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1. Introduction

Conformément a l'article 559 du Code des Sociétés et dans le cadre de la modification projetée de l'objet social de
Cofinimmo SA qui sera proposée & I'assemblée extraordinaire des actionnaires du 3 octobre 2014, ou, le cas échéant, si
le quorum de présence requis de 50% n’est pas atteint, & la date de la seconde assemblée, soit le 22 octobre 2014, nous
avons procédé a un examen limité de 1I’état résumant la situation active et passive intermédiaire ci-joint au 30 juin 2014,
dont le total du bilan s’¢leve 4 3.150.606 (000) EUR. L’état résumant la situation active et passive intermédiaire a été
établie sous la responsabilité du conseil d’administration.

Le texte de ’article 559 est le suivant:

“Si la modification aux statuts porte sur l'objet social, une justification détaillée de la modification proposée doit étre
exposée par le conseil d'administration dans un rapport annoncé dans l'ordre du jour. A ce rapport est joint un état
résumant la situation active et passive de la société, arrété a une date ne remontant pas a plus de trois mois. Les
commissaires font rapport distinct sur cet état.

Un exemplaire de ces rapports peut étre obtenu conformément a l'article 535.

L’absence des rapports entraine la nullité de la décision de 'assemblée générale.

i

2. Controles effectués

Notre mission a été effectuée conformément a la norme internationale ISRE 2410 — Examen limité d’informations
financiéres intermédiaires effectué par I’auditeur indépendant de 1’entité. Un examen limité d'informations financiéres
intermédiaires consiste en des demandes d'informations, principalement auprés des personnes responsables des
questions financiéres et comptables, et dans la mise en ceuvre de procédures analytiques et d'autres procédures d'examen
limité. L'étendue d'un examen limité est trés inférieure 2 celle d'un audit effectué selon les normes internationales
d’audit (International Standards on Auditing) et en conséquence, ne nous permet pas d'obtenir I'assurance que nous
avons relevé tous les faits significatifs qu'un audit permettrait d'identifier. En conséquence, nous n'exprimons pas
d'opinion d’audit sur I’état ci-joint.
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3. Commentaires sur I’état resumant la situation active et passive

L’état résumant la situation active et passive intermédiaire au 30 juin 2014 a été établie sous la responsabilité du conseil
d’administration conformément a la législation comptable et aux régles d’évaluation de la société et concorde avec la
comptabilité de Cofinimmo SA. Les régles d’évaluation sont identiques a celles utilisées au cours de I’exercice
précédent.

Le bilan au 31 décembre 2013 repris en chiffres comparatifs dans 1’état résumant la situation active et passive fait partie
intégrante des comptes annuels clfturés & cette méme date. Nous avons certifi¢ ces comptes et ils ont été approuvés par
l'assemblée générale des actionnaires du 14 mai 2014.

4. Evénements survenus apres la cloture intermédiaire

A la date de ce rapport, sur base des discussions que nous avons eues avec la direction, il ne s’est produit depuis le
30 juin 2014, date de I’état résumant la situation active et passive intermédiaire, aucun événement important qui aurait
un impact significatif sur celle-ci.

5. Conclusion

Notre examen n'a pas révélé de faits ou d'éléments qui auraient pour effet de modifier de maniére significative 1’état
résumant la situation active et passive intermédiaire arrétée au 30 juin 2014.

Le présent rapport a été préparé & 'usage exclusif des actionnaires de la société, dans le cadre du projet de modification
de I’objet social comme décrit ci-dessus et ne peut étre utilisé a d'autres fins.

Diegem, le 1°" aotit 2014

| V .
commissaire

e

DELOITTE seurs d’Entreprises
SCs.fd L
}prﬁsentée par Frank Verhaegen

Annexes;: 1. Rapport du conseil d’administration
2. Etat résumant la situation active et passive au 30 juin 2014 et régles d’évaluation de la société
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Rapport du Conseil d’Administration a PAssemblée Générale Extraordinaire des actionnaires en
application de "article 559 du Code des Sociétés

COFINIMMO SA.
Sigge social: Bd de la Woluwe 58 — 1200 Bruxelles
TVA - 0426.184.049- RPM Bruxelles

(ci-aprés « la Société »)
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Mesdames, Messieurs,

Nous avons I’honneur de proposer a "assemblée générale la modification de I'objet social de la
Société dans le cadre de 'adoption par la Société du statut de société immobiliere réglementée
publique tel que mis en place par la loi du 12 mai 2014 relative aux sociétés immobilieres
réglementées (ci-aprés, la « Loi SIR ») et son arrété d’exécution (I’arrété royal du 13 juillet 2014, ci-
aprés I’ « AR SIR »), ensemble la « Réglementation SIR ».

I. CONTEXTE

La Réglementation SIR offre la possibilité a des entités opérationnelles actives dans le secteur
immobilier d’accéder a un statut spécifique.

Elle permet également, & certaines conditions et dans une courte fenétre de temps, aux sicafi de
changer de statut pour adopter celui de « société immobiliére réglementée » (« SIR »).

La Société entend proposer 3 ses actionnaires de faire usage de cette faculté, aux conditions
précisées dans le présent Document d’information qui est publié sur le site web de la Société.

Compte tenu de I’entrée en vigueur prochaine de la loi du 19 avril 2014 relative aux organismes de
placement collectif alternatifs et a leurs gestionnaires (ci-apres, la « loi AIFMD »)', la Société doit
en effet faire un choix : dés lors que les sicafi vont désormais étre considérées d’office comme
des AIFM, elle va devoir opter soit pour le maintien du statut de sicafi et donc le nouveau statut
AIFM, soit pour le nouveau statut de SIR (exclusif de celui d’AlIFM).

La Société estime que Iadoption du statut de SIR est dans Fintérét des actionnaires et de la
Société.

H. MODIFICATION ENVISAGEE

Actuellement, I"article 3 des statuts de [a Société prévoit que:

« La société a pour objet principal le placement collectif en biens immobiliers.

En conséquence, a titre principal, la société investit en biens immobiliers, tels que définis par la
législation sicafi (les « biens immobiliers »), a savoir:

- les immeubles tels que définis par les articles 517 et suivants du Code civil et les droits réels
sur des immeubles;

- les actions ou parts avec droit de vote émises par des sociétés immobiliéres et les actions
de sicafi institutionnelles, & condition qu'un contrdle conjoint ou exclusif soit exercé sur ces
sociétés;

- les actions de sicafi publiques;

- les droits d’option sur des biens immobiliers ;

' Cette loi transpose en droit belge la directive sur les gestionnaires de fonds d’investissement
alternatifs (en anglais, « alternative investment funds managers », de sorte que cette directive est dite
[a « directive AIFMD » et que cette loi sera désignée ci-apres [a « loi AIFMD »).
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- les parts d’organismes de placement collectif immobiliers étrangers, dans les circonstances
prévues parla législation sicafi;
- les certificats immobiliers ;
- les droits découlant des contrats donnant un ou plusieurs biens en location-financement a
la société ou conférant d'autres droits d'usage analogues.
La société peut a ce titre procéder a toutes opérations ayant trait a des biens immobiliers tels que
I'achat, la transformation, I'aménagement, la location, la sous-location, la gestion, I'échange, [a
vente, le lotissement, Ia mise sous le régime de copropriété, l'intéressement, par voie de fusion
ou autrement, a toute entreprise ayant un objet similaire ou complémentaire et, en général,
toutes les opérations se rattachant directement ou indirectement a son objet social. La société ne
peut agir comme promoteur immobilier si ce n'est a titre occasionnel.

A titre accessoire ou temporaire, la société peut effectuer des placements en valeurs mobiliéres.
Ces placements seront diversifiés de facon a assurer une répartition adéquate du risque. La
société peut détenir des liquidités, dans toutes les monnaies, sous la forme de dépéts a vue ou a
terme ou de tous instruments du marché monétaire susceptibles d'étre aisément mobilisés. Elle
peut en outre effectuer des opérations de prét d'instruments financiers et des opérations sur des
instruments de couverture, pour autant que ces derniers visent exclusivement a couvrir le risque
de taux d'intérét et de change et a['exclusion de toute opération de nature spéculative.

La société et ses filiales peuvent donner un ou plusieurs immeubles en location-financement. Une
activité de location-financement avec option d'achat des immeubles peut uniquement étre
exercée a titre accessoire, sauf si ces immeubles sont destinés & des fins d'intérét public (auquel
cas l'activité peut étre exercée a titre principal).

La société est tenue d’effectuer Pensemble de ses activités et opérations conformément aux
regles et dans les limites prévues par la législation sicafi et toute autre Iégislation applicable ».

Le conseil d’administration propose de remplacer comme suit cette disposition:
« Article 3 - Objet

«3.1  LaSociété a pour objet exclusif de:

(a) mettre, directement ou par le bigis d'une société dans laquelle elle détient une participation
conformément aux dispositions de la réglementation SIR, des immeubles a la disposition
d'utilisateurs et ;

(b) dans les limites fixées par la réglementation SIR, détenir les biens immobiliers mentionnés a
I'article 2, 5°, vi a x de la loi SIR.

Par biens immoabiliers, on entend :

i. les immeubles tels que définis aux articles 517 et suivants du Code civil et les droits réels sur des
immeubles, al'exclusion des immeubles de nature forestiére, agricole ou miniére ;

ii. les actions ou parts avec droit de vote émises par des sociétés immobiliéres, contrdlées
exclusivement ou conjointement par la Société ;

jii. les droits d’option sur des biens immobiliers ;

iv. les actions de sociétés immobiliéres réglementées publiques ou de sociétés immobiliéres
réglementées institutionnelles, a condition dans ce dernier cas qu'un contréle conjoint ou exclusif
soit exercé sur celle-ci par la Société;

v. les droits découlant de contrats donnant un ou plusieurs biens en location-financement a la
Société ou conférant d'autres droits d'usage analogues ;

vi. les actions de sicafi publiques ;
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vii. les parts d’organismes de placement collectif immobiliers étrangers inscrits a la liste visée a
Varticle 260 de la loi SIR ;

viii. les parts d’organismes de placement collectif immobiliers établis dans un autre Etat membre de
V'Espace économique européen et non inscrits a la liste visée a I'article 260 de la loi SIR, dans la
mesure oU ils sont soumis a un contréle équivalent a celui applicable aux sicafi publiques ;

ix. les actions ou parts émises par des sociétés (i) dotées de la personnalité juridique; (ii) relevant du
droit d’un autre Etat membre de I’'Espace économique européen; (iii) dont les actions sont admises
aux négociations sur un marché réglementé etfou qui font I'objet d’un contréle prudentiel; (iv) qui
ont pour activité principale Iacquisition ou la construction d’immeubles en vue de la mise &
disposition d’utilisateurs, ou la détention directe ou indirecte de participations dans certaines types
d’entités dont I'objet social est similaire; et (v) qui sont exemptées de I'impdt sur les revenus en ce
qui concerne les bénéfices provenant de l'activité visée au (iv) ci-dessus moyennant le respect de
contraintes, tenant au moins a 'obligation légale de distribution d’une partie de leurs revenus a leurs
actionnaires (les « Real Estate Investment Trusts », en abrégé « REIT’s ») ;

x. les certificats immobiliers visés a I'article 5, § 4 de la loi du 16 juin 2006.

Dans le cadre de la mise a disposition d’immeubles, la Société peut, notamment, exercer toutes
activités liées a la construction, 'aménagement, la rénovation, le développement, Pacquisition, la
cession, la gestion et I'exploitation d'immeubles.

3.2 A titre accessoire ou temporaire, la Société peut effectuer des placements en valeurs
mobiliéres ne constituant pas des biens immobiliers au sens de lu réglementation SIR. Ces placements
seront effectués dans le respect de la politique de gestion des risques adoptée par la Société et
seront diversifiés de facon a assurer une diversification adéquate des risques. La Société peut
également détenir des liquidités non affectées, dans toutes les monnaies, sous la forme de dépéts a
vue ou a terme ou de tous instruments du marché monétaire susceptibles d'étre aisément mobilisés.
Elle peut en outre effectuer des opérations sur des instruments de couverture, visant
exclusivement a couvrir Je risque de taux d'intérét et de change dans le cadre du financement et de la
gestion des biens immobiliers de la Société et a I'exclusion de toute opération de nature spéculative.

3.3 La Société peut prendre ou donner un ou plusieurs immeubles en location-financement.
L’activité de donner en location-financement avec option d'achat des immeubles peut uniquement
étre exercée a titre accessoire, sauf si ces immeubles sont destinés a des fins d'intérét public en ce
compris le logement social et I'enseignement (auquel cas l'activité peut étre exercée a titre
principal).

3.4 La Société peut s’intéresser par voie de fusion ou autrement, dans toutes affaires,
entreprises ou sociétés ayant un objet similaire ou connexe et qui soient de nature a favoriser le
développement de son entreprise et, en général, faire toutes les opérations se rattachant
directement ou indirectement a son objet social ainsi que tous les actes utiles ou nécessaires a la
réalisation de son objet social. »

Le conseil d’administration propose également de supprimer I'actuel article 4 des statuts relatif a
la politique de placement.

Il ETAT RESUMANT LA SITUATION ACTIVE ET PASSIVE DE LA SOCIETE

Le conseil d’administration joint au présent rapport, en Annexe, un état résumant la situation
active et passive de la Société, arrété au 30 juin 2014.
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Le commissaire de la Société a également établi le rapport requis par I'article 559 du Code des
sociétés.

V. JUSTIFICATION DE LA MODIFICATION DE L’OBJET SOCIAL

La Société a actuellement le statut de société d’investissement a capital fixe immobiliére (sicafi)
et a comme objet social (article 3 des statuts actuels) le placement de ses moyens financiers en
biens immobiliers conformément a la réglementation relative aux sicafi (a savoir la loi du 3 aofit
2012 relative a certaines formes de gestion collective de portefeuilles d'investissement et ’arrété
royal du 7 décembre 2010 relatif aux sicafi).

Pour les raisons énoncées dans le Document d’Information, la Société envisage d’adopter le
statut de société immobiliére réglementée publique.

A cet égard, I'article 77 de la Loi SIR prévoit expressément que I'adoption du statut de société
immobiliére réglementée (ci-aprés dénommée « SIR ») suppose la modification de I'objet social de
la sicafi pour le mettre en conformité avec la réglementation SIR.

L’article 4 de la Loi SIR dispose que :

« La société immobiliére réglementée publique exerce de maniére exclusive une activité consistant g
a) mettre, directement ou par le biais d’une société dans laquelle elle détient une participation
conformément qux dispositions de la présente loi et des arrétés et réglements pris pour son
exécution, des immeubles a la disposition d’utilisateurs;

et b), le cas échéant et dans les limites de l'article 7, b), détenir les biens immobiliers mentionnés a
Varticle 2, 5°, vi g x. '

Dans le cadre de la mise a disposition d’immeubles, la société immobiliére réglementée publique
peut, notamment, exercer toutes activités liées a la construction, 'aménagement, la rénovation, le
développement, 'acquisition, la cession, la gestion et I'exploitation d’immeubles. »

Les biens immobiliers sont définis a I’article 2, 5°.

Les sociétés immobilieres réglementées publiques et leurs filiales peuvent également :

- détenir les biens immobiliers mentionnés a Particle 2, 5°, vi a x et des droits d’option sur de tels
actifs, pour autant que la juste valeur de ceux-ci ne dépasse pas 20 % de 'actif consolidé de Ia
société immobiliere réglementée publique (art. 7, b);

- conclure des contrats de location-financement dans les conditions déterminées par Parrété
royal SIR (art. 5);

- atitre accessoire ou temporaire et dans les limites et conditions fixées par "arrété royal du 13
juillet 2014 (arrété royal d’exécution de la Loi SIR), effectuer des placements en valeurs
mobilieres ne constituant pas des biens immobiliers et détenir des liquidités non affectées
(art.7,a);

- souscrire des instruments de couverture autorisés, a 'exclusion de toute opération de nature
spéculative, sileurs statuts les y autorisent (art. 8).

Pour &tre agréée comme SIR et conserver cet agrément, la Société doit exercer de maniére
exclusive une activité consistant &, directement ou indirectement, mettre des immeubles a la
disposition d’utilisateurs, a l'inverse d’une activité consistant, comme c’est le cas actuellement, a



placer ses moyens financiers dans des biens immobiliers (les SIR étant des sociétés commerciales
ordinaires et non pas, comme les sicafi, des sociétés d’investissement). Elle peut également
exercer les activités annexes décrites ci-avant aux conditions indiquées. Par ailleurs, a Vinverse
des sicafi, les SIR n"ont pas de politique d’investissement qu’elles devraient décrire dans leurs
statuts mais une stratégie qu’elles doivent décrire dans leurs rapports annuels et semestriels.

Dés lors, il est nécessaire de modifier objet social de la Société pour se conformer a la
réglementation SIR et lui permettre d’exercer les activités que peut exercer une société
immobiliére réglementée. [l convient également de supprimer la disposition relative a la politique

d’investissement.

La modification de I'objet social proposée ressortit donc de Pintérét de la Société et le conseil
d’administration propose aux actionnaires de voter en faveur de cette modification.

Fait a Bruxelles, le 31juillet 2014

Annexe : Etat résumant la situation active et passive au 30 juin 2014



Cofinimmo SA Etat résumant la situation active et passive au 30 juin 2014

Bilan

BILAN [

ACTIF | 30/06/2014[ 31/12/2013
Actif non courants 3.091.828 3.252.549
Immobilisations incorporelles 537 533
Immeubles de placement 2.082.768 2.301.126
Autres immobilisations corporelles 547 671
Actifs financiers non courants 940.571 882.758
Créances de location-financement 67.392 67.448
Creances commerciales et autres actifs non courants 13 13
Actifs courants 58.778 54.536
Actifs détenus en vue de la vente 0 0
Actifs financiers courants 4.305 2.782
Creances de location-financement 1.385 1.236
Créances commerciales 13.428 12.312
Créances fiscales et autres actifs courants 14.312 15.805
Trésorerie et équivalents de trésorerie 3.590 0
Comptes de régularisation 21.758 22.401
TOTAL DE L’ACTIF 3.150.606 3.307.085
CAPITAUX PROPRES 1.529.761 1.614.937
Capital 965.983 945.447
Primes d'émission 463.902 451.673
Réserves 163.182 160.637
Résultat net de I'exercice -63.306 57.180
PASSIF 1.620.845 1.692.148
Passifs non courants 1.128.211 1.266.436
Provisions 16.946 18.024
Dettes financieres non courantes 1.043.229 1.154.926
Autres passifs financiers non courants 68.036 93.486
Passifs courants 492.634 425712
Dettes financiéres courantes 418.933 352,648
Aulres passifs financiers courants 6.192 2.743
Dettes commerciales et autres dettes courantes 45.040 42.109
Comptes de régularisation 22.469 28.212
TOTAL DES CAPITAUX PROPRES ET DU PASSIF 3.150.606 3.307.085

0 0
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Méthodes comptables significatives

A. Déclaration de conformité

Les comptes statutaires ont été préparés conformément au référentiel des International Financial Reporting
Standards tels qu'adoptés par I'Union européenne et exécuté par I'A.R. du 07/12/10 relatif aux sicaf immobilieres .

La société a appliqué les nouvelles normes suivantes : IFRS 10, IFRS12, IFRS13, IAS 19R et les adaptations de
I'AS 1,

Par ailleurs, la Société a choisi de ne pas anticiper I'application des nouvelles normes et interprétations suivantes, ou
de leurs amendements, qui ont été émises avant la date d'autorisation de publication des comptes mais qui ne sont
pas encore entrées en vigueur a la date de cléture : IAS 12, IAS 28, I1AS32, IFRS 9, IFRS 11,

Dans le cadre de I'établissement de ses comptes, la société est appelée a formuler un certain nombre de jugements
significatifs dans I'application des principes comptables (comme par exemple la détermination de la classification des
contrats de location) et a procéder & un certain nombre d’estimations (notamment I'estimation des provisions). Pour
formuler ces hypothéses, la Direction peut se fonder sur son expérience, sur I'assistance de tiers (experts
immobiliers) et sur d’autres sources jugées pertinentes. Les résultats réels peuvent différer de ces estimations. Ces
derniéres sont réguliérement, le cas échéant, révisées et modifiées en conséquence.

B. Base de préparation

Les comptes sont présentés en euros, arrondis au millier le plus proche. lls sont prépares sur base du codt historique
a lexception des actifs et passifs suivants qui sont évalués a leur juste valeur : immeubles de placement,
participation et instruments financiers dérivés.

C. Conversion des devises

Transactions en devises

Les transactions en devises sont enregistrées initialement au taux de change en vigueur a la date de la transaction.
A la cloture, les actifs et passifs monétaires exprimés en devises sont convertis au taux de change en vigueur a la
date de cloture. Les bénéfices et pertes résultant du réglement de transactions en devises et de la conversion des
actifs et passifs monétaires exprimés en devises sont inclus dans les comptes de résultats en tant que produit
financier ou charge financiére.

D. Instruments financiers dérivés

Cofinimmo utilise des instruments financiers dérivés (Swaps de taux d’intérét, achat d’options CAP, vente d'options
FLOOR) pour couvrir son exposition au risque de taux d'intérét résultant de ses activités opérationnelles, de
financement et d’'investissement.

Les instruments financiers sont reconnus initialement a leur codt et sont réévalués a leur juste valeur aux dates de
cléture suivantes.

La juste valeur des Swaps de taux d'intérét, des options CAP, des options FLOOR et des autres instruments
financiers dérivés est le montant estimé que Cofinimmo recevrait ou paierait pour ciéturer sa position a la date de
cloture, en tenant compte des taux d'intérét spot et forward en vigueur a cette date, de la valeur de I'option et de la
solvabilité des contreparties.

La réévaluation se fait pour 'ensemble des produits dérivés sur base des mémes hypothéses de courbe de taux et
de volatilité a partir d’'une application du fournisseur indépendant de données de marché Bloomberg. Cette
réévaluation est comparée avec celle donnée par les banques, et toute différence significative entre les deux

Le traitement comptable dépend de la qualification de l'instrument dérivé comme instrument de couverture, et du type
de couverture. La comptabilité de couverture s'appliquera & une relation de couverture si et seulement si les
conditions suivantes sont reunies :

« lors de la mise en place de la couverture, la relation de couverture doit étre formellement désignée et documentée,
ainsi que les objectifs et la stratégie de gestion du risque de I'entreprise pour mettre en place la couverture ;

. la relation de couverture doit étre véritablement efficace dans la compensation des variations de la juste valeur ou
des flux de trésorerie attribuables aux risques couverts ;

« I'efficacité de la couverture doit pouvoir étre évaluée avec fiabilité ,

| Couvertures de la juste valeur

Lorsqu’un instrument financier dérivé couvre I'exposition & des variations de la juste valeur d'un actif ou d'un passif
comptabilisé ou d'un engagement ferme non comptabilisé, ou d'une partie identifié¢e d’'un tel actif, passif ou
engagement ferme qui est attribuable & un risque particulier, tout profit ou perte sur linstrument de couverture est
comptabilisé dans les comptes de résultats. L'élément couvert est aussi évalué a sa juste valeur pour le risque
couvert, tout profit ou perte étant comptabilisé dans les comptes de résultats.
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{l Couvertures des flux de trésorerie

Quand un instrument financier dérivé couvre I'exposition aux variations des flux de trésorerie qui est attribuable a un
risque particulier lié & un actif ou un passif comptabilisé, un engagement ferme ou une transaction prévue hautement
probable, la partie du profit ou de la perte sur l'instrument de couverture qui est défini comme étant une couverture
efficace est comptabilisée directement dans les capitaux propres. La portion inefficace du profit ou de la perte sur
linstrument de couverture est comptabilisée immédiatement dans les comptes de résultats.

Lorsque I'engagement ferme ou la transaction prévue résulte par la suite en la comptabilisation d'un actif ou d’'un
passif financier, les profits ou pertes associés qui étaient comptabilisés directement dans les fonds propres sont
reclassés en résultat durant le méme exercice ou durant les exercices au cours desquels I'actif ou le passif acquis
affecte les comptes de résultats.

Lorsqu’un instrument de couverture ou une relation de couverture est terminé mais que la transaction sous-jacente
ne s'est pas encore réalisée, le profit ou la perte cumulé a ce moment subsiste dans les capitaux propres et est
reconnu sur base des mémes principes que ceux décrits ci-dessus au moment ou la transaction a été effectuée. Sila
transaction couverte n'est plus probable, le profit ou la perte cumulé non réalisé et comptabilisé dans les capitaux
propres est immédiatement comptabilisé en résultat.

E. Inmeubles de placement

Les immeubles de placement sont des immeubles qui sont détenus pour en retirer des loyers a long terme. En
application de IAS 40, les immeubles de placement sont valorisés a leur juste valeur.

Des experts immobiliers indépendants déterminent 'évaluation du portefeuille immobilier tous les 3 mois. Tout profit
ou perte résultant, aprés l'acquisition d’un immeuble, d'une variation de sa juste valeur est comptabilisé en résultat.
Les produits locatifs des immeubles de placement sont comptabilisés comme deécrit sous (P). Les experts effectuent
leur évaluation sur base de la méthode du calcul de la valeur actualisée des produits locatifs en accord avec les
«International Valuation Standards/RICS Valuation Standards» établis par I'International Valuation Standards
Committee/Royal Institute of Chartered Surveyors. Cette valeur, appelée ci-apres «valeur d'investissement»,
correspond au prix qu'un investisseur tiers serait prét a payer pour acquérir chacun des immeubles composant le
portefeuille d’immeubles dans le but de bénéficier de leurs produits locatifs tout en supportant les charges qui s'y
rapportent, sans déduction des droits de mutation. La cession d’'un immeuble de placement est habituellement
soumise au paiement de droits de mutation ou d’une taxe sur la valeur ajoutée aux autorités publiques.

Une quotité de droits de mutation est déduite par I'expert de la valeur d'investissement d'immeubles de placement
pour établir la juste valeur des immeubles, telle qu'attestée dans leur rapport d'expertise.

Lors d’'une acquisition, les droits de mutation & encourir lors d’'une hypothétique cession ultérieure sont comptabilisés
directement dans les fonds propres ; tout ajustement subséquent est reconnu dans les comptes de résultats.

Si un immeuble de placement devient occupé par son propriétaire, il est reclassifie comme immobilisation & usage
propre et sa juste valeur a la date de reclassification devient son colt en vue de sa comptabilisation ultérieure.

F. Projets de développement

Les immeubles qui sont construits ou développés en vue d’une utilisation future en tant qu'immeubles de placement
sont classifiés en projets de développement et évalués & leur juste valeur jusqu'a ce que la construction ou le
développement soit achevé. A ce moment ils sont reclassifiés et comptabilisés comme immeubles disponibles & la
location, toujours a la juste valeur.

Tous les codts directement liés a l'acquisition et & la construction, et toutes les dépenses dinvestissement
ultérieures qualifiant de codts d’acquisition sont capitalisés. Si la durée du projet est supérieure a un an, les charges
d'intéréts sont capitalisées & un taux reflétant le coat moyen d’'emprunt de Cofinimmo.
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G. Immeubles loués pour de longues périodes

| Types de locations a long terme

Selon la législation belge, les immeubles peuvent étre loués a long terme sous 2 regimes :

- des locations simples a long terme : les obligations du bailleur restent essentiellement les mémes que pour toute
location, par exemple, assurer que I'espace susceptible d’occupation soit disponible pour le locataire durant toute la
durée du contrat. Cette obligation se matérialise pour le bailleur en supportant les colts d'entretien (autres que
locatifs) et d’assurance contre le feu et d'autres sinistres ;

- des locations & long terme qui impliquent I'attribution d’un droit réel du cédant au cessionnaire : dans ce cas, la
propriété est transférée temporairement au cessionnaire qui supportera notamment les colts d’entretien (autres que
locatifs) et d’assurance. Trois types de contrats appartiennent a cette catégorie : (a) le bail emphytéotique d’une
durée minimum de 27 ans et de maximum 99 ans et qui peut porter sur des terrains et/ou des batiments ; (b) le droit
de superficie qui n’a pas de durée minimale mais qui ne peut excéder 50 ans et qui ne porte que sur des terrains non
construits et (¢) le droit d’usufruit qui n'a pas de durée minimale mais qui ne peut excéder 30 ans. Il peut s'appliquer
a des terrains construits ou non. Dans tous ces contrats, le cédant garde un droit résiduel dans la mesure ou il
récupérera la pleine propriété de 'immeuble a I'expiration du contrat, en ce inclus la propriété des constructions
érigées par le cessionnaire, moyennant le paiement ou non d'une indemnité pour ces constructise au paiement de
droits de mutation ou d’une taxe sur la valeur ajoutée aux autorités publiques. ir été accordée que le cessionnaire
peut exercer pendant ou a 'issue du contrat.

Il Locations a long terme qualifiant de location-financement

Dans la mesure ou ces contrats remplissent les critéres d’'une location-financement selon IAS 17 § 10, Cofinimmo,
en tant que cédant, les présentera au bilan lors de leur conclusion en tant que créance pour un montant égal a
linvestissement net dans le contrat de location. La différence entre ce dernier montant et la valeur comptable de
I'immeuble loué (& I'exclusion de la valeur du droit résiduel conservé par Cofinimmo) au debut du contrat sera
enregistrée dans les comptes de résultats de la période. Tout paiement effectué périodiquement par le preneur sera
traité par Cofinimmo partiellement comme un remboursement du principal et partiellement comme un revenu
financier basé sur un modeéle reflétant un taux de rendement périodique constant pour Cofinimmo.

A chaque date de cléture, le droit résiduel conservé par Cofinimmo sera comptabilisé a sa juste valeur. Cette valeur
augmentera chaque année et correspondra a la fin de la location a la valeur de marché de la pleine propriété. Ces
augmentations seront comptabilisées dans la rubrique «Variations de la juste valeur des immeubles de placement»
dans les comptes de résultats.

Réciproquement si Cofinimmo est preneur d’un contrat de location-financement comme défini dans IAS 17, elle
reconnaitra un actif d’'un montant égal a la juste valeur de 'immeuble loué ou, si elle est inférieure, a la valeur
actualisée des loyers minimaux, le montant correspondant étant enregistré comme dette financiere. Les loyers
percus des locataires seront enregistrés en revenus locatifs. Les paiements effectués au cédant durant la durée du
contrat seront enregistrés partiellement en tant que charges financiéres et partiellement en tant qu'amortissement de
la dette financiére relative. A chaque date de clbture, le droit regu temporairement sera comptabilisé a sa juste valeur
en accord avec IAS 40 - «Immeubles de placement» ; la perte progressive de valeur résultant de 'écoulement du
temps étant enregistrée en «Variations de la juste valeur des immeubles de placement» dans les comptes de

Il Cession de loyers futurs dans le cadre d’un contrat de location a long terme ne qualifiant pas de location-
financement

Le montant percu par Cofinimmo suite & la cession des loyers futurs sera enregistré en déduction de la valeur de
'immeuble dans la mesure ou cette cession de loyers est opposable aux tiers et qu'en conséquence la valeur de
marché de I'immeuble est réduite du montant de loyers futurs cédés. La reconstitution progressive des loyers cedes
sera comptabilisée en résultat sous «Reprises de loyers cédés et escomptes».

La variation de la juste valeur de I'immeuble sera enregistrée séparément en résultat sous la rubrique «Variations de
la juste valeur des immeubles de placement».

H. Autres immobilisations

| Immobilisations a4 usage propre

En accord avec la méthode alternative autorisée par IAS 16 § 31, la partie de I'immeuble utilisée par la sociéte elle
méme en tant que siége social est évaluée a sa juste valeur. Elle apparait dans la rubrique «Immobilisations a usage
Il Dépenses subséquentes

Les dépenses engagées pour rénover un immeuble qui est comptabilisé séparément sont capitalisées. Les autres
dépenses sont capitalisées seulement lorsqu’elles augmentent les bénéfices économiques futurs attribués a
Iimmeuble. Toutes les autres dépenses sont enregistrées en charges dans les comptes de résultats .
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Il Amortissement

Les immeubles de placement, qu’il s’agisse de terrains ou de constructions, ne sont pas amortis mais enregistrés a
la juste valeur (voir E). Un amortissement est porté en comptes de résultats sur base linéaire sur la durée de vie
estimée des éléments suivants :

« installations 4-10 ans ;

» mobilier 8-10 ans ;

» matériel informatique 4 ans ;

* logiciels 4 ans.

IV Actifs détenus en vue de la vente

Les actifs détenus en vue de la vente (immeubles de placement) sont présentés séparément au bilan a une valeur
correspondant a leur juste valeur.

V Dépréciation («<Impairment»)

Les autres immobilisations font I'objet d’un test de dépréciation uniquement quand il existe un indice montrant que
leur valeur comptable ne sera pas recouvrable par leur utilisation ou leur vente.

I. Créances de location-financement

Les créances de location financement sont évaluées sur base de leur valeur actualisée au taux d’interét en vigueur a
leur émission. Si elles sont indexées par rapport a un indice d'inflation, des hypothéses prudentes concernant
linflation sont utilisées pour la détermination de la valeur actualisée. S'il est fait recours a un instrument financier
dérivé de couverture, le taux d’intérét du marché pour cet instrument servira de taux de référence pour calculer la
valeur de marché des créances concernées a la clture de chaque période comptable. Dans ce cas, le profit non
réalisé total généré par la valorisation a la valeur de marché de la créance est limité a la perte non réalisée résultant
de la valorisation a la valeur de marché (voir E 1) de l'instrument de couverture. A l'inverse, toute perte non réalisée
générée par la créance sera intégralement enregistrée dans les comptes de résultats.

J. Trésorerie et équivalents de trésorerie
La trésorerie et les équivalents de trésorerie comprennent les comptes a vue, les valeurs en caisse et les placements
a court terme.

K. Capitaux propres

| Actions ordinaires

Les actions ordinaires sont classifiées en capitaux propres. Les colts externes directement attribuables a I'émission
de nouvelles actions sont classifiés en déduction, nets d’impéts, des montants récoltés.

Il Actions privilégiées et obligations remboursables en actions

Le capital relatif aux actions privilégiées et aux obligations remboursables en actions est classifié¢ en capitaux
propres s'il satisfait & la définition d’un instrument de capitaux propres selon IAS 32.

lll Rachat d’actions

Lorsque Cofinimmo procéde au rachat de ses propres actions, le montant paye, en ce inclus les colts directement
attribuables, est reconnu comme une variation des capitaux propres. Les actions rachetées sont présentées en
déduction des rubriques « Capital » et « Prime d’émission ». Le produit résultant de ventes d'actions propres est
directement inclus dans les capitaux propres sans impact sur les comptes de résultats.

IV Dividendes

Les dividendes sont reconnus en tant que dette aprés leur approbation par 'Assemblée Générale des Actionnaires.

L. Emprunts porteurs d’intéréts

Les emprunts porteurs d'intéréts sont reconnus initialement & la valeur des montants pergus nets des colts de
transaction y relatifs. Ensuite, les emprunts porteurs d'intérét sont évalués au cout amorti, la différence entre le co(t
et la valeur de remboursement étant reconnue en résultat sur la durée des emprunts en appliquant la méthode du
taux d'intérét effectif. A titre d’exemple, les honoraires payés aux préteurs ou les honoraires légaux sont intégres
dans le calcul du taux d'intérét effectif. Les emprunts a taux fixe sont évalués selon la méthode du colt amorti. Si
cependant un emprunt & taux fixe est transformé en flottant par l'intermédiaire d’'un contrat dérivé de Swap de taux
d’intérét, en conformité avec la comptabilité de couverture de la juste valeur (IAS 39 § 86), le changement de la juste
valeur du Swap dans les comptes de résultats est compensé par I'ajustement & ce changement de la valeur

L’emprunt convertible est évalué a sa juste valeur a la date de cléture.

M. Avantages au personnel

Cofinimmo a conclu un plan de pension a cotisations définies («defined contribution pension scheme») pour ses
collaborateurs. Ce plan est confié & une compagnie d'assurance et est donc indépendant du Groupe. Les cotisations
payées pendant I'exercice comptable sont prises en charges.
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N. Provisions

Une provision est enregistrée au bilan quand Cofinimmo a une obligation légale ou contractuelle résultant d'un
événement passé, et qu'il est probable que des ressources devront étres affectées a I'extinction de cette obligation.
La provision est déterminée en actualisant les flux de trésorerie futurs attendus & un taux de marché, et le cas
échéant reflétant le risque spécifique du passif.

0. Dettes commerciales et autres dettes
Les dettes commerciales et autres dettes sont évaluées au co(t.

P. Produits

Les produits comprennent les revenus des baux d'immeubles et les revenus des services immobiliers.

Les revenus des baux sont enregistrés dans la rubrique des revenus locatifs. Il arrive que des baux soient conclus
qui prévoient une période d’occupation gratuite suivie d’'une période durant laquelle le loyer convenu est dd par le
locataire. Dans ce cas le montant total du loyer contractuel & percevoir jusqu'a la date de la premiére option de
résiliation par le locataire est reconnu en résultat (rubrique «revenus locatifs») pro rata temporis sur la durée du balil
courant de la prise en occupation jusqu'a cette date de premiére option de résiliation (c'est-a-dire sur la durée ferme
du bail). Plus précisément le loyer contractuel exprimé en montant annuel est d'abord reconnu en produit et la
gratuite locative étalée sur cette durée ferme du bail est ensuite prise en charge. |l s’ensuit que, dans un premier
temps, un compte de régularisation actif est débité en début de bail correspondant au revenu locatif (net de gratuite
Lorsque les experts immobiliers procédent a I'estimation de la valeur des immeubles sur base de la méthode des
cash flows futurs actualisés, ils incluent dans ces valeurs la totalité des loyers encore a percevoir. Par consequent le
compte de régularisation dont question ci-dessus fait double emploi avec la part de la valeur des immeubles qui
représente des loyers promérités déja reconnus en résultat mais non échus. Aussi, dans un second temps, pour
éviter ce double comptage qui gonflerait indument le total de bilan et les capitaux propres, le montant figurant en
compte de régularisation est extourné par une prise en charge dans la rubrique «autre résultat sur portefeuille».
Passée la date de la premiére option de résiliation, aucune charge n'est donc plus & prendre en résultat, comme

Il résulte de ce qui précéde que le résultat d'exploitation avant résultat sur portefeuille (et donc le résultat courant du
format analytique) refléte les loyers étalés sur la période ferme du bail, tandis que le résuitat net refléte les loyers a
dater et au fur et a8 mesure de leur encaissement.

Jusqu'a I'année 2010 les loyers étaient enregistrés en «revenus locatifs» dans 'exercice ou ils étaient pergus, sans
qu'aucune correction n'ait & étre faite dans la rubrique «autre résultat sur portefeuille».

Les concessions accordées aux locataires sont quant & elles prises en charge sur la durée ferme du bail. 1l s’agit
d’incentives consistant en la prise en charge par le propriétaire de certains frais incombant normalement au locataire,
tels que par exemple des colits d'aménagement de surfaces privatives.

Q. Charges

| Colits des services

Les colts des services payés, y compris ceux pris en charge pour le compte des locataires, sont inclus dans les
charges locatives directes. Leur récupération auprés des locataires est présentée separément.

Il Travaux réalisés dans les immeubles

Les travaux réalisés qui relévent de la responsabilité du propriétaire sont enregistrés dans les comptes de 3
maniéres, selon le type de travaux concernés :

- les dépenses d’entretien et de réparation qui n'ajoutent aucune fonctionnalité supplémentaire ou qui n‘augmentent
pas le niveau de confort de I'immeuble sont considérées comme dépenses courantes de la période et comme
charges immobiliéres ;

« les travaux de rénovation importants : ils sont normalement entrepris a intervalle de 25 & 35 ans et impliquent
virtuellement la reconstruction des immeubles ce qui, dans la plupart des cas, se traduit par la réutilisation de la
structure existante et 'application des techniques les plus récentes. Aprés de tels travaux de rénovation, I'immeuble
peut étre considéré comme neuf et les colts de ces travaux sont capitalisés ;

« les travaux d’amélioration : il s’agit des travaux entrepris occasionnellement pour ajouter de la fonctionnalité a
limmeuble ou accroitre significativement le standard de confort, permettant ainsi d’augmenter le loyer, et donc la
valeur locative estimée. Les colts de ces travaux sont capitalisés pour le motif et dans la mesure ou I'expert
reconnait normalement une appréciation @ due concurrence de la valeur de 'immeuble. Exemple : installation d'un
systéme d'air conditionné la ou il n'en existait pas.

Les chantiers faisant 'objet de frais a porter & lactif sont identifiés en fonction des critéres qui précédent durant la
préparation des budgets. Les dépenses capitalisées portent sur les matériaux, les travaux d’entreprise, les études
techniques, les colts internes, les honoraires d'architectes et les intéréts pendant la construction.
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lIl Commissions payées aux agents immobiliers et autres coits de transaction

Les commissions relatives a des locations immobiliéres sont enregistrées en dépenses courantes de 'année dans la
rubrique des frais commerciaux. Les commissions payées dans le cadre de l'acquisition d'immeubles, les droits
d’enregistrement, les frais de notaire et les autres colts accessoires sont considérés comme des colts de
transaction et sont inclus dans le colt d’acquisition de 'immeuble acquis. Ces colts sont aussi considerés comme
faisant partie du co(t d'acquisition lorsque cette derniére est effectuée dans le cadre d'un regroupement
d'entreprises. Les commissions payées lors de la vente d'immeubles sont déduites du prix de vente obtenu pour

Les colts d'évaluation des immeubles et les colts d’évaluation technique sont toujours enregistrés en dépenses

IV Résultat financier

Les colts nets de financement comprennent les intéréts dus sur les emprunts calculés en utilisant la méthode du
taux d'intérét effectif, ainsi que les profits et pertes sur les instruments de couverture qui sont enregistres en comptes
de résultats (voir F). Les revenus d'intéréts sont reconnus dans les comptes de résultats durant la période a laquelle
ils se rapportent sur base du rendement effectif de I'actif. Les revenus de dividendes sont reconnus dans les
comptes de résultats a la date ou le dividende est déclaré.

R. Imp6t sur le résultat

L'impét sur le résuitat de I'exercice comprend I'impét courant. L'impét sur le résultat est reconnu en comptes de
résultats a I'exception de la partie relative a des éléments directement reconnus dans les capitaux propres, auquel
cas il est reconnu en capitaux propres. L'impét courant est I'impdt estimé di sur les revenus imposables de I'année
écoulée, en utilisant le taux d'imposition en vigueur & la date du bilan, ainsi que tout ajustement aux dettes fiscales
relatives aux années précédentes.

S. Exit tax et impots différés
N.A.

T. Option sur actions

Les paiements fondés sur des actions et réglés en instruments de capitaux propres qui sont versés aux employés et
aux tiers fournissant des services similaires sont évalués a la juste valeur de ces instruments de capitaux propres a
la date d’attribution.

U. Estimations et principales sources d'incertitude

| Juste valeur du portefeuille

Le portefeuille de Cofinimmo est valorisé trimestriellement par des experts immobiliers. Cette valorisation des experts
immobiliers a pour objet de déterminer la valeur de marché d’un immeuble a une certaine date, en fonction de
I'évolution du marché et des caractéristiques des biens concernés. De son c6té, Cofinimmo réalise parallelement au
travail des experts immobiliers, la propre valorisation de son patrimoine. Celle-ci sert & la société de contre-valeur a
I'évaluation des experts afin de minimiser les incertitudes liées aux estimations des experts immobiliers. Le
portefeuille est enregistré a la juste valeur établie par les experts immobiliers dans les comptes de la société.

Il Instruments financiers

La juste valeur des instruments financiers de Cofinimmo est calculée sur base des valeurs de marchés dans le
logiciel Bloomberg. Ces justes valeurs sont comparées aux estimations recues des banques trimestriellement et les
écarts importants sont analysés.
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