que ceux visées et
approuvées au point | ci-dessus,
étant entendu que le capital social dans le cadre du capital autorisé ne pourra pas étre
augmenté au-dela de EUR 148.427.695,51 au total, pendant la période de cinq ans a compter
de la publication dans les Annexes au Moniteur belge de la décision de renouvellement et

extension du capital autorisé.

2. Description de la proposition de renouvellement et d’extension du pouvoir accordé au gérant dans
le cadre du capital autorisé et pour I'émission (e.a.) d’obligations convertibles et de warrants

En cas de renouvellement et d’extension de son pouvoir dans le cadre du capital autorisé, le gérant de
la Société sera habilité a augmenter le capital social a la date et aux conditions qu’il déterminera, en
une ou plusieurs fois, a concurrence d’un montant maximum de:
I. EUR 148.427.695,51
(a) si Faugmentation de capital a réaliser est une augmentation de capital contre
apport en numéraire avec possibilité d’exercice du droit de préférence des
actionnaires de la Société,
(b) et si 'augmentation de capital a réaliser est une augmentation de capital contre
apport en numéraire avec possibilité d’exercice du droit d’allocation irréductible (au
sens de la Loi du 12 mai 2014 relative aux sociétés immobiliéres réglementées) des
actionnaires de la Société ;
IIl. EUR 29.685.539,10 pour toutes formes d’augmentation de capital autres que ceux visées et
approuvées au point | ci-dessus,
étant entendu que le capital social dans le cadre du capital autorisé ne pourra pas étre
augmenté au-dela de EUR 148.427.695,51 au total, pendant la période de cinq ans & compter



de la publication dans les Annexes au Moniteur belge de la décision de renouvellement et

extension du capital autorisé.

Le pouvoir repris dans le point | (a) s’agit du cas classique d’une augmentation de capital en espéces
conformément a l'article 592 du Code des sociétés (i.e. avec I'application du droit de préférence) et
correspond a 100% du capital social actuel.

Le pouvoir repris dans le point | (b} s’agit du cas spécifique d'une augmentation de capital en espéces
avec l'application de droit d'allocation irréductibie, comme prévu dans la loi de 12 mai 2014 relative
aux sociétés immobilieres réglementées, et correspond a 100% du capital social actuel. Pour éviter
malentendu il est souligné que, le droit de préférence peut uniquement étre limité ou supprimé, pour
autant qu’un droit d’allocation irréductible soit accordé aux actionnaires existants. L’effet économique
d’un droit d’allocation irréductible est identique a celui d’un droit de préférence puisque le droit
d’allocation irréductible donne la possibilité a un actionnaire de la Société d’investir plus en cas d’une
augmentation de capital et ainsi de maintenir son part dans la Société.

Le pouvoir repris dans le point il s’agit de toutes formes d’augmentation de capital autres que ceux
visées et approuvées au point |, dont fait partie les augmentations de capital en nature conformément
a 'article 601 du Code des sociétés et correspond a 20% du capital social actuel.

Le pouvoir sera accordé pour une durée de cing ans a compter de la publication du procés-verbal de
I'Assemblée Générale Extraordinaire du 8 avril 2016 (en cas d’assemblée de carence : a la publication
du proces-verbal de I'Assemblée Générale Extraordinaire du 27 avril 2016) dans les Annexes au
Moniteur Belge.

2.1. Compétence d’augmentation de capital immédiate

Le pouvoir conféré au gérant portera a la fois sur une augmentation de capital en espéces et en nature
(a chaque fois dans les conditions et dans les limites du pouvoir accordé). Ledit pouvoir concernera
également une augmentation de capital par conversion des réserves (a chaque fois dans les conditions
et dans les limites du pouvoir accordé). En prolongement, d’autres éléments d’actifs, en particulier des
primes d’émission et des bénéfices reportés, pourront &tre convertis en capital ainsi que tous les
éléments d’actifs des comptes annuels IFRS simples de la Société (dressés du chef de la législation
applicable aux sociétés immobilieres réglementées) susceptibles d’étre convertis en capital, avec ou
sans création de nouveaux titres. Le gérant pourra alors émettre de nouvelles actions assorties des
mémes pouvoirs ou de pouvoirs différents (notamment concernant le droit de vote, de dividende —
avec ou sans cessibilité de tout dividende privilégié) que les actions existantes et, dans ce cadre,
modifier les statuts pour exprimer un quelconque de ces droits différents.

2.2. Compétence d'augmentation de capital différée

Dans les conditions et dans les limites déterminées a I'article 7 alinéa premier au cinquiéme des statuts
de la Société, le gérant pourra également émettre des warrants (joints ou non & un autre titre), des
obligations convertibles ou des obligations remboursables en actions. Ces titres donneront également
lieu a la création de nouvelles actions assorties des mémes droits ou de droits différents des actions



existantes (par analogie aux dispositions applicables dans le cadre de la compétence d’augmentation
de capital immédiate telles que décrites au point 2.1 ci-dessus). Dans ce cadre, le gérant peut modifier
les statuts pour exprimer queiconque de ces droits différents. Le gérant respectera toujours a ce
propos les régles prescrites par le Code des sociétés, la législation applicable aux sociétés immobiliéres
réglementées et les statuts de la Société.

A 'occasion de I'augmentation du capital souscrit, réalisé dans les limites du capital autorisé, le gérant
aura la compétence de demander une prime d’émission. Si le gérant le décide, cette prime d’émission
doit étre enregistrée sur un compte indisponible qui constituera la garantie des tiers au méme niveau
que le capital. Cette prime d’émission ne pourra étre diminuée ou supprimée que sur décision de
I'assemblée générale, décidant comme en matiére de modification de statuts, sauf conversion du
capital comme décrit ci-dessus.

3. Conditions spécifiques et objectifs pour I'utilisation du capital autorisé (notamment par émission
d’obligations convertibles et de warrants)

La technique du capital autorisé permet une certaine flexibilité, souplesse, confidentialité, efficacité,
limitation des colts et/ou rapidité d’exécution. A la lumiére de ces caractéristiques, il est opportun
pour une gestion optimale de la Société d’accorder au gérant la compétence d’augmentation de capital
dans le cadre du capital autorisé. La procédure fastidieuse et longue de la convocation d’une
Assemblée Générale Extraordinaire pour une augmentation de capital ou une émission d’obligations
convertibles ou de warrants peut par exemple constituer un obstacle dans certaines circonstances a
une réaction rapide et efficace aux fluctuations du marché des capitaux ou certaines possibilités
intéressantes qui pourraient se présenter pour la Société, notamment en vue de réduire le taux
d’endettement (légalement limité a 65%) de la Société par une augmentation de son capital propre.

Les conditions particuliéres et les objectifs pour lesquels le gérant peut affecter le capital autorisé se
situent fondamentalement dans le contexte du maintien et du développement de Fintérét de la
Société.

Vu l'impossibilité de donner a priori une énumération limitative des conditions particuliéres et des
objectifs pour lesquels le gérant peut affecter le capital autorisé, les conditions et les objectifs
mentionnés ci-dessous ne doivent donc pas étre considérés comme limitatifs.

Le gérant se propose d'utiliser le pouvoir susmentionné dans le cadre du capital autorisé entre autres
dans le cas ou, dans I'intérét de la Société, un processus de décision au moyen d’une assemblée
générale n’est pas souhaitée ni opportune.

Le gérant pourrait par exemple utiliser le capital autorisé lorsque :
- il semble recommandé de pouvoir réagir rapidement aux opportunités du marché, plus

précisément (sans s’y limiter) en vue du financement (total ou partiel) de partenariats ou de
reprises d’entreprises et/ou d’actif important, de I'attrait de nouveaux partenaires ou



actionnaires éventuels dans la structure du capital de !a Société, ou de I'élargissement de la
dimension internationale de la structure des actionnaires, toujours dans le respect des
limitations légales formelles et contraignantes qui pourraient étre en vigueur a tout moment ;

- il existe un besoin ou une opportunité de financement si bien qu’une réaction rapide de la
Société aux conditions pertinentes du marché ou aux caractéristiques du financement visé est
recommandée ;

- unfinancement est nécessaire pour lequel un apport en nature est recommandé dans l'intérét
de la Société ;

- le gérant voudrait passer a une augmentation de capital dans le cadre d’un dividende
optionnel, malgré si dans ce cadre le dividende {total ou une partie) est payé directement en
actions ou le dividende est versé en liquide et ensuite peut &tre inscrit, soit totalement, soit
en partie sur de nouveaux dividendes, chaque fois avec ou sans supplément en numéraire ;

- une convocation préliminaire d’assemblée générale entrainerait une annonce trop précoce de
I'opération concernée, ce qui pourrait étre en défaveur de la Société ;

- les colts liés a la convocation d’'une assemblée générale ne sont pas proportionnels au
montant de 'augmentation de capital projetée (directe ou différée) ;

- en raison de l'urgence de la situation, il s’avére que lintroduction a court terme d’une
augmentation de capital selon la procédure du capital autorisé ou de I'émission d’obligations
convertibles ou de warrants est recommandée dans I'intérét de la Société.

Toute décision du gérant pour augmenter le capital ou émettre des obligations convertibles ou des
warrants est soumise aux restrictions légales exposées a 'article 603 a 606 du Code des sociétés et a
la réglementation applicable (au moment donné) aux sociétés immobiliéres réglementées.

4. Régles spéciales en matiére d’augmentation de capital en espéces ou en nature en générale et
dans le cadre d’un dividende optionnel en particulier

Sans préjudice de I'application des articles 592 a 598 et 606 du Code des sociétés, le gérant peut dans
le cadre du capital autorisé en outre limiter ou supprimer le droit de préférence, également quand cela
se fait en faveur d’une ou plusieurs personnes qui ne sont pas membres du personnel de la Société ou
de I'une de ses filiales, pour autant qu’un droit d’allocation irréductible soit accordé aux actionnaires
existants lors de I'attribution des nouveaux titres.

Ce droit d’allocation irréductible doit au moins répondre aux modalités mentionnées a |'article 11.1 de
ces statuts. Sans préjudice de I'application des articles 595 & 599 du Code des sociétés, les restrictions
précités dans le cadre de la suppression ou limitation du droit de souscription ne sont pas applicables
en cas d’apport en espéces avec limitation ou suppression du droit de préférence, complémentaire a
un apport en nature dans le cadre de la distribution d’un dividende optionnel, pour autant que 'octroi
de celui-ci soit effectivement ouvert a tous les actionnaires.

En cas d’augmentation du capital avec limitation ou suppression du droit de préférence, mais avec
I'attribution d’un droit d'allocation irréductible aux actionnaires existants, il sera - en cas de
renouvellement et d’extension de son pouvoir dans le cadre du capital autorisé - habilité a augmenter



le capital social a la date et aux conditions qu’il déterminera, en une ou plusieurs fois, a concurrence
d’un montant maximum de 148.427.695,51 (i.e. a concurrence de 100% du capital social actuel).

En cas d’émission de titres contre apport en nature les conditions mentionnées & I'article 11.2 des
statuts doivent étre respectées (y inclus la possibilité de déduire un montant correspondant a la
portion des dividendes bruts non distribués). Les régles spéciales en matiére d’une augmentation de
capital en nature décrit sous article 11.2 des statuts ne sont néanmoins pas applicable en cas d’apport
du droit au dividende dans le cadre de la distribution d’un dividende optionnel, pour autant que F'octroi
de celui-ci soit effectivement ouvert a tous ies actionnaires.

En cas d’augmentation du capital en nature, le gérant sera - en cas de renouvellement et d’extension
de son pouvoir dans le cadre du capital autorisé - habilité a augmenter le capital social 3 la date et aux
conditions qu’il déterminera, en une ou plusieurs fois, a concurrence d’'un montant maximum de
29.685.539,10 (i.e. a concurrence de 20% du capital social actuel).

Fait le 1 mars 2016, —
-

De Pauw SA, .
Le gérant de WDP SCA \f

/

Représenté par son représentant permanent, Tony De Pauw



