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Continuous delivery
DELIVERY OF BUILDINGS

Befimmo beheert haar portefeuille proactief met bijzondere aandacht voor
de verwachtingen van haar huurders. Met investeringen in kwaliteitsvolle
gebouwen mikt ze op waardecreatie op lange termijn.

DELIVERY OF STORES

Befimmo positioneert zich als verantwoordelijke onderneming en eigenaar,
die vooruitloopt op de evoluties op economisch, maatschappelijk en
milieuvlak en die innoveert om waarde te creéren voor al haar betrokken
partijen.

DELIVERY OF RESULTS

Door haar langlopende cashflows zijn de resultaten van Befimmo redelijk
voorspelbaar. In deze context bereidt de Vennootschap vooruitzichten op
drie jaar voor en tracht ze degelijke resultaten te leveren.

—> p160 Brederode 13

—> p86 Meir

—> p54 Blue Tower



023.614 m?

Totale oppervlakte van de portefeuille

2.3 miljard €

Reéle waarde van de portefeuille

Jaarlijks Financieel Verslag over de maatschappelijke rekeningen en over de geconsolideerde rekeningen op 31 december 2014,
voorgelegd aan de Gewone Algemene Vergadering van aandeelhouders van 28 april 2015 en vastgelegd door de Raad van
Bestuur op 27 februari 2015. Dit Jaarlijks Financieel Verslag wordt opgesteld in overeenstemming met het Koninklijk Besluit van
13 juli 2014.

Elke verwijzing naar de portefeuille, het vermogen, de ciffergegevens en de activiteiten van Befimmo moet worden begrepen
op geconsolideerde basis, met inbegrip van deze van haar dochterondernemingen, tenzij het tegendeel blijkt uit de context

of uit een uitdrukkelijke vermelding. Sinds enkele jaren sluit Befimmo zich aan bij de verdere standaardisering van de
financiéle verslaggeving, en ook van de verslaggeving inzake Maatschappelijke Verantwoordelijkheid, om zo de kwaliteit en de
vergelijkbaarheid van de informatie te verbeteren. Daarom volgt ze de EPRA reporting guidelines en de GRI G4-richtlijnen.

Volgende verklarende icoontjes worden gebruikt:

—> @ ?

|
Dit icoon Dit icoon verwijst Dit icoon verwijst Dit icoon verwijst naar de
verwijst naar een naar de website naar de begrip- GRI G4-richtlijnen.
hoofdstuk of een van Befimmo voor penlijst, als bijlage
specifieke pagina meer informatie. bij dit Verslag, op De index van de GRI-
in dit Verslag voor pagina 220. inhoud is gepubliceerd
meer informatie. op de website van de

Vennooschap

(www.befimmo.be).

1. www.globalreporting.org



Profiel

Befimmo is een OPENBARE GEREGLEMENTEERDE VASTGOEDVENNOOT SCHAP "GVV'

naar Belgisch recht. Ze is onderworpen aan de wet
van 12 mei 2014 en aan het Koninklijk Besluit van 13 juli 2014

met betrekking tot GVV’s.

Befimmo heeft een “pure player” strategie, de Vennootschap
is namelijk gespecialiseerd in de terbeschikkingstelling van
kwaliteitsvol kantoorvastgoed, gelegen in Brussel, andere
Belgische steden en het Groothertogdom Luxemburg. Haar
portefeuille heeft een waarde van meer dan 2,3 miljard € en
omvat een honderdtal kantoorgebouwen voor een totale
opperviakte van meer dan 920.000 m?2.

—1{>“Vastgoedportefeuille”

Befimmo beschikt over een vastgoedportefeuille van hoge
kwaliteit met een bezettingsgraad van zowat 94%. Om haar
gebouwen op te waarderen en ze op lange termijn op dit
hoge kwaliteitsniveau te houden, voert Befimmo elk jaar een
investeringsprogramma uit dat de kwalitatieve en technische
prestaties van haar vastgoed verbetert, in het bijzonder op het
vlak van energieprestaties.

947%

Bezettingsgraad Beurskapitalisatie

De inkomsten uit deze gebouwen zijn recurrent en vrij
voorspelbaar. Ze komen voor twee derde van openbare
instellingen met een hoge rating, die nog voor een gemiddelde
resterende duur van zowat 10 jaar verbonden zijn.

Befimmo blijft de ambitie hebben om de taken, die bij haar
vak als vastgoedoperator horen, op een verantwoordelijke,
transparante en toekomstgerichte manier uit te oefenen:
investeren, commercialiseren, property management,
renoveren en bouwen voor eigen rekening en desinvesteren.
In haar strategische denkoefening houdt Befimmo heel sterk
rekening met de impact van duurzame ontwikkeling en in
haar dagelijkse werking staat de naleving van de regels inzake
Maatschappelijke Verantwoordelijkheid centraal.

Befimmo is genoteerd op Euronext Brussels en is sinds

maart 2009 opgenomen in de BEL 20. Op 31 december 2014
heeft ze een beurskapitalisatie van 1,4 miljard €. Befimmo

wil haar aandeelhouders een dividend aanbieden met een
rendement dat volledig spoort met haar risicoprofiel.

1,4 miljard €

Huurders uit de privésector: 30,8%

Huurders uit de openbare sector: 69,2%
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Risicofactoren

Dit hoofdstuk bevat de geidentificeerde risico’s die een effect
kunnen heblben op de Vennootschap evenals een beschrijving

van de maatregelen die de Viennootschap neemt 0M DE POTENTIELE
IMPACT VAN DEZE RISICO'S VOORAF IN TE SCHATTEN EN TE BEPERKEN. Deze
maatregelen maken het echter niet noodzakelijk mogelijk om de
potentiéle impact van alle geidentificeerde risico’s op te vangen.
Het resterende risico moet bijgevolg door de Vennootschap zelf
en, onrechtstreeks, door haar aandeelhouders worden gedragen.
De huidige financi€le en economische situatie kan bepaalde risico’s
die verbonden zijn aan de activiteit van Befimmo versterken.

Deze lijst van risico’s is gebaseerd op de informatie die gekend

IS op het ogenblik van de opmaak van dit Verslag. Andere
onbekende en onwaarschijnlijke risico’s of risico’s waarvan niet
wordt aangenomen dat ze een significante ongunstige invioed
kunnen hebben op de Vennootschap, op haar activiteiten en haar
financiéle situatie, kunnen bestaan. De lijst van risico’s die in dit
hoofdstuk is opgenomen, is niet exhaustief.

La Plaine

2 - Befimmo - Jaarlijks Financieel Verslag 2014 - Risicofactoren



Belangrijkste marktgebonden risico’s

Risico van geografische
en sectorconcentratie

Beschrijving van het risico

De portefeuille van Befimmo is sectoraal en geografisch niet erg
gediversifieerd. Hij bestaat uit kantoorgebouwen die voornamelijk
in Brussel en zijn economisch Hinterland gelegen zijn (67% van
de portefeuille op 31 december 2014).

—1{> “Vastgoedportefeuille”

Potentiéle impact

Door deze geografische en sectorconcentratie is de Vennoot-
schap gevoelig voor de evolutie van de Brusselse kantoorvast-
goedmarkt.

Maatregelen om het risico te beperken

en te beheersen

Befimmo spitst haar investeringsstrategie toe op kwaliteitsvolle
kantoorgebouwen op locaties waar de schaarste de waarde
bepaalt, zoals in de stadscentra in Belgié en in het Groothertog-
dom Luxemburg. Dit maakt de gebouwen in principe aantrekke-
lijker en houdt ook een betere bezettingsgraad in. Zo is Befimmo
minder gevoelig aan een eventuele achteruitgang van de markt.

Risico’s van huurleegstand

Beschrijving van de risico’s
Momenteel wordt de kantoorvastgoedmarkt gekenmerkt door een
aanbod dat de vraag overtreft.

De Vennootschap staat bloot aan de risico’s die verband houden
met het vertrek van haar huurders en de heronderhandeling van
hun huurovereenkomsten. Het gaat onder meer om volgende
risico’s: het risico van verlies en/of daling van inkomsten, het risico
van de negatieve omslag van de huurprijzen, het risico van druk
op de voorwaarden voor vernieuwingen en de toekenning van
huurvrije periodes, het risico van de daling van de reéle waarde,
enz. Befimmo staat ook bloot aan de impact van beleidsmatige
beslissingen van haar huurders om hun behoeften aan kantoorop-
perviaktes te optimaliseren.

Potentiéle impact

De realisatie van dit risico zou kunnen leiden tot een geringere
bezettingsgraad en tot een lager operationeel resultaat van de
portefeuille. Op jaarbasis zou een schommeling van 1% in de
bezettingsgraad van de portefeuille van de Vennootschap zo een
weerslag van zowat 1,23 miljoen € op het operationeel vast-
goedresultaat kunnen hebben.

1. Berekend op basis van de reéle waarde.
2. Berekend op basis van de lopende jaarlijkse huurinkomsten.

De directe kosten die aan de huurleegstand verbonden zijn, of
dus de kosten en taksen op leegstaande gebouwen, komen op
31 december 2014 neer op -3,59 miljoen €. Dit vertegenwoordigt
ongeveer 2,57% van de totale huurinkomsten.

Maatregelen om het risico te beperken en te beheersen
Om deze risico’s te beperken, investeert de Vennootschap in kwa-
liteitsgebouwen en beheert ze actief haar relatie met haar klanten,
om een hoge tevredenheidsgraad te behouden. De internalise-
ring van het property management laat de Vennootschap toe
rechtstreeks vat te hebben op deze activiteit die belangrijk is in de
dagelijkse relatie met haar huurders.

Het behoud van de cashflows van Befimmo hangt voornamelijk
af van het op lange termijn veilig stellen van haar huurinkomsten.
Zodoende tracht de Vennootschap een vrij groot deel van haar
vastgoedportefeuille te verhuren op basis van lange-termijn-huur-
overeenkomsten en/of “multi-let”-verhuringen, wat het mogelijk
maakt om de huurrisico’s te spreiden.

Sinds december 2006 (verwerving van Fedimmo) bleef de gemid-
delde duur van de huurovereenkomsten van Befimmo rond 9 jaar.

Risico’s in verband met de
huurders

Beschrijving van de risico’s
De Vennootschap is blootgesteld aan de risico’s inzake het finan-
cieel onvermogen van haar huurders.

Potentiéle impact

Het financieel onvermogen van huurders kan meebrengen dat
huurinkomsten verloren gaan, dat huurlasten stijgen voor de Ven-
nootschap omdat ze niet meer kunnen gerecupereerd worden en
dat er onverwacht ruimtes leeg komen te staan. De Vennootschap
staat bloot aan het risico dat een nieuwe huurovereenkomst wordt
afgesloten onder minder goede voorwaarden.

Maatregelen om het risico te beperken en te beheersen

Om het wanbetalingsrisico te beperken, analyseert de Ven-
nootschap vooraf de financiéle gezondheid van haar potentiéle
klanten. Bovendien wordt, zoals gebruikelijk op de markt, van de
huurders uit de privé-sector een huurwaarborg gevraagd. Huur-
ders uit de overheidssector (Belgische Federale Staat, Vlaams
Gewest en Europese Instellingen), die een groot aandeel in de
portefeuille van de Vennootschap vertegenwoordigen (69,2%? op
31 december 2014), geven echter meestal geen huurwaarborg.
Daarnaast wordt een doorlopende opvolgingsprocedure voor de
onbetaalde vorderingen toegepast.

Risicofactoren - 3



Risicofactoren

Belangrijkste risico’s verbonden
aan de vastgoedportefeuille

Risico verbonden aan de reéle
waarde van de gebouwen

Beschrijving van het risico

De Vennootschap is blootgesteld aan het risico van negatieve
schommelingen in de reéle waarde van haar portefeuille, die blijkt
uit de onafhankelijke expertises.

Daarnaast is de Vennootschap blootgesteld aan het risico van

de over- of onderwaardering van de gebouwen door de vastgoe-
dexperts ten opzichte van de werkelijke marktsituatie. Dit risico is
nog nadrukkelijker in marktsegmenten waarin het beperkte aantal
transacties de experts weinig vergelijkingspunten geeft. Dit is
momenteel in het bijzonder het geval voor de gedecentraliseerde
zone en de rand van Brussel (10,6%' van de portefeuille) en alge-
mener in de Belgische provinciesteden.

Potentiéle impact

De negatieve variatie in de reéle waarde van de portefeuille heeft
een effect op het nettoresultaat, op het eigen vermogen en op de
schuld en de LTV-ratio van de Vennootschap.

Op basis van de gegevens per 31 december 2014 zou een
waardevermindering van 1% in het vastgoedpatrimonium een
impact hebben van zowat -23 miljoen € op het nettoresultaat, wat
zou leiden tot een variatie van ongeveer -1,03 € op de intrinsieke
waarde per aandeel en van nagenoeg +0,46% op de schuldratio?
en van zowat +0,45% op de LTV-ratio.

Maatregelen om het risico te beperken en te beheersen
De omvang van de risico’s die verbonden zijn aan de negatieve
variatie in de reéle waarde wordt afgezwakt door het investerings-
beleid van Befimmo, dat gekenmerkt wordt door investeringen

in kwaliteitsvolle en goed gelegen kantoorgebouwen die stabiele
inkomsten op lange termijn bieden: deze gebouwen zijn historisch
minder onderhevig aan de volatiliteit van hun reéle waarde.

De regelgeving verplicht een rotatie van de onafhankelijke experts.
Befimmo informeert haar experts geregeld en organiseert onder
meer vergaderingen en bezoeken aan gebouwen.

Risico verbonden aan
een ontoereikende
verzekeringsdekking

Beschrijving van het risico
De Vennootschap is blootgesteld aan het risico dat ernstige
schadegevallen haar gebouwen treffen.

1. Berekend op basis van de reéle waarde op 31 december 2014.
2. De schuldratio wordt berekend overeenkomstig het Koninklijk Besluit van 13 juli 2014.

Potentiéle impact

Bij een schadegeval horen altijd kosten om het getroffen gebouw
weer in orde te brengen. Een groot schadegeval kan leiden tot de
opzegging van de huurovereenkomst, omdat ze geen voorwerp
meer heeft. Dit kan het operationeel resultaat van de portefeuille
verlagen en de reéle waarde van de portefeuille doen dalen.

Maatregelen om het risico te beperken en te beheersen
Om dit risico af te zwakken, zijn de gebouwen van de
geconsolideerde portefeuille van Befimmo gedekt door
verschillende verzekeringspolissen (risico’s van brand, storm,
waterschade, enz.) die het verlies van huurinkomsten dekken
gedurende een beperkte periode: in principe de nodige tijd voor de
heropbouw. Op 31 december 2014 zijn de gebouwen gedekt voor
een totale waarde (nieuwbouwwaarde, zonder de grondwaarde)
van 2.123,6 miljioen €.

—1{> “Vastgoedverslag”

Risico op waardevermindering
van de gebouwen

Beschrijving van het risico

De Vennootschap is blootgesteld aan het risico van waardever-
mindering van haar gebouwen door slijtage. Bovendien bestaat
het risico dat de gebouwen niet meer voldoen aan de toene-
mende (wettelijke of maatschappelijke) vereisten, meer bepaald
op het gebied van duurzame ontwikkeling (energieprestatie, enz.).

Potentiéle impact

Verouderde en aangetaste gebouwen verhogen het risico van
huurleegstand. Er zijn dan investeringen nodig om het gebouw
aan te passen aan de reglementaire eisen en aan de verwachtin-
gen van de huurders.

Maatregelen om het risico te beperken en te beheersen
Befimmo ziet er op toe om haar gebouwen in een goede staat van
werking te bewaren en om ze op peil te houden in het kader van
hun technische, energieprestaties, enz. Dit gebeurt aan de hand
van een inventaris waarin de nodige preventieve en corrigerende
onderhoudswerken worden bepaald en via een programma van
werken. Befimmo dekt ook een groot deel van haar gebouwen
met onderhoudscontracten van het type “totale waarborg™.

Op 31 december 2014 is 70% van de geconsolideerde porte-
feuille door een contract van het type "totale waarborg” gedekt.

Trouw aan één van de grote principes in duurzame ontwikkeling,
namelik de “vermindering aan de bron™ van de milieu-impact, volgt
Befimmo de evolutie van de bestaande wetgeving nauw op, loopt
vooruit op toekomstige regelgeving en analyseert de sectorstudies,
om zo snel mogelijk de nieuwe technologieén en managementmid-
delen te kunnen toepassen in haar renovatieprojecten.

3. Een onderhoudscontract met een luik “totale waarborg” omvat alle preventieve en corrigerende onderhoudsactiviteiten die tijdens de hele duur van het contract moeten uitgevoerd
worden, voor een geplafonneerde prijs, zodat de eigenaar beschermd is tegen onverwachte hoge uitgaven.
4. Dit wil zeggen stroomopwaarts handelen, als het mogelijk is, bij het ontwerp van een project, eerder dan stroomafwaarts met corrigerende maatregelen aan een bestaand gebouw.
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Risico verbonden aan de
uitvoering van werken

Beschrijving van het risico

De Vennootschap is blootgesteld aan de risico’s van vertraging,
aantasting van het milieu, budgetoverschrijding en organisatori-
sche problemen bij de uitvoering van grootscheepse werken in de
gebouwen uit haar portefeuille. Ze wordt ook blootgesteld aan het
risico van onvermogen en niet-naleving van de lastenboeken door
haar aannemers.

Potentiéle impact

Problemen bij de uitvoering van de werken kunnen het resultaat
van de Vennootschap aantasten omdat huurinkomsten verloren
gaan en/of omdat er hogere kosten zijn. Bovendien kan dit ook de
reputatie van de Vennootschap negatief beinvioeden.

Maatregelen om het risico te beperken en te beheersen
Er werd een gedetailleerde opvolging van de technische aspecten,
het budget en de planning ingevoerd om de risico’s verbonden
aan de uitvoering van deze werken te beheersen. Bovendien
voorzien de contracten met de aannemers meestal in verschillende
maatregelen om deze risico’s te beperken (maximumprijs, boete bij
laattijdige uitvoering, enz.). Befimmo evalueert ook geregeld haar
belangrijkste leveranciers en dienstverleners en controleert onder
meer de sociale en fiscale schulden van haar medecontractanten.

Op milieuviak werden specifieke maatregelen — die de vigerende
regelgeving naleven en in sommige gevallen overtreffen — opgenomen
in de lastenboeken en contracten voor de aanbesteders. De naleving
van deze milieumaatregelen wordt opgevolgd tidens de werken

(met name door externe milieucodrdinatoren, ISO 14001-procedures,
audits op de bouwplaats, BREEAM-assessoren, enz.).

Milieurisico

Beschrijving van het risico

In het beheer van haar portefeuille wordt de Vennootschap bloot-
gesteld aan de milieurisico’s die bijvoorbeeld verbonden zijn aan

de vervuiling van de bodem, het water, de lucht (hoge CO,-uit-
stoot) en ook het geluid.

Potentiéle impact

Gezien haar vastgoedactiviteit in ruime zin kan de realisatie van
dergelijke risico’s het milieu aantasten en ook hoge kosten mee-
brengen voor Befimmo en haar imago negatief beinvioeden.

Maatregelen om het risico te beperken en te beheersen
Befimmo hanteert een verantwoordelijke aanpak, waarmee ze al
sinds vele jaren de nodige acties wil opzetten om de milieu-impact
van de activiteiten waarop ze controle heeft en die ze rechtstreeks
beinvioedt, te beperken. Zo gebeuren er tijdens renovatie- en/

of bouwwerken controles op de bouwplaats en worden voor de
portefeuille in exploitatie de milieuvergunningen nageleefd.

Bovendien kan Befimmo, dankzij haar Milieumanagementsysteem
(“MMS”) dat beantwoordt aan de ISO 14001-norm, maximaal
vooruitlopen op de milieurisico’s, zowel op strategisch viak
(aankoop, grote renovatie, enz.), als operationeel (onderhoud

van het gebouw, gebruik van het gebouw, enz.).

Risico in het kader van
fusie-, overname- of
splitsingsverrichtingen

Beschrijving van het risico

Een groot aantal gebouwen in Befimmo’s vastgoedportefeuille
werd verworven in vennootschappen die vervolgens in Befimmo
overgenomen of gefusioneerd worden. Het is dus niet uit te sluiten
dat bij deze transacties de waarde van bepaalde activa overge-
waardeerd wordt of dat verborgen passiva op de Vennootschap
worden overgedragen.

Potentiéle impact

De vaststelling dat een herwaardering van bepaalde activa of de
boeking van bepaalde passiva nodig is, kan leiden tot een econo-
misch verlies voor de Vennootschap.

Maatregelen om het risico te beperken en te beheersen
De Vennootschap heeft de voorzorgen genomen die gebruike-

lijk zijn bij dit soort transacties, onder meer door de uitvoering

van due diligence-audits van de ingebrachte panden en van de
overgenomen of gefusioneerd vennootschappen die soms kunnen
leiden tot het bekomen van garanties.

Belangrijkste economische en financiéle risico’s

Inflatie- en deflatierisico

Beschrijving van het risico

In de huurovereenkomsten van Befimmo zijn clausules opgeno-
men met betrekking tot de indexering van de huurprijzen volgens
de evolutie van de gezondheidsindex. Zodoende staat de Ven-
nootschap bloot aan een risico van deflatie van haar inkomsten.
Daarnaast staat Befimmo ook bloot aan het risico dat de kosten
die ze moet dragen, geindexeerd worden op een basis die sneller
evolueert dan de gezondheidsindex.

5. Op basis van de lopende huur op 31 december 2014.

Potentiéle impact

De impact van de aanpassingen van de huurprijzen kan geraamd
worden op 1,4 miljoen € op jaarbasis (zonder bescherming),

per percent variatie van de gezondheidsindex.

Maatregelen om het risico te beperken en te beheersen
Wat het deflatierisico betreft, is 89,33%° van de huurovereenkom-
sten van de geconsolideerde portefeuille van Befimmo gedekt,
op de gebruikelijke wijze, tegen het effect van een eventuele
negatieve indexering (45,25% voorziet een bodem op het niveau
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Risicofactoren

van de basishuurprijs en 44,08% bevat een clausule die tot gevolg
heeft dat de bodem op het niveau van de laatst betaalde huur
wordt gelegd). Het saldo van de huurovereenkomsten, namelijk
10,67%, voorziet niet in een bodem.

In haar relaties met de aannemers tracht Befimmo dit risico te
beperken met contractuele akkoorden.

Risico verbonden aan de evolutie
van de rentevoeten

-—'D “Financiéle structuur ”

Beschrijving van het risico

De financiéle kosten zijn de grootste post van de lastenrekening
van de Vennootschap. Ze worden beinvioed door de schommelin-
gen van de rentevoeten op de financiéle markten.

Potentiéle impact

Hogere rentevoeten leiden tot een stijging van de financiéle kosten
en verminderen het nettoresultaat en de EPRA earnings.

Maatregelen om het risico te beperken en te beheersen

De Vennootschap heeft een beleid van indekking van haar ren-
tevoetrisico ingevoerd dat bestaat uit de financiering tegen vaste
rentevoeten van een deel van haar schuld en de afsluiting van
financiéle instrumenten van het type IRS of CAP-optie op een deel
van haar schuld tegen variabele rentevoeten.

Op basis van de totale schuldenlast op 31 december 2014 is een
deel van de schuld, namelijk 605,56 miljoen € (of 58,6% van de
totale schuld) gefinancierd tegen vaste rentevoeten (conventionele
vaste rentevoeten of met IRS vastgelegde rentevoeten). Het saldo
van de schuld, of 427,77 miljoen €, is tegen variabele rentevoeten
aangegaan. Een deel daarvan is (in de hoogte) beperkt aan de
hand van optionele instrumenten (CAP/COLLAR?).

Als er geen dekking is, zou de impact van een verhoging van de
marktrentevoeten van 0,25%, op basis van de schuldstaat en van
de Euribor-rentevoeten op 31 december 2014 (die allemaal ver-
ondersteld worden gelijk te blijven over een periode van 12 maan-
den), tot een geraamde verhoging van de financiéle kosten van
1,236 milioen € leiden (op jaarbasis). Daarentegen zou een daling
van de marktrentevoeten met 0,25% de financiéle kosten met een
geraamde 1,064 miljoen € doen dalen (op jaarbasis).

Op basis van de ingevoerde indekkingen, de schuldstaat en de
Euribor-tarieven op 31 december 2014 (die verondersteld worden
dezelfde te blijven over een periode van 12 maanden), zou de
impact van een verhoging van de marktpercentages van 0,25%
de financiéle kosten met een geraamde 1,026 miljoen € verhogen
(op jaarbasis). Daarentegen zou een daling van de marktrente-
voeten van 0,25% leiden tot een geraamde vermindering van de
financiéle lasten van 0,854 miljoen € (op jaarbasis).

Risico verbonden aan de evolutie
van de kredietmarges

Beschrijving van het risico

De financieringskost van de Vennootschap hangt ook af van de kre-
dietmarges die door de banken en op de financiéle markten worden
geéist. Deze financieringsmarges evolueren in functie van de globale
economische toestand, maar ook van de regelgeving, in het bizonder
voor de banksector (de zogenoemde "Bazel lll”-regels).

Potentiéle impact

De verhoging van de kredietmarges leidt tot hogere financi-
ele kosten, wat uiteraard de EPRA earnings en het netto-
resultaat aantast.

Maatregelen om het risico te beperken en te beheersen
Om dit risico te beperken, spreidt de Vennootschap de maturiteit
van haar financieringen in de tijd en diversifieert ze haar financie-
ringsbronnen. Ze tracht ook die instrumenten te gebruiken die het
haar mogelijk maken om het niveau van de betaalde marges te
optimaliseren (bijvoorbeeld door het gebruik van een handelspa-
pierprogramma op korte termijn, gekoppeld aan back-uplijnen op
lange termijn of door overdrachten van vorderingen op toekom-
stige huurgelden).

—‘b “Financiéle structuur”

Wisselkoersrisico

Beschrijving van het risico

Befimmo investeert uitsluitend in de eurozone en is niet van plan
om wisselkoersrisico’s te nemen voor de investeringen, inkomsten
en financieringen.

In mei 2012 deed ze echter een private obligatieplaatsing in de
Verenigde Staten (US Private Placement (USPP)) in US Dollar en in
Pond Sterling.

Potentiéle impact

Financieringsverrichtingen in vreemde valuta stellen de Vennoot-
schap bloot aan het risico van de impact van een minder gunstige
wisselkoers van de Euro ten opzichte van deze valuta.

Maatregelen om het risico te beperken en te beheersen
Wanneer de Vennootschap financieringen aangaat buiten de
eurozone, zoals ze in mei 2012 deed, dekt ze het transactioneel
en omrekeningswisselkoersrisico onmiddellijk af met de verwer-
ving van valutatermijncontracten (Cross Currency Swaps), die het
mogeliik maken om de schommelingen van de wisselkoersen op
de terugbetalingen van rente en kapitaal door de Vennootschap
volledig te compenseren.

1. Het aangaan van COLLAR maakt het mogelijk om de impact van de stijging van de rentevoeten te plafonneren (CAP), maar houdt ook de verbintenis in om een minimale rentevoet te

betalen (FLOOR).
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Risico verbonden aan de variatie in
de reéle waarde van de financiéle
activa en verplichtingen die tegen
hun reéle waarde worden geboekt

Beschrijving van het risico

De schommeling in de vooruitzichten voor de evolutie van de
rentevoeten veroorzaakt een schommeling in de reéle waarde van
de financiéle activa en verplichtingen die tegen hun reéle waarde
geboekt worden.

Potentiéle impact

Als de rentecurves van de Euro, de US Dollar en de Pond Sterling
op 31 december 2014 met 0,5% onder de curves van de refe-
rentievoeten zouden gelegen hebben, zou de schommeling in de
reéle waarde van de financiéle activa en verplichtingen die tegen
hun reéle waarde worden geboekt, -14,905 miljoen € hebben
bedragen. In de omgekeerde hypothese zou de schommeling
+15,670 miljoen € hebben belopen.

De schommeling in de wisselkoersen Euro-US Dollar en Euro-
Pond Sterling kan ook een aanzienlijke invioed hebben op de reéle
waarde van de USPP-schuld in US Dollar en Pond Sterling.

Maatregelen om het risico te beperken en te beheersen
De variatie in de reéle boekwaarde van de USPP-schuld wordt
echter ruim gecompenseerd door een variatie in omgekeerde zin
van de Cross Currency Swaps (CCS), de dekkingsinstrumenten
die tegelijk met de financiering werden verworven.

De impact van de variatie in de reéle waarde van de financiéle
activa en verplichtingen kan deels afgezwakt worden door de
combinatie van dekkingsinstrumenten (options en swaps).

Op 31 december 2014 bedraagt de reéle nettowaarde van alle
dekkingsinstrumenten -8,24 miljoen €.

Risico verbonden aan de evolutie
van de rating van de Vennootschap

Beschrijving van het risico

De financieringskost van de Vennootschap wordt, onder meer,
beinvioed door de rating die Standard & Poor’s haar geeft.

De rating wordt toegekend op basis van de beoordeling van het
zakelijk en het financieel risicoprofiel van de Vennootschap.

Potentiéle impact

Een neerwaartse herziening van de rating zou het moeilijker maken
om aan nieuwe financieringen te komen en, wanneer de rating van
BBB naar BBB- zou verlaagd worden, een bijlkomende geraamde
financi€le kost van ongeveer 0,62 milioen € meebrengen, op basis
van de schuldstructuur op 31 december 2014. Een dergelike
herziening zou daarnaast ook een negatieve impact kunnen hebben
op het imago van de Vennootschap bij de investeerders.

Maatregelen om het risico te beperken en te beheersen
De Vennootschap onderzoekt geregeld de criteria (ratio’s) die gel-
den voor de bepaling van haar rating en analyseert de potentiéle
impact van haar beslissingen op de evolutie van die rating, evenals
de toekomstgerichte evolutie van deze ratio’s.

Risico in verband met
de financiéle liquiditeit

Beschrijving van het risico

Befimmo is blootgesteld aan een liquiditeitsrisico verbonden met
de vernieuwing van haar financieringen op de vervaldag of dat
verband houdt met nodige bijkomende financiering om haar ver-
bintenissen na te komen. De Vennootschap zou ook aan dit risico
kunnen blootgesteld worden in het kader van de opzegging van
haar financieringscontracten.

Potentiéle impact

De Vennootschap zou misschien nieuwe financieringen moeten
aangaan tegen een hogere kostprijs of bepaalde activa moeten
verkopen tegen voorwaarden die niet optimaal zijn.

Maatregelen om het risico te beperken en te beheersen
Om dit risico te beperken, diversifieert de Vennootschap haar
financieringsbronnen. Op 31 december 2014 bestond 56,2% van
haar schuld uit bankfinancieringen bij 7 instellingen. Het saldo
bestaat uit een aantal obligatie-uitgiftes (twee retailobligaties, een
private plaatsing van obligaties in de Verenigde Staten (USPP) en
twee private plaatsingen in Europa).

Op 31 december 2014 beschikt de Vennootschap over

209,3 miljoen € aan bevestigde ongebruikte lijnen, kasgelden
inbegrepen maar zonder een kredietlijn op korte termijn voor een
bedrag van 50 miljioen €. De Vennootschap wil doorlopend een
welbepaald bedrag aan ongebruikte kredietlijnen aanhouden,
om zo dit risico te kunnen dekken.

Daarnaast vereist artikel 24 van het Koninklijk Besluit van

13 juli 2014 dat GVV's een financieel plan opmaken voor de FSMA,
wanneer de geconsolideerde schuldratio boven de 50% zou gaan.

Op 31 december 2014 ligt de schuldratio van Befimmo op 47,48%.

Risico verbonden aan
de bancaire tegenpartijen

Beschrijving van het risico

Bij een financiéle instelling een financiering aangaan of in een dek-
kingsinstrument beleggen, houdt een tegenpartijrisico in wanneer
deze instelling in gebreke zou blijven.

Potentiéle impact

De Vennootschap zou zich in een situatie kunnen bevinden waarin
ze niet kan beschikken over de bestaande financieringen of over
de kasstromen waar ze recht op heeft in het kader van dekkings-
instrumenten.

Maatregelen om het risico te beperken en te beheersen

Bijgevolg zorgt Befimmo voor een diversifiéring in haar relaties

met banken en heeft ze, op 31 december 2014, zakenrelaties met

verschillende banken:

> op 31 december 2014 zijn aan Befimmo voor 697 miljoen €
banklijnen toegekend. Deze financieringen werden met volgende
banken aangegaan, in alfabetische volgorde: BayernLB, BECM
(groep CM-CIC), Belfius, BNP Paribas Fortis, ING, KBC en RBS;

> de bancaire tegenpartijen wat de dekkingsinstrumenten betreft,
ziin Belfius, BNP Paribas Fortis, ING, KBC en RBS.
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Risicofactoren

Het financieel model van Befimmo is op een structurele schuld
gestoeld. Daarom is haar positie in contanten bij financiéle
instellingen structureel zeer beperkt. Deze bedraagt 0,1 miljioen €
op 31 december 2014, ten opzichte van 1,52 miljoen € op

31 december 2013.

Risico verbonden aan
de verplichtingen die de
financieringscontracten inhouden

Beschrijving van het risico

De Vennootschap is blootgesteld aan het risico dat haar financie-
ringscontracten zouden worden geannuleerd, heronderhandeld
of voortijdig opgezegd, in het geval ze de verbintenissen die
werden aangegaan bij de ondertekening van deze contracten
niet zou nakomen, met name inzake bepaalde financiéle ratio’s
(covenants). Daarnaast wordt in bepaalde financieringscontracten

ook bepaald dat een boete moet betaald worden bij vervroegde
opzegging.

Wanneer de Vennootschap een financiéle transactie uitvoert op
een buitenlandse markt, wordt ze blootgesteld aan wetgeving en
tegenpartijen die ze minder goed kent.

Potentiéle impact

Wanneer een financieringscontract in het gedrang komt, zou de
Vennootschap andere financieringen moeten aangaan tegen een
mogelijk hogere kostprijs, of bepaalde activa moeten verkopen
onder minder optimale voorwaarden.

Maatregelen om het risico te beperken en te beheersen
De Vennootschap onderhandelt met haar tegenpartijen covenant-
niveaus die verenigbaar zijn met haar geraamde vooruitzichten wat
betreft de evolutie van deze indicatoren en analyseert geregeld de
evolutie van deze vooruitzichten.

Belangrijkste risico’s verbonden aan de regelgeving

Risico van gerechtelijke
procedures

Beschrijving van het risico
De Vennootschap is partij in gerechtelijke procedures en kan dat
ook in de toekomst nog zijn.

Potentiéle impact

Op heden is Befimmo verwikkeld in enkele gerechtelijke procedu-
res die globaal (volgens de informatie waarover de Vennootschap
beschikt op de datum van het huidig Verslag), geen belangrike
weerslag kunnen hebben op Befimmo. Het is namelijk zeer weinig
waarschijnlijk dat de eruit resulterende verplichtingen zich realise-
ren en/of het gaat om onaanzienlijke bedragen.

Maatregelen om het risico te beperken en te beheersen
De Vennootschap beschikt over een juridisch team met de nodige
competenties om de contractuele verbintenissen die ze aangaat
op haar vakgebieden te analyseren en om toe te zien op de
nauwgezette naleving van de vigerende regelgeving. Ze doet ook
geregeld een beroep op externe adviseurs.

Regelgeving

Beschrijving van het risico

De Vennootschap is blootgesteld aan de evolutie van de alsmaar
toenemende en complexere wetten en regels en ook aan de
mogelijke evolutie van hun interpretatie of toepassing door de
administraties of de rechtbanken. Dit geldt onder meer op fiscaal
vlak (bijvoorbeeld de bepalingen en omzendbrieven over de
roerende voorheffing, de notionele intresten of de anti-misbruikbe-
palingen) op milieuviak en op stedenbouwkundig viak.
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Potentiéle impact

De evolutie en de niet-naleving van de regelgeving stelt de Ven-
nootschap bloot aan het risico dat ze aansprakelijk wordt gesteld,
of burgerlijke, strafrechtelijke of administratieve sancties oploopt,
en ook aan het risico dat vergunningen niet worden afgeleverd of
vernieuwd. Dit zou een negatieve invioed kunnen hebben op de
activiteit, het resultaat, de rentabiliteit, de financi€le situatie en/of
de vooruitzichten van de Vennootschap.

Maatregelen om het risico te beperken en te beheersen
De Vennootschap beschikt over een juridisch team met de nodige
competenties om toe te zien op de nauwgezette naleving van

de vigerende regelgeving en om proactief vooruit te lopen op de
evolutie van deze wetgeving (reglementair toezicht). Ze doet ook
een beroep op externe adviseurs.

GVV-statuut

Beschrijving van het risico

In het geval van verlies van het statuut van GVV, zou de Vennoot-
schap niet langer het gunstig fiscaal transparantiestelsel voor
GWV’s genieten. De Vennootschap is bovendien onderhevig aan
het risico van toekomstige ongunstige wijzigingen aan dit stelsel.

Potentiéle impact

Het verlies van een erkenning wordt meestal beschouwd als een
geval voor vervroegde terugbetaling, door verval van de termijn-
bepaling (“acceleration”) van de kredieten die de Vennootschap
aanging. Toekomstige ongunstige wijzigingen aan het GVV-stel-
sel zouden ook een vermindering van de resultaten of van de
intrinsieke waarde kunnen veroorzaken of de schuldratio verhogen
(bijvoorbeeld door de toepassing van nieuwe boekhoudkundige
regels), de maximale schuldratio verminderen of de omvang van
de verplichte uitkering van dividenden aan de aandeelhouders van
een GV kunnen beinvioeden.



Maatregelen om het risico te beperken en te beheersen
De Vennootschap beschikt over een juridisch team dat erop
toeziet dat alle wetgeving wordt nageleefd en dat proactief vooruit
wordt gelopen op de evolutie van deze wetgeving (reglementair
toezicht). Ze doet ook een beroep op externe adviseurs.

Fiscaal stelsel

Als Gereglementeerde Vastgoedvennootschap geniet de Vennoot-
schap een specifiek fiscaal stelsel. Het was de bedoeling van de
wetgever dat de GVV een grote transparantie van een vastgoed-
belegging zou waarborgen en mogelijk zou maken om maximale
cashflows uit te keren en tegelijk bepaalde voordelen te genieten.
Zo geniet de GVV onder meer een lagere vennootschapsbelas-
ting, voor zover haar resultaten voor minimaal 80% worden uitge-
keerd. De resultaten (huurinkomsten en meerwaarden uit realisatie

min de exploitatiekosten en de financiéle lasten) zijn vrijgesteld van
de vennootschapsbelasting wat de GVV betreft'.

Bij de berekening van de exit tax wordt rekening gehouden

met de bepalingen van de circulaire Ci.RH.423/567/729 van

23 december 2004, waarvan de interpretatie of de praktische
toepassing kunnen evolueren. De reéle waarde van een vastgoed,
zoals in de genoemde circulaire bedoeld, wordt berekend na aftrek
van de registratiekosten of de BTW. Deze reéle waarde verschilt
van (en kan dus ook lager liggen dan) de reéle waarde van het
vastgoed die in de IFRS-balans van de GV staat. Een evolutie
van deze circulaire zou potentieel de basis waarop de exit tax
wordt berekend, kunnen optrekken. Befimmo schikt zich op alle
punten naar de vigerende regelgeving en naar de bepalingen van
de voornoemde circulaire, voor de berekening van de exit taxes
die ze verschuldigd is in het kader van de operaties die eraan
onderworpen zijn.

Belangrijkste operationele risico’s

Operationeel risico

Beschrijving van het risico

Risico van verlies of winstderving als gevolg van het falen of
tekortschieten van interne processen, personen, systemen of
externe gebeurtenissen (fraude, natuurramp, menselijke fout,
uitvallen van informatiesystemen, enz.).

De continuiteit van de activiteit wordt gedefinieerd als alle maatre-
gelen die het mogelijk maken om, in geval van crisis en eventueel
in verminderde mate, de activiteiten en de essentiéle diensten
voort te zetten en vervolgens de activiteit zoals gepland te hervat-
ten. Dit betreft zowel de functionele aspecten als de informatica.

Potentiéle impact

Verlies of diefstal van gevoelige gegevens, financieel verlies door
fraude, onderbreking van de activiteit wanneer systemen uitvallen
en processen tekortschieten.

Maatregelen om het risico te beperken en te beheersen
De Vennootschap beschikt over een corporate-governancechar-
ter en een ethische code die door de Raad van Bestuur werden
opgesteld. De ethische code legt de naleving van ethische
waarden op in de relaties die Befimmo heeft met haar klanten,
haar team, haar partners en ook haar aandeelhouders. Deze
documenten worden ter kennis gebracht van de teamleden, staan
op de intranetsite en zijn ook te vinden op de website van de Ven-
nootschap. Bovendien werd er een DRP (Disaster Recovery Plan)
opgesteld. Op basis van het type gegevens, worden back-ups
gemaakt met verschillende technieken (tweevoudige infrastructu-
ren, dagelijkse online back-up en op tape). Er worden maatregelen
genomen om de toegang tot de gegevens van de Vennootschap
te organiseren. De externe informaticasupport gebeurt door

twee partners waarmee een SLA (Service Level Agreement) werd
gesloten.

1. Maar niet voor haar dochterondernemingen, die geen IGVV's zijn.

Risico verbonden aan de
teamleden

Beschrijving van het risico
De Vennootschap is blootgesteld aan een zeker risico wan-
neer bepaalde “kernmedewerkers” weggaan.

Potentiéle impact

Het verlies van kerncompetenties van de Vennootschap
kan ertoe leiden dat ze een aantal doelstellingen later dan
gepland verwezenlijkt.

Maatregelen om het risico te beperken en te beheersen
Befimmo schenkt bijzondere aandacht aan het welziin van
haar medewerkers. Ze hanteert marktconforme vergoedingen,
die een stuk boven de toepasselijke minimumbarema’s liggen.

Bovendien hecht Befimmo veel belang aan het beheer van
de competenties van de leden van haar ploeg. Befimmo
voerde een procedure in voor de opvolging van het proces
voor de integratie van nieuwe medewerkers (systeem van
peterschap, enz.). Er is ook een proactieve opvolging bij ver-
wacht vertrek om de kennis, in de mate van het mogelijke,
optimaal over te dragen.
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Beheersverslag

Brief aan de aandeelhouders

G4-1

Geachte Aandeelhouders,

Met een return van meer dan 26% op het Befimmo-aandeel,
het dividendsaldo van mei en het voorschot van december
inbegrepen, was 2014 dus ongetwijfeld een mooi jaar voor
u. Dat geldt trouwens voor de meeste beleggers op de
aandelenmarkten.

Wij zijn daar natuurlijk erg blij mee, maar het mag ons zeker
niet misleiden.

De economische omgeving in Europa in het algemeen, en

in Belgié in het bijzonder, blijft nogal bedrukt, zonder groei
en zonder inflatie. Blijkbaar berusten de rendementen die

in 2014 op de “equity”-markten genoteerd werden, eerder
op een gebrek aan alternatieven voor beleggingen met
fatsoenlijke rendementen dan op de goede gezondheid van
de economie. Sinds begin 2015, ondanks het feit dat de
Wereldbank de economische vooruitzichten naar beneden
herzag, lijkt de stijgende trend van de beursmarkten zich nog
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sterker af te tekenen. Deze evolutie wordt beinvioed door
de recente beslissing van de Europese Centrale Bank om
massaal nieuwe liquide middelen in de financiéle markten te
injecteren.

In deze heel aparte sfeer, die we zelfs nooit eerder kenden,
blijft Befimmo zich vastberaden toeleggen op haar basisvak.
Ze trekt volop partij van haar operationele troeven en blijft
tegelijk waakzaam voor de volatiliteit van de financiéle mark-
ten, waarop ze natuurlijk geen enkel vat heeft.

De kwaliteit van haar portefeuille is haar grootste concur-
rentievoordeel. Dat is wat Befimmo onderscheidt van veel
andere REITS (Real-Estate Investment Trusts). De hoekste-
nen van ons vak zijn natuurlijk onze huurklanten, die altijd
ons grootste respect zullen krijgen, omdat zij de inkomsten
genereren die wij u in de vorm van dividenden uitkeren.

Het is ondanks alles het gebouw dat waarde genereert:
omdat het aantrekkelijk is, omdat het na de afloop van een
huurovereenkomst nieuwe belangstellende kandidaat-huur-



ders aantrekt, omdat het in de buurt van grote openbare
verkeersknooppunten ligt, omdat het flexibel genoeg is om
te beantwoorden aan de organisatiecriteria van de huurders,
omdat het concurrerend is, zowel op het viak van de huur-
en de exploitatiekosten als wat zijn energieprestaties betreft.

Befimmo wil dit concurrentievoordeel benutten in het kader
van haar grote projecten voor de volgende jaren, met hun
uitstekende ligging als belangrijkste troef. Het gaat onder
meer om de eventuele afbraak/heropbouw van het gebouw
Noord Building tot een heel nieuw complex dat we “Qua-
tuor” doopten, om de zware renovatie van de Toren Il van
het World Trade Center, zonder natuurlijk de potentiéle bouw
van Toren IV van het WTC nog te vergeten. Deze projecten
zullen concreet vorm krijgen naargelang de kansen die we
zullen grijpen of zelf creéren.

We rekenen trouwens in dezelfde tijdshorizon waarin we
onze projecten ontwikkelen op de Brusselse markt, met het
structureel grote aandeel “openbare instellingen” waarvan de
geidentificeerde toekomstige vraag hoog is. De overheidsop-
drachten in dat kader lopen momenteel of zijn in voorberei-
ding. Dat is de grote paradox van de Brusselse huurmarkt.
Er is veel te veel aanbod omdat de conjunctuur grote
privé-bedrijven afschrikt om uit te breiden, terwijl er tegelijk
een schrijnend gebrek is aan opperviaktes van kwaliteit die
goed gelegen zijn en in de smaak vallen bij de Europese en
Belgische federale en regionale openbare diensten. Befimmo
maakt zich klaar om op deze opportuniteiten in te spelen.

DE KWALITEIT VAN
HAAR PORTEFEULLE
5 HAAR GROOTSTE
CONCURREN TIEVOORDEEL.!

Wij legden in december 2014 de laatste hand aan het Finan-
ciecentrum in Luik (Paradis-Toren), zodat de huurovereen-
komst van 27,5 jaar kon ingaan. Deze transactie is een heus
toonbeeld voor Befimmo. Het toont aan dat wij vastgoed-
waarde kunnen genereren met onze eigen portefeuille, dank-
Zij het professionalisme van onze multidisciplinaire teams die
de uitdagingen die bij onze grootscheepse projecten horen,
in goede banen kunnen leiden.

Dat de Vennootschap deze competenties, die hun waarde
bewezen, in huis heeft is niet enkel doorslaggevend voor de
verdere ontwikkeling van haar terrein tussen de Financie-
toren en het HST-station in Luik, maar meer algemeen ook
voor de grote renovatie-/bouwprojecten van de Noordwijk in
Brussel.

Befimmo heeft ook haar gebouw Brederode 13 opgeleverd
aan het advocatenkantoor Linklaters, voor een nieuwe huur-
overeenkomst van 15 jaar vast.

"WE REKENEN IN' DEZELFDE TIDSHORIZON WAARIN WE ONZE
PROJECTEN ONTWIKKELEN OP DE BRUSSELSE MARKT
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AXA BELGIUM BRACHT EEN GEBOUW IN, WAARDOOR WE ONS EIGEN

VERMOGEN KONDEN VERHOGEN EN DE EPRA

VERBETEREN.

We hoopten dat het gebouw Triomf snel nieuwe huurders
zou vinden, na de zware renovatie die in de tweede helft van
het boekjaar werd afgerond. Maar dat is helaas nog niet het
geval. Dat maakt weer duidelijk hoe “lusteloos” de corporate
huurmarkt is. Er is zeker interesse van potentiéle huurders
voor het gebouw, maar de beslissingen laten op zich wach-
ten in de huidige economische context.

Al deze grote realisaties doen ons echter onze hoofdtaak
niet uit het oog verliezen. Het gaat erom onze huurklanten
bij ons te houden door ze over de hele lijn tevreden te stellen
over hun gebouwen. Gesterkt door ons geintegreerd beleid
van Maatschappelijke Verantwoordelijkheid, zetten we ons
omvangrijk investeringsprogramma verder om de energie-
prestaties van onze gebouwen te verbeteren.

Op het vlak van nieuwe investeringen en groei was 2014
zeer moeilijk vergeleken met 2013. Dat is niet toe te schrijven
aan de investeringsmarkt zelf. Deze draaide uitstekend in
2014, er werd immers meer dan 2 miljard € geinvesteerd in
het Belgisch kantoorsegment alleen. De verklaring is vooral
te zoeken bij de felle concurrentie met investeerders die
genoegen nemen met alsmaar lagere rendementen, vooral
wanneer ze beroepshalve over veel financiéle middelen
beschikken om te investeren. Dat geldt niet voor Befimmo.
Voor de rechtstreekse vastgoedinvesteringen merken we,
zonder enige verrassing, dezelfde druk op de rendementen
als op de aandelenmarkten.

AXA Belgium, groot aandeelhouder van Befimmo, schonk
ons ook dit jaar weer zijn vertrouwen met de inbreng van
een gebouw in Befimmo, bescheiden van omvang, maar op
en top binnen onze strategie. Tegelijk verhoogden we via de
transactie ons eigen vermogen ietwat en tevens verbeterden
we de EPRA earnings per aandeel.
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EARNINGS PER AANDEEL

Op de Buitengewone Algemene Vergadering van

oktober 2014 hebt u in al uw wijsheid onze statuutwijziging
met een verpletterende meerderheid van 99,93%
goedgekeurd. Zeg dus niet langer “Vastoedbevak”, maar
wel openbare “Gereglementeerde Vastgoedvennootschap”
of “GVV”. Dat is meer dan gewoon een naamswijziging,

het was noodzakelijk om verder te kunnen werken als

REIT in een wettelijk kader dat volop beantwoordt aan

de bedrijfsrealiteit van ons vak. Dit was de kroon op het
uitgebreide teamwerk van de Vastgoedbevaks die sindsdien
GVV werden, onder de vleugels van een kleine groep met
onder meer Befimmo natuurlijk. Een ander positief aspect
van deze statuutwijziging is trouwens dat de “GVV’s”
voortaan een groep vormen die het standpunt van een hele
sector meer kracht kunnen bijzetten bij onze overheid.

Wat de resultaten betreft, sluit 2014 aan op de aangekon-
digde vooruitzichten.

De cashflow (EPRA earnings) over het boekjaar 2014 komt
zoals verwacht op 3,90 € per aandeel.

Het nettoresultaat per aandeel bedraagt dan weer 3,19 €.
Dit werd zwaar getroffen door de waardevariaties volgens
IAS 39, als gevolg van de verdere verlaging van de rente-
voeten. Het negatieve verschil ten opzichte van het boekjaar
2013 ligt op zowat 1,5 € per aandeel en wordt niet volledig
gecompenseerd door het positieve verschil van de vast-
goedwaarden volgens IAS 40 van ongeveer 1 € per aandeel.

Omdat het verschil tussen het nettoresultaat en de EPRA
earnings dus niet gerealiseerd is, zullen wij u, zoals gepland,
op de Algemene Vergadering van 28 april 2015, een eind-
dividend van 0,86 € voorstellen. Gezien het voorschot van
2,59 € dat in december 2014 werd betaald, zal het dividend
over het jaar op 3,45 € per aandeel komen.

3,45 €/aandeel

Dividend over het boekjaar 2014




26%

Return op beurskoers
in 2014

Met de uitdagingen van de jaren 2018 en volgende in het
vooruitzicht, doen we er alles aan opdat ook 2015 een jaar
zou worden dat Befimmo sterker zal maken, zowel wat de
EPRA earnings als wat haar balansratio’s betreft.

Tot slot wilden wij ook onze oprechte dank betuigen aan
de heer André Sougné' voor het werk dat hij acht jaar lang
leverde in onze Raad van Bestuur, die hij na de Gewone
Algemene Vergadering van 2014 heeft verlaten.

U kunt er op rekenen, geachte Aandeelhouders, dat we zeer
gemotiveerd zijn om de komende uitdagingen met succes
aan te gaan en dat we het volste vertrouwen hebben in de
verdere rendabele ontwikkeling van Befimmo, zelfs in deze
moeilijke economische omgeving.

n( CT {: T

Wij danken u nogmaals voor het vertrouwen dat u ons blijft “) N \ N - \’) \') :)
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VAN MAATSCHAPPELLKE
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Benoit De Blieck? Alain Devos?

1. Als vaste vertegenwoordiger van de BVBA Arcade, Bestuurder.
2. Als vaste vertegenwoordigers van respectievelijk de eBVBA BDB Management en de BVBA Alain Devos, respectievelijk Gedelegeerd Bestuurder en Voorzitter van de Raad van Bestuur.
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Kerncijfers

Evolutie van de bezettingsgraad over een periode van 10 jaar (in %)
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Evolutie van de gewogen gemiddelde duur van de huurovereenkomsten
sinds de verwerving van Fedimmo (in jaren)
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Evolutie van de total return index van Befimmo ten opzichte
van de total index van de indexen BEL 20 en EPRA/NAREIT Europe
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Financiéle kerncijfers 31.12.2014 31.12.2013 31.12.2012

Intrinsieke waarde (in € per aandeel) 54,00 54,13 54,10
Nettoresultaat (in € per aandeel) 3,19 3,97 0,44
Courant nettoresultaat (in € per aandeel) 3,93 4,24 4,25
Eigen vermogen toewijsbaar aan de aandeelhouders (in miljoen €) 1195,45 1165,61 998,24
Return op eigen vermogen' (in € per aandeel) 3,11 3,72 1,03
Return op eigen vermogen' (in %) 5,82 6,95 1,82
Schuldratio? (in %) 47,48 46,56 49,31
Loan-to-value?® (in %) 45,21 45,01 47,75
EPRA-kerncijfers 31.12.2014 31.12.2013 31.12.2012
EPRA earnings (in € per aandeel) 3,90 4,22 4,24
EPRA NAV (in € per aandeel) 54,38 54,35 54,18
EPRA NNNAV (in € per aandeel) 52,80 53,37 53,36
EPRA Net Initial Yield (NIY) (in %) 5,89 6,47 6,35
EPRA Topped-up NIY (in %) 5,95 6,76 6,53
EPRA Taux de vacance (in %) 6,50 5,25 4,62
EPRA Like-for-like net rental growth? (in %) -2,83 3,66 2,61
EPRA cost ratio (inclusief directe leegstandskosten) (in %) 19,69 17,24 16,83
EPRA cost ratio (exclusief directe leegstandskosten) (in %) 17,12 14,68 14,66
Kerncijfers Befimmo-aandeel 31.12.2014 31.12.2013 31.12.2012
Slotkoers (in €) 60,21 50,45 48,83
Brutodividend (in € per aandeel) 3,45 3,45 3,45
Brutorendement® (in %) 5,73 6,84 7,07
Return op beurskoers’ (in %) 26,47 10,70 4,84
Aantal uitgegeven aandelen 22 673 609 22 062 701 19120 709
Aantal aandelen niet aangehouden door de groep 22 138 280 21 534 086 18 452 987
Kerncijfers Maatschappelijke Verantwoordelijkheid® 31.12.2014 31.12.2013 31.12.2012
Gas | Genormaliseerd direct energieverbruik (KWh/m?) 70,2 74,1 78,8
Elektriciteit | Indirect energieverbruik

- Gemeenschappelijk verbruik (KWh/m?) 40,0 42,6 42,7
- Privatief verbruik (kWh/m?) 50,2 59,0 65,7
Water | Verbruik (m3/m2) 0,28 0,28 0,26
CO, | Directe en indirecte energie-uitstoten (kg CO,e/m?) 13,3 18,9 24,7

? “Begrippenlijst”

. Berekend over een periode van 12 maanden, eindigend op de afsluiting van het boekjaar, rekening houdend met de herinvestering van het brutodividend en de deelname aan het
keuzedividend.

De schuldratio wordt berekend overeenkomstig het Koninklijk Besluit van 13 juli 2014.

. Vanaf het boekjaar 2013 heeft Befimmo een nieuwe definitie van de LTV-ratio toegepast: [(nominale financiéle schulden — kasstroom)/reéle waarde van de portefeuille].

De ratio op 31 december 2012 werd volgens deze nieuwe definitie gepubliceerd. Op basis van de oude definitie zou deze ratio 48,03% bedragen.

Evolutie van de nettohuurinkomsten op gelijkblijvende perimeter, berekend op basis van de “EPRA Best Practices Recommendations”.

Brutodividend/slotkoers.

Dit betreft de portefeuille van Befimmo zonder Fedimmo.

SIN
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Historiek van Befimmo

2009
> Opname in de
BEL 20-index
> Kapitaalverhoging van
166,6 miljoen €
1995 1998 2003 2007 > Eerste communicatie

volgens het Global

> Ontstaan van > Overname van > Overname van > Kapitaalverhoging R ting Initiative (GRI
Befimmo en de NVWTC het gebouw van 261,2 miljoen € eporting Initiative (GRI)
beursgang en van de NV Poelaert

Noord Building
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1997 2001 2006 2008
> Overname > Overname > Verwerving van > Aankoop van de regionale zetels van
van de groep van de 90% van de Fortis Bank in Antwerpen (Meir) en in
Prifast Vastgoedbevak aandelen van Leuven (Vital)
CIBIX CommVA Fedimmo > Laureaat in de wedstrijd

“Voorbeeldgebouwen 2007” voor het
project Empress Court

Meir
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2014

> Wijziging van statuut van Vastgoedbevak
in openbare Gereglementeerde
Vastgoedvennootschap (GVV)

> Oplevering van de Paradis-Toren in Luik,
aanvang van de huurovereenkomst van 27,5 jaar
met de Regie der Gebouwen

> Inbreng in natura van het gebouw Koolstraat 35
door AXA Belgium NV en uitgifte van

2010 186.853 aandelen

> Award voor het beste Belgische
duurzaamheidsrapport, uitgereikt door het

voor het project Wetenschap- Instituut van de Bedriljfsrev.isoren (IBB)

Montoyer > “EPRA Gold Award FlnanC|a_I Reportmg” en

“EPRA Bronze Award Sustainability Reporting”

> Start van d.e pllaatsmg van voor het Jaarlijks Financieel Verslag 2013
de telemonitoring voor

energieverbruik in de gebouwen
van de portefeuille 2012

> Eerste BREEAM Design > Omvorming van Befimmo
certificatie CommVA in een Naamloze

> Uitvoering van het Vennootschap
Milieumanagementsysteem > Eerste BREEAM Post
(MMS) (ISO 14001 gecertificeerd) Construction en In-Use
certificatie

> Laureaat in de wedstrijd
“Voorbeeldgebouwen 2012”
voor het project WTC IV

Wetenschap-
Montoyer

> Laureaat in de wedstrijd
“Voorbeeldgebouwen 2009”

4

2013

> Integratie van het Property Management

> Verwerving en fusie van de NV Blue Tower
en private plaatsing van 637.371 aandelen

> Inbreng in natura van het gebouw AMCA
door AXA Belgium NV en uitgifte van
2.037.037 aandelen

> “EPRA Gold Award Financial Reporting”

2011

> Overname van de aandelen van de
NV Ringcenter (Pavilion)

> Uitgave van een obligatielening van
162 miljoen €

> Uitgave van een obligatielening van
110 miljoen €

> “2011 BREEAM Award Category
Europe Offices” voor het project
Froissart

> Eerste EPB-certificatie

en “EPRA Silver Award Sustainability
Reporting” voor het voor het Jaarlijks
Financieel Verslag 2012

> ISO 14001 hercertificatie van het
Milieumanagementsysteem (MMS)

> Opmaak van de materialiteitsmatrix van
Befimmo met het oog op een voortdurende
verbetering van de positionering als
verantwoordelijke vennootschap en eigenaar

> Eerste communicatie volgens de nieuwe
richtlijnen van de GRI-G4

(EnergiePrestatie en Binnenklimaat)

Project WTC IV

Paradis-Toren
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Identiteit en strategie

Befimmo is een PROFESSIONELE VASTGOEDOPERATOR, die
gespecialiseerd is in het ter beschikking stellen van
kwaliteitsvolle kantoorgebouwen in Brussel, in andere
Belgische steden en in het Groothertogdom Luxemburg.

Pavilion

g & :h\ '.:J:
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Onze visie

Mikken op UITMUNTENDHEID, door zich als verantwoor-
delijke onderneming en eigenaar op te stellen die voor-
uitloopt op de evoluties op economisch, maatschappelijk
en milieuvlak en die tegelijk blijft innoveren om waarde te
creéren voor al haar betrokken partijen.

Zich opstellen als verantwoordelijke eigenaar, haar
portefeuille van kwaliteitsvolle kantoren proactief
beheren, innoveren om de behoeften van haar huurklan-
ten zo goed mogelijk in te vullen door vooruit te lopen op
de evoluties in de arbeidswereld.

Een verantwoordelijke onderneming zijn die, naast

haar eigen activiteiten, al haar betrokken partijen maxi-

maal sensibiliseert en inspireert om haar kwalitatieve en
kwantitatieve doelstellingen te halen.

Een verantwoordelijke werkgever ziin, die bekommerd
is om het welzijn van zijn team en die de drie basiswaar-
den van de Vennootschap ontwikkelt en respecteert:
Professionalisme, Engagement, Teamgeest.

Rendabel blijven groeien op gezonde grondslagen, door
waarde op lange termijn te creéren voor haar aandeel-
houders.

Central Gate

Onze waarden

Professionalisme y

Nauwgezetheid bij YT Mﬁ\f\

het zakendoen. ! LQC 3\\;\3(‘\‘9‘\ -
lo /P> -

{
i
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Engagement

Sterke betrokkenheid van het team bij
de Vennootschap en haar zaken, zijn
groot verantwoordelijkheidsgevoel en zijn
hechte verbondenheid met de Vennoot-
schap.

Teamgeest

Weerspiegeling van de samenwerking
tussen de verschillende teamleden, om

een zaak tot een goed einde te brengen,
en ook de onderlinge hulp waar nodig.

Guimard

Schuman 11
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Onze strategie

I. Vastgoedstrategie

1. Een proactief portefeuillebeheer

Befimmo beheert de relatie met haar huurklanten proactief.
Haar commercieel team bouwt een vertrouwensrelatie op
met de huurklanten en ziet erop toe om de bezettingsgraad
van de portefeuille hoog te houden. De klantenportefeuille
bevat eersterangshuurders, voor twee derde openbare
instellingen die verbonden zijn met langlopende huurover-
eenkomsten en voor het overige zeer uiteenlopende multina-
tionals en Belgische bedrijven.

|. Real-estate strategy

Befimmo beheert rechtstreeks de property management
activiteiten en kan dus de relatie met haar huurklanten ver-
sterken en hun comfort verbeteren omdat ze dichter bij die
klanten staat.

Befimmo beschikt ook over een technisch team met de
nodige competenties en deskundigheid om de bouw van
nieuwe gebouwen of de renovatie van bestaande gebou-
wen voor haar huurklanten in goede banen te leiden. De
voortdurende verbetering van de portefeuille is mogelijk door
proactieve actie op milieuvlak. Zo houdt 6% tot 8% van

de kostprijs van een nieuwbouw of een grondige renovatie
verband met duurzame investeringen.

Befimmo zorgt er ook voor om elk gebouw van haar porte-
feuille dat niet langer strategisch blijkt, van de hand te doen.

Proactive portfolio management

Profitable growth
investment criteria

II. Dedicated

1l Integrated > Letting > Property > Prime location
¢ management . :
CSR strategy - High quality and financial strategy
e = o e | e o o o flexible office space
> Renovation & 1 > Portfolio
arbitration > Solid tenants

construction for i
own account

yd
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2. Groei die waarde creéert

Het luik investeringen van de activiteit van Befimmo wordt
aangestuurd door blijvende waardecreatie. In het kader van
haar MVO-beleid heeft de Vennootschap interesse voor
investeringsprojecten in kwaliteitsvolle kantoorgebouwen die
aan de volgende investeringscriteria voldoen:

> een ligging waar schaarste waarde genereert;

een gepaste kritische omvang;

goed uitgeruste en flexibele gebouwen;

een passende bezetting door huurders van kwaliteit;

V V V V

beantwoordend aan de due diligence controles
(stedenbouwkundige, technische, juridische, fiscale
en milieu-aspecten);

> een waardescheppend potentieel.

Befimmo zou ook zogenoemd ”"stroomopwaartse” posities
kunnen innemen. Daarbij zou ze dan bepaalde bezettingsri-
sico’s op korte termijn kunnen nemen (bijvoorbeeld betref-
fende de take-up van gebouwen die in aanbouw werden
gekocht) en in voorkomend geval partnerships kunnen
sluiten met vastgoedpromotoren of aannemers om de
uitvoeringsrisico’s te beperken (kostprijs, termijn, kwaliteit).
Tot slot zouden ook partnerships kunnen overwogen worden
wanneer de omvang van bepaalde vastgoedoperaties een
dichtheidsrisico zou kunnen inhouden of ze het investerings-
vermogen van Befimmo te boven zou gaan.

Il. Een gepaste financiéle strategie

Befimmo zorgt er altijd voor dat ze over de nodige en
gepaste financieringsbronnen beschikt om haar strategie
concreet vorm te geven. Ze sluit te gepasten tijde de nood-
zakelijke financieringen af en streeft naar de optimalisatie
tussen kostprijs, duur en de diversifiéring van haar financie-
ringsbronnen. Ze meent dat een LTV-ratio van 50% aansluit
op haar “risk-adverse” profiel op een kantoormarkt met vrij
stabiele waarden. Om haar resultaat en haar EPRA earnings
te beveiligen tegen een snelle stijging van de rentevoeten
boven bepaalde drempels, heeft Befimmo een gericht indek-
kingsbeleid uitgestippeld.

-—b- “Financiéle structuur”

Triomflenll

lll. Een geintegreerd MVO-beleid

Befimmo heeft de principes van Maatschappelijke
Verantwoordelijkheid opgenomen in haar strategie en
haar dagelijkse werkwijze, zowel op maatschappelijk als
op economisch en milieuvlak. Ze schakelde sinds 2008
geleidelijk over van een kwalitatief milieubeleid naar een
echt beleid van Maatschappelijk Verantwoordelijkheid met
kwantificeerbare en meetbare doelstellingen.

Eind 2013 zette Befimmo een proces in van doorlopend
dialoog met al haar betrokken partijen (huurders, investeer-
ders, openbare sector, bestuurders, medewerkers, enz.), om
haar positie als verantwoordelijke onderneming en eigenaar
alsmaar te verbeteren. Befimmo streeft naar het evenwicht
tussen de verwachtingen van haar verschillende betrok-

ken partijen en de uitdagingen waar ze geregeld mee te
maken krijgt. Zo bracht ze economische, maatschappelijke
en milieu-uitdagingen in kaart die onder vier grote thema’s
werden gegroepeerd: het milieu, het team, de huurders en
governance. \Voor elke uitdaging verbindt Befimmo er zich
toe om te werken aan initiatieven die zowel voor haar zelf als
voor de maatschappij waarin ze zich ontwikkelt, belangrijk
zijn. De reactie op deze uitdagingen vertaalt zich in concrete
acties, doelstellingen op lange termijn die uitgebreid worden
beschreven in het MVO-Programma dat samen met het
management en het team werd uitgewerkt.

——b “Maatschappelijke Verantwoordelijkheid”

Identiteit en strategie - 23



Beheersverslag

Belangrijkste gebeurtenissen
van het boekjaar 2014

Wijziging van statuut in
een Gereglementeerde
Vastgoedvennootschap (“GVV”)

Ingevolge de invoegetreding van de wet van 12 mei 2014

en het Koninklijk Besluit van 13 juli 2014 betreffende Gere-
glementeerde Vastgoedvennootschappen, heeft Befimmo
aan haar aandeelhouders voorgesteld haar wettelijk statuut
van Vastgoedbevak te wijzigen om die van een openbare
Gereglementeerde Vastgoedvennootschap (openbare “GVV”)
aan te nemen.

De Buitengewone Algemene Vergadering van

21 oktober 2014 heeft de wijziging van statuut met
een meerderheid van 99,93% van de aanwezige of
vertegenwoordigde aandeelhouders, goedgekeurd.

Sinds 13 november 2014 geniet Befimmo officieel van
het statuut van openbare GVV. Door deze wijziging zal
de Vennootschap haar activiteiten als REIT (Real-Estate
Investment Trust) voortzetten in een juridisch kader dat
beantwoordt aan de werkelijkheid van de business.

Paradis-Toren
-
i
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Oplevering van de Paradis-Toren,
begin van de huurovereenkomst
van 27,5 jaar | Luik

De werken voor de bouw van de Paradis-Toren (40.000 m3),
werden voltooid in de loop van het laatste kwartaal van het
boekjaar. De terbeschikkingstelling van het gebouw aan haar
huurder, de Regie der Gebouwen (Belgische Staat), voor een
vaste duur van 27,5 jaar, vond plaats op 12 december 2014.
De totale waarde van de gerealiseerde investering bedraagt
95 miljoen €. Het nieuwe gebouw dat beantwoordt aan de
beste normen op het viak van technische en energieprestaties,
zal terugkerende huurinkomsten van ongeveer 5,9 miljoen €
(als basis) per jaar genereren, wat overeenkomt met een oor-
spronkelijk lopend brutorendement van zowat 6,2%.

Befimmo beoogt een BREEAM “Excellent” certificatie in de
Post Construction fase, deze certificatie werd ook al toege-
kend voor de Designfase.

In de loop der jaren stelde Befimmo een professioneel team
samen dat ook in staat is nieuwe gebouwen te ontwikkelen,
naast de grootscheepse programma’s voor de volledige
renovatie van bestaande gebouwen. De goede afloop van dit
project is hier een goed voorbeeld van.

<

Energieprestaties:

K-waarde: 37

K: 45 norm Waals gewest

E-waarde: 60

E: 80 norm Waals gewest

BREEAM « Excellent » certificatie in
de Designfase

BEFIMMO BEOOGT EEN BREEAM
EXCELLENT™ CERTIFICATTE IN DE
POST CONSTRUCTION FASE
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Inbreng in natura van het gebouw
Koolstraat 35 door AXA Belgium |
Brussel | CBD | Centrum

Het gebouw Koolstraat 35 (5.300 m?) is verhuurd voor een
vaste resterende duur van 8 jaar aan de Vlaamse Gemeen-
schap en in gebruik door de Vlaamse Overheid. De
jaarlijkse huur bedraagt 1,1 miljoen €, en levert een lopend
brutorendement op van zowat 7,5%.

De inbreng van dit gebouw door AXA Belgium kreeg con-
creet vorm op 25 november 2014 door een kapitaalverho-
ging, in het kader van het toegestane kapitaal, als gevolg
van de inbreng’ in natura met AXA Belgium van haar
erfpachtrecht ter waarde van 15,2 miljoen €. Deze inbreng
werd voor 70% vergoed met nieuwe Befimmo-aandelen
en voor 30% in contanten. Befimmo heeft zo haar eigen
vermogen? verhoogd met 10,8 miljoen €, door de uitgifte
van 186.853 nieuwe aandelen aan een prijs van 57,65 €.
Met deze transactie verstevigde AXA Belgium haar positie
als aandeelhouder van Befimmo, momenteel voor 10,5%.

Deze operatie heeft een positief effect op de EPRA earn-
ings per aandeel (van zowat 0,02 € per aandeel over een
volledig jaar) en een gunstige invioed op de LTV-ratio®
(-0,15% in absolute cijfers).

Koolstraat 35

Lopend
brutorendement
van zowat

7,5%

1. Voor bijkomende informatie, gelieve de persberichten van 10 september 2014 en 20 november 2014 te raadplegen (www.befimmo.be/nl/publications/21).

2. Waarvan 2,7 milioen € in maatschappelijk kapitaal en de rest, 8,1 miljoen €, in uitgiftepremies.
[(nominale financiéle schulden - kasstroom)/reéle waarde van de portefeuille].

3. Loan-to-value (“LTV") =
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BREEAM "VERY GOOD" Oplevering van het gebouw
CERTFICATIE N DE DESGNRAGE ~ Precsradle 19 voor een

ingebruikname van 15 jaar |
Brussel CBD | Centrum

Befimmo spitst haar strategie toe op klantenbinding en het
inspelen op hun behoeften. Dat bleek eens te meer uit de
geslaagde afronding van de transactie “Brederode 13”.

De nieuwe huurovereenkomst van 15 jaar, afgesloten met
het advocatenkantoor Linklaters voor de wederinhuring
van het gebouw Brederode 13 (13.400 m?) waar het al
bijna 30 jaar gehuisvest is, is van start gegaan in het eerste
halfjaar van het boekjaar, volgend op de beéindiging van

[ ] [ ]
2 6 mllJ O en € het grondig renovatieprogramma voor een totaalbedrag van

zowat 26 miljoen €.
Investering in de renovatie
van Brederode 13 Dit prestigieus beschermd gebouw levert optimale energie-
prestaties dankzij tal van ingrepen, zoals de plaatsing van
nieuwe ramen met superisolerende beglazing, de isolatie van
de daken en de aanbreng van wisselaars voor de ventila-
tiegroepen. Daarnaast werden, om de duurzame impact
van het project te beklemtonen, ook systemen voor de
opvang van het regenwater voor de sanitaire installaties en
de begroening van de platte daken voorzien. Befimmo kreeg
de certificatie BREEAM “Very Good” in de Designfase voor
het gebouw en streeft naar diezelfde certificatie in de Post
Construction fase.

Brederode 13
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Andere gebeurtenissen
van het boekjaar 2014

Overdracht van Fedimmo-gebouwen

met korte huurovereenkomsten

Tijdens het boekjaar 2014 heeft Fedimmo gebouwen
overgedragen die niet langer binnen haar strategie kaderden
gezien de nakende vervaldag van hun huurovereenkomsten
met de Belgische Staat. Deze gebouwen vereisen inder-
daad, na afloop van de huurovereenkomsten, een pro-
gramma om ze voor andere bestemmingen te verbouwen,
die niet aan de “pure player” strategie van de Vennootschap
beantwoorden.

> Overdracht van het gebouw Pépin 5 | Namen:
Op 16 juni 2014 werd de verkoopakte voor dit gebouw
getekend aan een verkoopprijs van 2,2 miljoen € wat
een meerwaarde van 0,41 miljoen € ten opzichte van de
laatste reéle waarde (vastgelegd door een onafhankelijke
vastgoedexpert) genereert.

> Overdracht van het gebouw Rennequin-Sualem |
Luik: De overdracht van dit gebouw vond plaats op
8 september 2014 aan een verkoopprijs van 1,9 milioen €,
wat een meerwaarde van 0,25 miljoen € ten opzichte van
de laatste reéle waarde (vastgelegd door een onafhankelijke
vastgoedexpert) genereert.

> Overdracht van de gebouwen Pépin 22, Pépin 31,
H. Lemaitre | Namen: De overdracht-aktes van deze
gebouwen werden op 23 december 2014 verleden.

De overdrachten gebeurden voor een globale prijs van
2,5 miljoen €, wat strookt met de reéle waarden die een
onafhankelijk vastgoedexpert had bepaald.

Triomf | | Brussel gedecentraliseerd

In de loop van het tweede halfjaar van het boekjaar 2014
beéindigde Befimmo het grootscheeps programma voor
de renovatie van haar gebouw Triomf | (11.300 m?), voor
een bedrag van zowat 11 miljoen €. Deze werken zullen
het comfort en de prestaties van het gebouw verbeteren,
onder meer door de renovatie van alle binnenafwerking en
de vervanging van de beglazing in hoogwaardige beglazing,
de inrichting van een nieuwe inkomhal en de heraanleg van
de omgeving van het gebouw.

Het gebouw behaalde een BREEAM-certificatie “Very Good”
in de fase Post Construction.

Dit gebouw, dat momenteel beschikbaar is voor verhuur,

is een echte blikvanger langs de Triomflaan en wekt de
belangstelling van kandidaat-huurders die op zoek zijn naar
flexibele en efficiénte kantoorruimtes.

Ikaros Business Park - Fase Il |

Brussel rand | Zaventem

In de loop van het eerste halfjaar van het boekjaar werden
de grondige renovatiewerken van de gebouwen 21/23

en 25/27 beéindigd. In 2015 zal Befimmo dit renovatie-
programma in andere fasen van het Ikaros Business Park
voortzetten.

Het globaal budget voor de investeringen in deze gebouwen,

die de BREEAM-certificatie “Very Good” in de Designfase
mogelijk hebben gemaakt, kwam op ongeveer 5 miljoen €.

Belangrijkste gebeurtenissen van het boekjaar 2014 - 27
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Samenvatting van de bouw-, herontwikkelings-,
en renovatieprojecten in de loop van het boekjaar 2014

Huur- Ligging Voltooiing Bezetting Type  Gerealiseerde Totale

opperviakte investering investering

in 2014 (in miljoen €)

(in miljoen €)

Paradis-Toren 40 000 m? Luik Vierde kwartaal 100% Bouw 47,0 95
2014"

Brederode 13 13400 m2  Brussel CBD, Tweede kwartaal 100% Renovatie 10,1 26
centrum 2014

Triomf | 11 300 m? Brussel, gede- Vierde kwartaal 0% Renovatie 52 1
centraliseerd 2014

Ikaros Business Park 3100 m2 Brussel, rand Tweede kwartaal 70% Renovatie 3,4 5
Fase I 2014

WTC Toren IV 53500 m2 Brussel CBD, Lancering in geval  Bouwproject Bouw 5,1 -
(stedenbouwkundige Noord van verbintenis

vergunning)

Energie-investeringen - - - - - 1,9 -

Andere investeringen - - - - - 9,1 -

Totaal - - - - - 81,8 -

Befimmo wil zoveel mogelijk inspelen op de behoeften van
haar klantenhuurders. Ze wil haar gebouwen op een hoog
kwalitatief niveau en bijzonder aantrekkelijk houden en streeft
de hoogst mogelijke bezettingsgraad van haar portefeuille
na. Met dat doel voor ogen voert Befimmo voortdurend, en
overeenkomstig met haar MVO-beleid, renovatie- en heront-
wikkelingswerken uit, of werken die de energieprestaties van
haar gebouwen verbeteren.

Befimmo voerde tijdens het boekjaar 2014 investerings-
werken in haar gebouwen uit voor een totaalbedrag van
81,8 miljoen €. Naargelang de projecten werd tussen 6%
en 8% van hun kosten specifiek besteed aan het bekomen
van optimale energieprestaties. Het gaat er enerzijds om
de vigerende en voorziene regelgeving te respecteren en
anderzijds, om te beantwoorden aan de verwachtingen van
de huurders, de beleggers en de aandeelhouders.

Project Quatuor

In het kader van haar meerjarig investeringsprogramma voor
de verbetering van de energieprestaties van haar ingenomen
en verhuurde gebouwen (portefeuille van Befimmo zonder
Fedimmo) heeft Befimmo tijdens dit boekjaar een totaalbe-
drag van 1,9 miljoen € geinvesteerd.

Bovendien werden uitgaven, die op de resultatenrekening
geboekt werden, voor 13,6 miljoen € besteed aan werk-
zaamheden voor onderhoud, herstelling, herinrichting en de
eerste installatie (die deels doorgefactureerd werden aan de
huurders, voor een bedrag van 4,6 miljoen €).

81,8 miljoen €

Investeringswerken in 2014

Project Paradis Fase 2

Project WTC IV

1. Het oude Paradis-gebouw zal afgebroken worden in 2015.
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Voorbereiding van grote
projecten op vijf jaar

Befimmo werkt verder aan de voorbereiding van de grote
projecten in haar portefeuille voor de komende vijf jaar.

De grote vraag van openbare instellingen op de Brusselse
vastgoedmarkt is een niet te missen kans om waarde te
creéren en Befimmo zal zich de volgende boekjaren dan ook
inspannen om deze concreet vorm te geven.

——ﬁ “Kantoorvastgoedmarkt in Brussel”

Brederode 9 en Namen 48 |
Brussel CBD | Centrum

Nadat het gebouw Brederode 132 opnieuw werd ingenomen
door de huurder, het advocatenkantoor Linklaters, kwamen
de gebouwen Brederode 9 en Namen 48, die Linklaters
huurde gedurende de renovatiewerken aan het gebouw
Brederode 13, weer vrij. Ze zullen een zware renovatie
ondergaan voor een bedrag van zowat 14 miljioen €, om
weer beschikbaar te zijn voor verhuring in de loop van 2016.

Het renovatieprogramma zal betrekking hebben op de
renovatie van alle gemeenschappelijke zones en de kantoren
van beide gebouwen. Er wordt gestreefd naar een BREEAM
“Very Good” certificatie in de Post Construction fase voor
het gebouw Brederode 9.

Luik Paradis | Fase 2 |
Projectenoproep

De procedure voor de projectenoproep die in november
2013 werd opgezet in overleg met de Stad Luik en het
Waals Gewest, betreft de uitvoering van een gemengd vast-
goedproject (van zowat 35.000 m? kantoren en woningen)
op het perceel dat naast de nieuwe Financietoren ligt en
waar Fedimmo eigenaar van is.

Fedimmo maakt een grondige analyse van vier ambitieuze
projecten die in de loop van het boekjaar 2014 werden
voorgesteld en zal de winnaar van deze wedstrijd in principe
aanduiden in het eerste halfjaar van 2015. Dit project voor de
opwaardering van het terrein zal daadwerkelijk worden uitge-
voerd wanneer het bezettingsrisico voldoende gedekt zal zijn.

WTC IV | Brussel CBD | Noordwijk

Fedimmo beschikt over de nodige administratieve goedkeu-
ringen (stedenbouwkundige en milieuvergunning) voor de
bouw van de Toren IV van het WTC-complex in de Brusselse

2. De lezer vindt meer informatie op pagina 26 van dit Verslag.
3. In de zin van de Brusselse wetgeving die in 2015 van toepassing wordt.

Noordwijk. Het gaat om een “passieve®” toren van bijna
53.500 m2. Dit nieuwe gebouw is onafhankelijk van de drie
andere torens van het complex, waardoor het een eigen
identiteit ontwikkelt, en is bijzonder efficiént en duurzaam in
de ruime zin van het woord. Het kreeg een BREEAM-certifi-
catie “Outstanding” in Designfase.

De “all-in” bouwkost van het project wordt geschat op een
bedrag van 150 miljoen €.

Het project is nu beschikbaar in toekomstige staat van afwer-
king voor grote kandidaat-huurders, zowel uit de openbare
als uit de privé-sector. Fedimmo is echter niet van plan om, in
uitzondering van de voorbereidende werken, met de bouw te
starten zonder dat het bezettingsrisico voldoende gedekt is.

Quatuor | Brussel CBD | Noordwijk

Gezien de huidige huurovereenkomst afloopt in de loop van
2017, ten laatste begin 2018, plant Befimmo een nieuw pro-
ject, Quatuor, om het Noord Building gebouw te vervangen.
Niettemin blijft de hypothese van een eventuele verbouwing
van het huidige gebouw behouden. De strategische ligging
van dit gebouw, in de buurt van de metro en van het Noord-
station, één van de drukste stations van Belgié, en goed
zichtbaar langs de laan van de “kleine ring” van Brussel, is
een echte opportuniteit voor de toekomstige bewoners, zij
het openbare instellingen, privé-huurders of bedrijven.

Befimmo heeft tijdens het boekjaar 2014 een stedenbouw-
kundige en een milieuvergunning aangevraagd voor het
Quatuor-project. In deze hypothese zou het gebouw Noord
Building gesloopt worden wanneer de huidige huurovereen-
komst eindigt.

Het nieuwe geheel (60.000 m?) zou bestaan uit vier afzon-
derlijke kantoorgebouwen die een architecturale eenheid
vormen, in een ontwerp dat borg staat voor zeer grote
flexibiliteit in de inrichting. Met het ontwerp van het gebouw
mikt Befimmo op een BREEAM “Excellent” certificatie in de
Designfase. De all-in kostprijs voor de bouw van dit project
wordt geraamd op 150 miljoen €.

WTC Il | Brussel CBD | Noordwijk

Aan het einde van de huurovereenkomst met de Belgi-
sche Staat overweegt Befimmo in voorkomend geval een
volledige renovatie van de WTC Il Toren, in het hart van de
Brusselse Noordwijk, tegenover het Noordstation. Dat zou
tegen 2019 zijn, maar de studies lopen al.
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Beheersverslag

Vastgoedverslag

Vastgoedportefeuille

Vastgoedkerncijfers

94,07% 6,28%

Bezettingsgraad van het vastgoed Lopend brutor(?ndement van het .
beschikbaar voor verhuring vastgoed beschikbaar voor verhuring

2.3 miljard € -0,60%

Reéle waarde van de portefeuille Omslagpercentage

8,64 jaar

Gewogen gemiddelde duur van de
huurovereenkomsten

? “Begrippenlijst”
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Variaties van de reéle waarden' van de vastgoedportefeuille

Reéle waarde van de geconsolideerde portefeuille van Befimmo, per geografische zone

Kantoren Variatie 20142 Aandeel in de Reéle waarde Reéle waarde
(in %) portefeuille® (31.12.2014) (31.12.2013)
(31.12.2014) (in miljoen €) (in miljoen €)
(in %)
Brussel centrum (CBD) -0,37 54,0 il 23436 1187,9
Brussel gedecentraliseerd -1,75 4,2 97,1 71,8
Brussel rand -8,94 6,3 144,3 152,4
Vlaanderen 3,31 21,1 483,3 469,1
Wallonié -9,12 7,9 179,8 73,9
Luxemburg stad 2,20 8,7 84,6 82,9
Vastgoed beschikbaar voor verhuring -0,45 97,3 2222,6 20381
Vastgoed gebouwd of ontwikkeld voor eigen 9,12 2,7 60,7 146,0
rekening met het oog op verhuring
Vastgoedbeleggingen 0,41 99,9 2283,3 2184,1
Vastgoed bestemd voor verkoop - 0,1 2,0 -
Totaal 0,41 100,0 2 285,2 2184,1

De reéle waarde van de geconsolideerde portefeuille van
Befimmo bedraagt 2.285,2 miljoen € op 31 december 2014,
ten opzichte van een reéle waarde van 2.184,1 miljoen € op
31 december 2013.

De waarde-evolutie omvat:
> de bouwwerken van de Paradis-Toren in Luik;

> de renovatiewerken van de gebouwen Brederode 13,
Triomf | en andere in Brussel en in de Brusselse rand;

> de opname in de portefeuille door inbreng van het erf-
pachtrecht van het gebouw Koolstraat 35;

> de overdrachten van de gebouwen Pépin 5, 22, 31 en
Henri Lemaitre en ook de overdracht van het gebouw
Rennequin-Sualem;

> evenals de variaties in de reéle waarde die op de resulta-
tenrekening geboekt werden.

Buiten het bedrag van de acquisities, investeringen en desin-

vesteringen, stegen de waarden van de portefeuille globaal met
9,3 milioen € (0,41%) in de loop van het boekjaar.

Variatie van de re€le waarde per trimester

Deze waardestijging die in de loop van het boekjaar 2014
werd genoteerd, is te verklaren door het gecombineerde
effect van:

> waardevermeerderingen voor de gebouwen die op lange
termijn aan huurders uit de openbare sector verhuurd
zijn, onder de gunstige invloed van de vrij lage rende-
mentsniveaus bij recente transacties voor gebouwen met
gelijkaardige profielen;

> en waardeverminderingen op de portefeuille van
gebouwen met kortlopende huurovereenkomsten in de
Brusselse rand en in de gedecentraliseerde zone en
op bepaalde gebouwen waarvan de vervaldag van de
resterende duur van hun huurovereenkomsten nadert.

Daarnaast hadden een aantal gerichte gebeurtenissen, zoals
de verlenging van bepaalde huurovereenkomsten en de inning
van subsidies voor bepaalde werken, een positieve impact op
de evolutie van de portefeuillewaarde tijdens het boekjaar.

De gebouwen die individueel meer dan 5% van de totale reéle
waarde van de portefeuille vertegenwoordigen zijn de Torens |l
en lll van het WTC, die samen +14% vertegenwoordigen.

Q1 Q2 Q3 Q4 Q1-Q4
2013 0,03% -0,39% -0,01% -0,19% -0,53%
2014 0,30% 0,19% -0,10% 0,02% 0,41%

1. Deze waarden zijn opgesteld in toepassing van de IAS 40-norm die voor vastgoedbeleggingen een boeking in “reéle waarde” vereist. Deze reéle waarde wordt verkregen door van de
“investeringswaarde” de gemiddelde transactiekosten, die onafhankelike vastgoedexperts bepaalden, af te trekken. Dit komt overeen met (i) 2,5% voor gebouwen met een waarde van
meer dan 2,5 miljoen € en met (i) 10% (Vlaanderen) of 12,5% (Wallonié en Brussel) voor gebouwen met een waarde van minder dan 2,5 miljoen €.

2. De variatie over het boekjaar 2014 komt overeen met de variatie in de reéle waarde tussen 1 januari 2014 en 31 december 2014 (buiten het bedrag van de acquisities, investeringen en

desinvesteringen).

3. Het aandeel in de portefeuille wordt berekend op basis van de reéle waarde van de portefeuille op 31 december 2014.
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Geografische spreiding!

67,0%

Brussel

21,2%
Vlaanderen
8,1%
Wallonié

3,7%

Luxemburg stad

Onderverdeling van de portefeuille
volgens ouderdomsklasse® 2

16%
0-5 jaar
16%
6-10 jaar
10%
11-15 jaar
58%

>15 jaar

V

Deze grafiek toont de verdeling per ouderdomsklasse van de porte-
feuille van Befimmo (vastgoedbeleggingen buiten grond). De gebou-
wen zijn ingedeeld op basis van hun bouwjaar, of in voorkomend geval
van het jaar waarin zij hun laatste zware renovatie ondergingen, die
wordt gedefinieerd als ingrijpende werkzaamheden aan de bouw-
mantel, de structuur en/of de primaire installaties van het gebouw. Na
zware renovatie wordt aangenomen dat het gebouw weer aan een
nieuwe levenscyclus begonnen is.

16,9%

Brussel
centrum

17,7%
Brussel
Leopoldwijk

3,6%
Brussel
Louizawijk

18,3%

Brussel
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Brussel rand

Renovatieplanning van de portefeuilles

23%
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26%
11-15 jaar

35%
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V

Deze grafiek toont de verdeling van de portefeuille van Befimmo, op
basis van de geraamde renovatieplanning van de gebouwen. De
verdeling wordt weergegeven op grond van de geraamde periode,
rekening houdend met de ouderdom van de gebouwen en hun huursi-
tuatie, waarin een zware renovatie zal plaatsvinden. Na deze renovatie
wordt aangenomen dat het gebouw weer aan een nieuwe levenscyclus
begonnen is. De hierna gepubliceerde vooruitzichten voor de EPRA
earnings houden rekening met deze renovatieplanning.

——b “Vooruitzichten en dividendprognose”

1. De verhoudingen zijn uitgedrukt op basis van de reéle waarde van de vastgoedbeleggingen op 31 december 2014.

2. Publicatie krachtens bijlage B van het Koninklijk Besluit van 13 juli 2014.

3. Onderverdeling op basis van de m2 van de vastgoedbeleggingen op 31 december 2014.
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Nieuwe verhuringen
en vernieuwingen van
huurovereenkomsten

Op 31 december 2014 ligt de huurleegstand op de Brusselse
kantoormarkt* op 10,63% en nam dus iets af sinds het begin
van het jaar (11,08%). Er zijn echter nog altijd grote verschillen
van wijk tot wik. In het Central Business District (CBD) staat
6,30% van de opperviaktes leeg in de Leopoldwijk en 5,13%
in de Noordwijk. Het eigenlijke stadscentrum (binnen de Vijf-
hoek) wordt gekenmerkt door een geringere leegstand. Daar
is nog maar 3,91% beschikbaar. In de Brusselse rand en in
de gedecentraliseerde zone blijft de situatie moeilijk, met een
huurleegstand van respectievelik 24,92% en 14,40%.

Op deze markt sloot Befimmo tijdens het boekjaar 2014
een aantal nieuwe huurovereenkomsten af en verlengde ook
contracten voor een opperviakte van ongeveer 24.000 m?,
waarvan 20.000 m? kantoren en 4.000 m2 handelszaken,
opslagruimtes of polyvalente ruimtes. Deze totale opper-
vlakte ligt hoger dan de opperviaktes die in het boekjaar
2013 werden verhuurd (15.500 m?) en sluiten meer aan bij
de 24.000 m? die in 2012 werden getekend.

Van de ondertekende contracten gaat het voor 39%° om
nieuwe huurovereenkomsten (21 transacties), terwijl het
saldo de verlenging van lopende huurovereenkomsten
betreft (17 transacties).

Huurders (op 31.12.2014)

Befimmo bilijft haar doel nastreven om haar huurklanten te
houden. Daarom besteedt ze bijzondere aandacht aan hun
tevredenheid.

In haar portefeuille in het Brussels CBD sloot Befimmo in
het voorbije boekjaar contracten af voor een totale opper-
vlakte van 10.165 m?2. Bij de belangrijkste horen onder

meer de drie nieuwe huurovereenkomsten voor het gebouw
Froissart, dat sindsdien volledig verhuurd is. Daarnaast
verlengden bestaande huurders in de portefeuille hun nieuwe
overeenkomsten voor enkele jaren. Dat deden onder meer
Bain & Company, The Crew, Ogilvy, International Business
Wales en de Creg.

Befimmo verwelkomde nieuwe huurders in haar portefeuille

in de Brusselse rand voor een totale opperviakte van zowat
7.000 m2. Zo werd een nieuw contract (6/9) gesloten met
Bacardi-Martini in het gebouw Media. Ook schonken bepaalde
bestaande huurders verder hun vertrouwen aan Befimmo met
de vernieuwing en de uitbreiding van hun huurovereenkomsten
voor een opperviakte van zowat 3.300 m?. Het gaat bijvoor-
beeld om lkea Services Center. Het volledig gerenoveerde
gebouw Triomf | staat echter nog leeg.

De voorwaarden waaronder de huurovereenkomsten werden
gesloten, stroken met de hypothesen die gebruikt werden om
de vooruitzichten voor de EPRA earnings op te stellen, die in
het Jaarlijks Financieel Verslag 2013 werden gepubliceerd.

Openbare sector Gewogen gemiddelde duur® Percentage
(in jaren) van de lopende huur (in %)

Federaal 51,98%
Vlaams Gewest 7,35%
Belgische openbare sector 10,37 59,33%
Europese Commissie 6,04%
Europees Parlement 3,20%
Vertegenwoordigingen 0,60%
Europese openbare sector 10,17 9,83%
Totaal huurders uit de openbare sector 10,34 69,16%
Privésector - top 5 Gewogen gemiddelde duur® Percentage
(en années) van de lopende huur (in %)

BNP Paribas en verbonden vennootschappen 4,51%
Beobank (Crédit Mutuel Nord Europe) 2,04%
BGL BNP Paribas en verbonden vennootschappen 1,95%
Linklaters 1,91%
Sheraton 1,39%
Totaal 7,69 11,82%
Andere huurders Gewogen gemiddelde duur® Percentage
(in jaren) van de lopende huur (in %)

+ 220 huurders 3,05 19,02%
Totaal van de portefeuille 8,64 100%

4. Bron van de marktgegevens : CBRE — 31 december 2014 (www.cbre.be).
5. Op basis van het aantal getekende m?.

6. De gewogen gemiddelde duur van de huurovereenkomsten, of de som van de (lopende jaarlijkse huurinkomsten van elke huurovereenkomst, vermenigvuldigd met de resterende duur tot
de eerste vervaldag van die overeenkomst) gedeeld door de totale lopende jaarlijkse huur van de portefeuille.
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Bezettingsgraad' Huurders? | G4-8 69,2%
Openbare sector*

De bezettingsgraad van de gebouwen beschikbaar voor ver- ’ 10 3%
huring komt op 31 december 2014 op 94,07% (ten opzichte Fin;ncieel
van 95,24% op 31 december 2013). Voor alle vastgoedbeleg- 4 8%
gingen? bedraagt de bezettingsgraad, op 31 december 2014, Con;umng
92,31% (ten opzichte van 94,16% op 31 december 2013). Communicatie,
Advocaten

Deze evolutie van de bezettingsgraden is vooral te verklaren 397%
door het einde van de huurovereenkomsten in de gebouwen Diensten
Mons 2 in Bergen, Brederode 9 en Namen 48 in Brussel. Ze 3,4%
werden vanaf het vierde trimester van 2014 overgeheveld Chemie,
naar de categorie van het vastgoed gebouwd of ontwikkeld Petr,c:’;??n”;:
voor eigen rekening, met het oog op verhuring. Elektrigta;{
Bovendien werd het gebouw Triomf |, waarvan de renovatie in 3,2%
de loop van het tweede halfjaar werd begindigd maar dat nog [Tlelecom
niet verhuurd is, overgedragen in de categorie van vastgoed 2,8%
beschikbaar voor verhuring. Industrie
1,7%

Handel

1,0%

Andere

Triomflenll

? “Begrippenlijst”

1. Bezettingsgraad = lopende huur (met inbegrip van de reeds verhuurde opperviaktes, maar waarvan de huurovereenkomst nog niet begonnen is/(lopende huur + geschatte huurwaarde voor de
leegstaande opperviaktes).

2. Dit wil zeggen met inbegrip van het vastgoed gebouwd of ontwikkeld voor eigen rekening, met het oog op verhuring.

3. De verhoudingen zijn uitgedrukt op basis van de lopende huur op 31 december 2014.

4. Openbare sector: Belgische openbare instellingen (federaal en regionaal), Europese instellingen en vertegenwoordigingen.
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Gewogen gemiddelde duur
van de huurovereenkomsten

Op 31 december 2014 hebben de huurovereenkomsten een
gewogen gemiddelde duur van 8,64 jaar, ten opzichte van
9,06 jaar op 31 december 2013.

Duur van de huurovereenkomsten3

%
6% + 186ja:r

+ 15 jaar

6%
18 jaar
en +

0%

15 tot
18 jaar

39%
9tot1
5 jaar
12%
6 tot

9 jaar

18%
3 tot
6 jaar
25%

3jaaren -

Waterloo Office Park

Percentage van de contractueel verzekerde huurinkomsten, op basis van de resterende duur van
de huurovereenkomsten van de geconsolideerde portefeuilles (op grond van de lopende en reeds
ondertekende toekomstige huurovereenkomsten) (in %)
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% van de contractu-
eel verzekerde huurin-
komsten op basis van
de laatste vervaldag
van de huurovereen-
komsten.

% van de contractu-
eel verzekerde huurin-
komsten op basis van
de eerste vervaldag
van de huurovereen-
komsten.

5. De huurinkomsten van de toekomstige jaren, berekend op basis van de huidige situatie, rekening houdend met de hypothese dat elke huurder op de eerste vervaldag vertrekt en dat geen
enkele andere verhuring gebeurde ten opzichte van de lopende huur op 31 december 2014.
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Goemaere

Globaal huurrendement

Globaal huurrendement (in %)

Lopend Lopend Potentieel Potentieel

rendement’ rendement’ rendement? rendement?

(31.12.2014) (31.12.2013) (31.12.2014) (31.12.2013)
Brussel centrum (CBD) 6,59 6,67 6,84 6,94
Brussel gedecentraliseerd 5,07 6,81 7,75 7,86
Brussel rand 6,82 6,70 8,80 8,42
Wallonié 5,50 13,85 5,50 13,85
Vlaanderen 5,90 6,13 5,93 6,15
Luxemburg stad 6,12 6,19 6,35 6,41
Vastgoed beschikbaar voor verhuring 6,28 6,80 6,68 7,14
Totaal vastgoedbeleggingen® 6,13 6,46 6,61 6,87
De daling van het lopend rendement van de gebouwen rubriek verwijderd werden, terwijl ze hoge rendementen
beschikbaar voor verhuur heeft vooral te maken met de opleverden omdat hun huurovereenkomsten nog maar een
vervanging in deze rubriek van de portefeuille van het oude korte resterende duur hadden.
gebouw Paradis door de nieuwe Paradis-Toren die op lange
termijn verhuurd is aan de Belgische Staat en waarvan de Bovendien werd het gebouw Triomf |, waarvan de renovatie
huurovereenkomst ingegaan is, en die omwille daarvan een in de loop van het tweede halfjaar werd beé&indigd maar
lager rendement vertoont. Een tweede verklaring is dat de dat nog niet verhuurd is, overgedragen in de categorie van
gebouwen Mons 2, Brederode 9 en Namen 48 uit deze vastgoed beschikbaar voor verhuring.

Aanschaffingswaarde en verzekerde waarde van de gebouwen van de geconsolideerde portefeuille van Befimmo

(in miljoen €)

Kantoren Aanschaffings- Verzekerde Reéle

waarde waarde* waarde
31.12.2014 31.12.2014

Brussel centrum (CBD) 1078,6 972,9 12335

Brussel gedecentraliseerd 134,9 125,0 97,1

Brussel rand 208,6 210,56 144,3

Vlaanderen 476,3 551,8 483,3

Wallonié 165,5 176,58 179,8

Luxemburg stad -5 44.4 84,6

Vastgoed beschikbaar voor verhuring 2 063,8° 2081,1 22226

Vastgoed gebouwd of ontwikkeld voor eigen rekening met het oog op verhuring 65,5 37,6 60,7

Vastgoedbeleggingen 2129,3° 2118,7 2283,3

Vastgoed bestemd voor verkoop =5 4,9 2,0

Totaal 2129,37 2123,6 2 285,2

1. Het lopend rendement stemt overeen met het globaal huurrendement op de lopende huurinkomsten.

2. Het potentieel rendement stemt overeen met het globaal huurrendement op lopende huurinkomsten, vermeerderd met de geraamde huurwaarde op leegstaande ruimtes.

3. Rekening houdend met het vastgoed gebouwd of ontwikkeld voor eigen rekening, met het oog op verhuring.

4. De verzekerde waarde is de herbouwwaarde (zonder de grond).

5. Krachtens het Koninklik Besluit van 13 juli 2014 kan de openbare GVV ervoor opteren om de aanschaffingswaarde niet te vermelden, indien een segment slechts één onroerend goed bevat.

6. Uitgezonderd Luxemburg stad.

7. Uitgezonderd Luxemburg stad en vastgoed bestemd voor verkoop.

8. Rekening houdend met de verzekerde waarde van de Paradis-Toren, maar niet met het oude Paradis-gebouw dat in de loop van het boekjaar 2015 afgebroken zal worden.
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Omslagpercentage

Omslagpercentage van de huur (op 31.12.2014)

Lopende huur® Aandeel in de Gewogen Omslag-
(in duizend €) huurinkomsten resterende percentage??
(in %) gemiddelde duur' (in %)

1s* break (in jaren)
Brussel centrum (CBD) 83 382 58,2 7,84 -14,03
Brussel gedecentraliseerd 5041 3,56 3,54 -7,97
Brussel rand 10 087 7,0 2,73 -5,52
Wallonié 10 166 71 19,49 -6,39
Vlaanderen 29 261 20,4 11,34 -2,16
Luxemburg stad 5305 3,7 1,60 -6,56
Vastgoed beschikbaar voor verhuring 143 243 100,0 8,64 -9,69

Omslagpercentage ten opzichte van de duur van de huurovereenkomsten en het aandeel in de portefeuille

20
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: 3
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S 15
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> gedecentraliseerd
o
g S ®
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-25% -20% -15% -10% -5% 0%
Omslagpercentage

Op 31 december 2014 bedraagt het omslagpercentage
van de portefeuille -9,69% (ten opzichte van -10,40% op
31 december 2013).

De daling van het omslagpercentage ten opzichte van vorig
boekjaar kan toegeschreven worden aan (i) heronderhandelin-
gen van huurovereenkomsten die werden afgesloten tegen de
gangbare huurprijzen op de markt - maar onder de voorgaande
huurprijzen - dicht bij de geraamde huurwaarden die de vast-
goedexperts bepaalden, en (i) aan een stijgende evolutie van
bepaalde geraamde huurwaarden, onder meer in het Vlaams
gewest, ten opzichte van de dalingen die zich voordien hadden
voorgedaan.

De impact op de lopende huur op 31 december 2014
(143,2 miljoen €) van de mogelijke negatieve omslag van de
huurovereenkomsten die in de komende drie jaar vervallen,
zou op 1,6 miljoen € komen, voor zover deze omslag zich

volledig voordoet.

De vooropgestelde EPRA earnings voor de volgende drie boek-
jaren (zie pagina 77) houden rekening met een omslag wanneer
de lopende huurovereenkomsten aflopen.

9. De lopende jaarlijkse huur op de datum van de afsluiting, vermeerderd met de toekomstige huur op overeenkomsten die op 31 december 2014 waren getekend, zoals herzien door de

vastgoedexperts.

10. Het aandeel in de huurinkomsten wordt berekend op basis van de lopende jaarlijkse huur op 31 december 2014.
11. Gewogen gemiddelde duur van de huurovereenkomsten, of de som van de (lopende jaarlijkse huur van elke huurovereenkomst, vermenigvuldigd met de resterende duur tot de eerste
vervaldag van die overeenkomst), gedeeld door de lopende totale jaarlijkse huur van de portefeuille. Deze duur wordt berekend rekening houdend met lopende projecten en het gebauw

bestend voor verkoop.

12. Omslagpercentage: 1-[(lopende huur + de geraamde huurwaarde van de leegstaande opperviaktes)/de geraamde huurwaarde van de totale opperviaktes].
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Geografische situatie van
de geconsolideerde Befimmo-portefeuille

Belgié en Luxemburg
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Gebouwen uit de geconsolideerde portefeuille
van Befimmo! "cs [ o]

Bouwijaar of jaar van de Verhuurbare
laatste renovatie? opperviakte

(in m?)

Brussel centrum

Brederode 13 - Brederodestraat 13 en Theresianenstraat te 1000 Brussel 2014 13 388
Brederode Corner - Brederodestraat en Naamsestraat 1000 Brussel 1954/1958 8 036
Central Gate - Ravensteinstraat 50-70 en Kantersteen 39-55 te 1000 Brussel 2012 32 369
Keizer - Keizerlaan 11 te 1000 Brussel 1963 5953
Koolstraat - Koolstraat 35 te 1000 Brussel 1993 5271
Lambermont - Lambermontstraat 2 te 1000 Brussel 2000 1788
Montesquieu - Quatre Brasstraat 13 te 1000 Brussel 2009 19 035
Pacheco - Pachecolaan 32 te 1000 Brussel 1976 5481
Poelaert - Poelaertplein 2-4 te 1000 Brussel 2001 14 146
Voorlopig Bewind - Voorlopig Bewindstraat 15 te 1000 Brussel 2005 2 836
108 303
Brussel Leopoldwijk
Froissart - Froissartstraat 95 te 1000 Brussel 2010 3185
Guimard - Guimardstraat 9 en Handelstraat 87-91 te 1040 Brussel 1977 5435
Jozef Il - Jozef lI-straat 27 te 1000 Brussel 1994 12 892
Kunst - Kunstlaan 28-30 en Handelstraat 96-112 te 1000 Brussel 2005/- 16 793
Pavilion - Wetstraat 70-72-74 te 1000 Brussel 2005 19 624
Schuman 3 - Schumanplein 2-4a en Froissartstraat 141a-143 te 1040 Brussel 2001 5572
Schuman 11 - Schumanplein 11 te 1040 Brussel 2004 5285
View Building - Nijverheidsstraat 26-38 te 1040 Brussel 2001 11 208
Wetenschap-Montoyer - Montoyerstraat 30 te 1000 Brussel 2011 5379
Wiertz - Wiertzstraat 30-50 te 1050 Brussel 1996 10 868
96 241
Brussel Louizawijk
Blue Tower - Louizalaan 326 te 1000 Brussel 1976 27 921
27 921
Brussel Noordwijk
Noord Building - Boudewijnlaan 30 te 1000 Brussel 1989 42 726
World Trade Center - Toren Il - Koning Albert Il-laan 30 te 1000 Brussel 19783 68 980
Word Trade Center - Toren lll - Koning Albert ll-laan 30 te 1000 Brussel 1983 75 800
187 506
Brussel gedecentraliseerd
Goemaere - Waversesteenweg 1945 te 1160 Brussel 1997 7 029
Jean Dubrucq - Jean Dubrucglaan 175 b 1 te 1080 Brussel 1992 8 025
La Plaine - Generaal Jacqueslaan 263G te 1050 Brussel 1995 15933
Triomf | en Il - Arnaud Fraiteurlaan 15-23 te 1050 Brussel 2014 20613
51 600
Brussel rand
Eagle Building - Kouterveldstraat 20 te 1831 Diegem 2000 8 646
Fountain Plaza - Belgicastraat 1-3-5-7 te 1930 Zaventem 2012 18 416
Ikaros Park Business Park (fasen | tot V) - Ikaroslaan te 1930 Zaventem 1990/2014° 45 959
Media - Medialaan 50 te 1800 Vilvoorde 1999 18 104
Ocean house - Belgicastraat 17 te 1930 Zaventem 2012 4726
Planet Il - Leuvensesteenweg 542 te 1930 Zaventem 1988 10277
Waterloo Office Park - Dreve Richelle 161 te 1410 Waterloo 1992 2 005
108 133

1. De reéle waarde van elke subportefeuille is gepubliceerd op pagina 33 van dit Verslag.

2. Bouwjaar of jaar van de laatste renovatie: het jaar van de laatste renovatie werd hernomen wanneer het om een zware renovatie gaat (investeringen in werken aan de bouwmantel, de
structuur en de primaire installaties van het gebouw).

3. Het aandeel in de portefeuille wordt berekend op basis van de lopende huur op 31 december 2014.

4. Lopende huur op datum van de afsluiting, vermeerderd met de toekomstige huur op overeenkomsten getekend op 31 december 2014 zoals herzien door de vastgoedexperts.

5. Sinds de integratie van het gebouw in de portefeuille van Befimmo op 25 november 2014.

6. Ikaros Business Park - Fase Il (gebouwen 8A, 7B en 12B).
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Aandeel in de Opgevraagde huur Lopende huur* Lopende huur + geraamde Bezettingsgraad
portefeuille® tijdens het boekjaar (in duizend €) (A) huurwaarde op leegstand (in %) (C)
=A/B

(en %) (in duizend €) (in duizend €) (B) C=A/

1,9% 1581 2699 2699 100,0%
1,4% 2052 2054 2078 98,9%
3,.2% 4352 4650 5023 92,6%
0,7% 1073 1073 1073 100,0%
0,8% 116° 1147 1147 100,0%
0,3% 361 361 361 100,0%
3.2% 4652 4648 4648 100,0%
0,5% 736 736 736 100,0%
2,4% 3513 3504 3504 100,0%
0,4% 623 623 623 100,0%
15,0% 19 059 2149 21802 98,2%
0,5% 454 754 794 95,0%
0,6% 933 862 1032 83,5%
3,0% 4297 4297 4207 100,0%
2,9% 4152 4152 4152 100,0%
3,0% 4332 4375 4375 100,0%
0,4% 527 528 1411 37,4%
1,0% 1267 1389 1486 93,5%
1,4% 2000 2024 2024 100,0%
0,8% 1208 1208 1208 100,0%
2,4% 3384 3388 3388 100,0%
16,0% 22554 22977 24167 95,1%
3.5% 4658 5093 6197 82,2%
3,5% 4658 5093 6197 82,2%
5,8% 8367 8348 8348 100,0%
9,5% 12211 13606 13 991 97,3%
8,3% 11863 11863 11863 100,0%
23,5% 32 441 33817 34202 98,9%
0,8% 1103 1109 1109 100,0%
0,2% 320 320 534 59,9%
2,0% 2938 2938 2938 100,0%
0,5% 585 674 3125 21,6%
3,5% 4946 5041 7707 65,4%
0,6% 827 828 948 87.,3%
1,1% 1494 1643 2378 69,1%
2,6% 3879 3778 5586 67.6%
1,7% 2295 2 401 2404 99,9%
0,3% 441 438 509 86,0%
0,5% 549 680 866 78,6%
0,2% 320 321 328 97,8%
7,0% 9805 10087 13018 77,5%
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Bouwijaar of jaar van de Verhuurbare
laatste renovatie! opperviakte
(in m?)
Wallonié
Ath - Place des Capucins 1 1995 4 055
Binche - Rue de la Régence 31 1960 2 480
Braine-I'Alleud - Rue Pierre Flamand 64 1977 2175
Chenée - Rue Large 59 1983 1276
Eupen - Vervierserstrasse 8 1989 2 240
La Louviere - Rue Ernest Boucqueau 15 1997 6116
Liege - Avenue Emile Digneffe 24 1953 2 358
Liege - Rue Paradis 1 - oud Paradis-gebouw* 1987 -
Liege - Rue Fragnée 2 - Paradis-Toren® 2014 40 040
Malmedy - Rue Joseph Werson 2 2000 2757
Marche-en-Famenne - Avenue du Monument 25 1988 4070
Namur - Avenue de Stassart 9 1900 1939
Saint-Vith Klosterstrasse 32 1988 2 956
Seraing - Rue Haute 67 1971 2109
74 571
Vlaanderen
Antwerpen - AMCA - [taliélei 4 1991/1992 59 256
Antwerpen - Meir 48 19% eeuw/1985 20 611
Bilzen - Brugstraat 2 1995 1318
Brugge - Boninvest 1 1996 2 690
Deinze - Brielstraat 25 1988 3167
Dendermonde - Sint-Rochusstraat 63 1987 6 453
Diest - Koning Albertstraat 12 1995 2 869
Diksmuide - Woumenweg 49 1979 2207
Eeklo - Raamstraat 18 1993 3155
Haacht - Remi van de Sandelaan 1 1985 2170
Halle - Zuster Bernardastraat 32 1985 7 440
Harelbeke - Kortrijksestraat 2 1990 1973
Herentals - Belgiélaan 29 1987 3 296
leper - Arsenaalstraat 4 1994 4623
lzegem - Kasteelstraat 15 1981 831
Knokke-Heist - Majoor Vandammestraat 4 1979 2 696
Kortrijk - Bloemistenstraat 23 1995 11 505
Kortrijk - ljizerkaai 26 1992 1813
Leuven - Vital Decosterstraat 42-44 1993 19 030
Lokeren - Grote Kaai 20 2005 1938
Menen - Grote Markt 10 1988 3273
Nieuwpoort - Juul Filliaertweg 41 1982 2 868
Ninove - Bevrijdingslaan 7 1981 2683
Qudenaarde - Marlboroughlaan 4 1963 4701
Roeselare - Rondekomstraat 30 1987 6795
Sint-Niklaas - Driekoningenstraat 4 1992 6987
Sint-Truiden - Abdijstraat 6 1984 3932
Tervuren - Leuvensesteenweg 17 1980 20 408
Tielt - Tramstraat 48 1982 4180
Tienen - Goossensvest 3 1985 6 390
Tongeren - Verbindingsstraat 26 2002 7 482
Torhout - Burg 28 1973 1720
Torhout - Elisabethlaan 27 1985 1284
Vilvoorde - Groenstraat 51 1995 5992
237 736
Groothertogdom Luxemburg
Axento - Avenue JF Kennedy 44, Luxemburg stad 2009 13 453
13 453
Vastgoed beschikbaar voor verhuring 905 464
Brederode 9 - Brederodestraat 9 te 1000 Brussel Lopend 7212
Mons 2 - Digue des Peupliers 71 te 7000 Mons 1976 7271
Namen 48 - Naamsestraat 48 te 1000 Brussel Lopend 1588
Paradis Fase 2 - Rue Paradis 1 te 4000 Liege Projectenoproep lopend Terrein
WTC IV - Koning Albert Il-laan 30 te 1000 Brussel Lancering in geval Terrein
van verbintenis
Vastgoed gebouwd of ontwikkeld voor eigen rekening met het oog op verhuring 16 071
TOTAAL - VASTGOEDBELEGGINGEN 921 535
lzegem - Kasteelstraat 15 1981 2079
Vastgoed bestemd voor verkoop 2079
TOTAAL 923 614

1. Bouwjaar of jaar van de laatste renovatie: het jaar van de laatste renovatie werd hernomen wanneer het om een zware renovatie gaat (investeringen in werken aan de bouwmantel, de
structuur en de primaire installaties van het gebouw).
2. Het aandeel in de portefeuille wordt berekend op basis van de lopende huur op 31 december 2014.
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Aandeel in de Opgevraagde huur Lopende huur® Lopende huur + geraamde Bezettingsgraad

portefeuille? tijdens het boekjaar (in duizend €) (A) huurwaarde op leegstand (in %) (C)
(en %) (in duizend €) (in duizend €) (B) C=A/B
0,4% 571 571 571 100,0%
0,2% 233 233 233 100,0%
0,2% 259 259 259 100,0%
0,1% 92 92 92 100,0%
0,2% 291 291 291 100,0%
0,6% 869 869 869 100,0%
0,2% 223 223 223 100,0%

- 4 390 - - -

4.1% 1 5938 5938 100,0%
0,2% 335 335 335 100,0%
0,4% 524 524 524 100,0%
0,2% 232 232 232 100,0%
0,3% 367 367 367 100,0%
0,2% 233 233 233 100,0%
7,1% 8 620 10 166 10 166 100,0%
5,0% 8154 7160 7160 100,0%
2,4% 3 386 3 390 3390 100,0%
0,1% 194 194 194 100,0%
0,1% 203 203 203 100,0%
0,3% 388 388 388 100,0%
0,6% 893 893 893 100,0%
0,3% 404 404 404 100,0%
0,2% 290 290 290 100,0%
0,3% 399 399 399 100,0%
0,2% 285 285 285 100,0%
0,7% 1077 1077 1077 100,0%
0,2% 243 243 243 100,0%
0,3% 445 445 445 100,0%
0,4% 628 628 628 100,0%
0,1% 91 91 91 100,0%
0,3% 430 431 431 100,0%
1,1% 1571 1571 1571 100,0%
0,2% 222 222 222 100,0%
1,3% 1758 1875 2 034 92,2%
0,2% 271 271 271 100,0%
0,3% 419 419 419 100,0%
0,3% 381 381 381 100,0%
0,2% 344 344 344 100,0%
0,3% 495 495 495 100,0%
0,5% 786 786 786 100,0%
0,6% 899 899 899 100,0%
0,3% 440 440 440 100,0%
0,9% 1299 1299 1299 100,0%
0,3% 502 502 502 100,0%
0,6% 846 846 846 100,0%
0,8% 1150 1150 11560 100,0%
0,1% 200 200 200 100,0%
0,1% 157 157 157 100,0%
0,6% 884 884 884 100,0%
20,4% 30134 29 261 29 419 99,5%
3,7% 5329 5305 5503 96,4%
3,7% 5329 5 305 5503 96,4%
99,68% 133 155 143 243 152 271 94,07%
0,1% 1423 159 1752 9,07%
0,0% 1113 - 1090 0,0%
0,0% 233 63 295 21,3%
0,15% 2769 222 3138 7,1%
99,8% 135 924 143 465 155 409 92,31%
0,2% 235 235 235 100,0%
0,2% 235 235 235 100,0%
100,0% 136 159 143 699 155 644 92,33%

3. Lopende huur op datum van de afsluiting, vermeerderd met de toekomstige huur op overeenkomsten getekend op 31 december 2014 zoals herzien door de vastgoedexperts.
4. Het oude Paradis-gebouw zal worden afgebroken in de loop van het boekjaar 2015.
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Vastgoedmarkten' CBRE

Kantoorvastgoedmarkt in Brussel

12.8090.147 m?

Stock

10,63%

Vacancy Take-up

403.507 m?

285 €/m?/jaar

Prime rent

6,00%

Prime yield (3/6/9)

Huurvastgoedmarkt

Vraag

In het boekjaar 2014 werden 403.507 m?2 kantoorruimtes
opgenomen, tegen 368.500 m2 en 2013. Toch bilijft het
cijffer nog onder het gemiddelde van ongeveer 500.000 m?
take-up per jaar, die voor de huidige economische crisis op
de markt genoteerd werd.

Op basis van de huidige marktvraag zou de heropleving
zich echter moeten bevestigen in 2015, met een stijgende
vraag van bedrijven en een groei van de activiteiten van de
(Europese) openbare instellingen.

De openbare sector vertegenwoordigde ongeveer de helft
van de huurvraag. Het gaat vooral om enkele grote trans-
acties, vooral in de Leopoldwijk en in de Noordwijk. De

privé-sector blijft voorzichtig en gevoelig voor de huurkosten.

Pas vanaf het tweede halfjaar van het boekjaar nam de cor-
porate vraag iets toe, maar dan wel naar kleinere oppervlak-
tes (vaak tussen 1.000 en 5.000 m?).

Take-up per type huurder (in m2)
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4oooooI III I B
I 0 [
o||II||I||

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012

CBRE

1. Bron: CBRE - 31 december 2014 (www.cbre.be).
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2013 2014

In het Brussels CBD was vooral de Leopoldwijk erg in trek.
Deze wijk alleen al staat voor 26% van de totale vraag naar
kantoorruimtes in 2014, tegen 30% in 2013. In de Noord-
wijk kreeg 19% van de vraag concreet vorm. In deze beide
wijken gaat het, zoals eerder gezegd, om enkele grote
transacties zoals de verhuring van het gebouw Livingstone |l
aan de Europese Commissie of de ondertekening van

de huurovereenkomst door Actiris om de Astro-Tower in
gebruik te nemen.

De meeste transacties met de privé-sector vonden plaats in
de Brusselse rand. Deze huurders zoeken nieuwe en duur-
zame oppervlaktes om hun gebruikskosten te optimaliseren.

Daarnaast vertegenwoordigen heronderhandelingen van
huurovereenkomsten een groot percentage van de