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2 SAMENVATTING VAN HET PROSPECTUS

Deze samenvatting moet worden gelezen als een inleiding op het prospectus voor de aanbieding en
toelating tot notering van Obligaties d.d. 8 juni 2010 (het "Prospectus") en elke beslissing om te
beleggen in de 5,10 % vastrentende obligaties met vervaldatum 29 juni 2015 (de "Obligaties") dient
gebaseerd te zijn op een uitgebreide bestudering van het volledige Prospectus, met inbegrip van de
documenten die door middel van verwijzing in het Prospectus zijn opgenomen. Overeenkomstig de
implementatie van de relevante bepalingen van de Prospectusrichtlijn in elke lidstaat van de
Europese Economische Ruimte, is er in geen enkele lidstaat sprake van burgerlijke aansprakelijkheid
voor de verantwoordelijke personen (zoals beschreven in sectie 4.2 van het Prospectus) op basis van
alleen deze samenvatting, met inbegrip van de vertaling ervan, tenzij de hierin vervatte informatie
misleidend, inaccuraat of tegenstrijdig is met andere delen van het Prospectus. Wanneer een
vordering met betrekking tot informatie vervat in het Prospectus wordt ingediend bij een rechtbank,
kan de investeerder-eiser, op basis van de nationale wetgeving, worden genoodzaakt de vertaalkosten
van het Prospectus voor zijn rekening te nemen voordat de juridische procedure een aanvang neemt.

In geval van twijfel over het risico verbonden aan de aankoop van Obligaties en aan de afstemming
van een dergelijke investering aan hun noden en hun situatie, worden investeerders ertoe uitgenodigd
hun eigen raadgever, hun eigen boekhouder of andere raadgevers te raadplegen met betrekking tot de
juridische, fiscale, economische, financiéle en andere aspecten verbonden aan het onderschrijven van
Obligaties of, in voorkomend geval, zich te onthouden te investeren.

2.1 Omschrijving van de Emittent

Intervest Offices is een naamloze vennootschap en een openbare beleggingsinstelling met vast
kapitaal en vastgoedbevak met maatschappelijke zetel aan de Uitbreidingstraat 18 te 2600 Berchem,
De Emittent is ingeschreven in het Register van Rechtspersonen van Antwerpen onder het nummer
0458.623.918 en valt onder de wet van 20 juli 2004 betreffende bepaalde vormen van collectief
beheer van beleggingsportefeuilles, en onder het Koninklijk Besluit van 10 april 1995 met betrekking
tot vastgoedbevaks. De aandelen van Intervest Offices zijn genoteerd op de gereglementeerde markt
van NYSE Euronext Brussels. De belangrijkste aandeelhouder van de Emittent is de Nederlandse
vennootschap VastNed Offices/Industrial NV dewelke 54,5% van de aandelen van de Emittent
aanhoudt.

Intervest Offices belegt in Belgisch bedrijfsmatig onroerend goed van goede kwaliteit, dat wordt
verhuurd aan eersterangshuurders. Onder bedrijfsmatig onroerend goed worden zowel
kantoorgebouwen als semi-industriéle gebouwen, opslagruimten en hightech gebouwen verstaan. In
residentieel onroerend goed en in winkels wordt in principe niet geinvesteerd.

Het onroerend goed waarin geinvesteerd wordt, betreft vooral up-to-date gebouwen, gelegen op
strategische locaties buiten het centrum van steden, bij voorkeur op de as Antwerpen - Brussel. Ter
optimalisatie van het risicoprofiel bestaat de mogelijkheid om ook investeringen in stadscentra in
overweging te nemen. Op 31 december 2009 bestaat de portefeuille voor 70 % uit kantoren en 30 %
uit semi-industri€le panden met een Bezettingsgraad van 88 % (87 % op 31 maart 2010). De totale
Reéle Waarde van de vastgoedbeleggingen per 31 december 2009 bedraagt € 541 miljoen (€ 538
miljoen op 31 maart 2010).

De Schuldgraad van de Emittent bedraagt 44 % op 31 december 2009 (wettelijk maximum 65 %) (43
% op 31 maart 2010).



2.2 Beschrijving van de verrichting en van de Obligaties

Emittent :

Intervest Offices NV, vastgoedbevak naar Belgisch recht die
investeert in kantoorgebouwen als semi-industri€le gebouwen op
strategische locaties buiten het centrum van steden, bij voorkeur op
de as Antwerpen - Brussel. De Emittent is genoteerd op NYSE
Euronext Brussels (www.intervestoffices.be).

Beschrijving van de
Obligaties :

Uitgifte van de Obligaties aan 5,10 % voor minimaal € 50.000.000
en maximaal € 75.000.000, met als vervaldatum 29 juni 2015.

Joint Lead Managers / Joint
Bookrunners :

= Bank Degroof NV (“Bank Degroof”)
= KBC Bank NV (“KBC”)

Rating

Geen

Uitgiftebedrag :

De Emittent streeft naar een uitgifte voor een totaal nominaal bedrag
van tenminste € 50.000.000. Indien de vraag vanwege de beleggers
het toelaat, zal de Emittent opteren voor een totale uitgifte tot
maximum € 75.000.000.

De Emittent en de Joint Lead Managers / Joint Bookrunners kunnen
gezamenlijk beslissen, op elk moment voor de Uitgiftedatum, om het
totaal nominaal bedrag van de Obligaties te wijzigen (inclusief de
vermindering van het bedrag onder de aangekondigde € 50.000.000
vermits de Joint Lead Managers geen verplichting hebben tot
onderschrijven), om de Inschrijvingsperiode vervroegd af te sluiten
of om de geplande uitgifte te annuleren met dien verstande dat in dit
laatste geval geen Obligaties zullen worden uitgegeven.

Het Uitgiftebedrag alsook de eventuele vervroegde afsluiting en de
eventuele annulatie van de uitgifte zullen gepubliceerd worden op
website van de Emittent (www.intervestoffices.be), van Euronext
Brussels (www.euronext.be), Bank Degroof (www.degroof.be) en
van KBC (www.kbc.be).

Inschrijvingsperiode :

Van 10 juni 2010 om 9.00 uur tot 24 juni 2010 om 16.00 uur
(inbegrepen), onder voorbehoud van vervroegde afsluiting.

Doelpubliek:

Het aanbod is een openbare aanbieding aan het publiek in Belgié. De
geldende wettelijke beperkingen inzake de aanbieding zijn
opgenomen in sectie 4.6 van het Prospectus onder de sectie
Algemenen Plaatsingsrestricties.

De Joint Lead Managers zullen de Obligaties enkel aanbieden aan
beleggers via hun respectievelijke private banking- netwerk en aan
Gekwalificeerde Beleggers. Beleggers kunnen mogelijks intekenen
op de Obligaties bij hun eigen financiéle instelling. In dit laatste
geval dienen zij zich te informeren over de kosten die de eigen
financiéle instelling hen kan aanrekenen.

Overmacht :

De Joint Lead Managers / Joint Bookrunners kunnen, op elk tijdstip
voor de Uitgiftedatum van de Obligaties en mits kennisgeving aan
de Emittent, het aanbod van de Obligaties beéindigen zoals voorzien
in sectie 10.10 van het Prospectus.

Toewijzing van de
Obligaties:

In geval van overintekening krijgen de inschrijvingen voorrang
volgens het principe “wie het eerst komt, het eerst maalt”. De
Obligatichouders zullen zo spoedig mogelijk na de datum van de
(vervroegde) afsluiting van de inschrijvingsperiode worden ingelicht
over het aantal Obligaties dat hen werd toegewezen.




Betalingen die zouden uitgevoerd zijn met betrekking tot de
inschrijving op Obligaties die niet werden toegewezen, zullen door
de financiéle tussenpersonen worden terugbetaald binnen 7
Werkdagen na de betalingsdatum en de Obligatiechouders zullen
geen interesten kunnen vorderen op deze betalingen.

Domiciliérings- en Bank Degroof
Betaalagent :

Loketbanken Bank Degroof en KBC
Rechtsgebieden voor het Belgié

openbaar bod :

Uitgiftedatum : 29 juni 2010

Uitgifteprijs :

100,875 %, welke prijs een inschrijvings- en verkoopscommissie
inhoudt ten belope van 0,875 %. De Gekwalificeerde Beleggers
zullen eveneens de Uitgifteprijs betalen onder voorbehoud van
eventuele aanpassingen zoals discretionair vastgesteld door de Joint
Lead Managers en Joint Bookrunners (voor meer inlichtingen, zie
“Vaststelling van de Uitgifteprijs” en “Kosten verbonden aan de
uitgifte” in hoofdstuk 10 van het Prospectus).

Valuta :

Euro ("€")

Nominale waarde / Waarde
per Obligatie :

€ 1.000 per Obligatie.

Minimum
Inschrijvingsbedrag :

Het minimum inschrijvingsbedrag op de primaire markt bedraagt €
1.000 tegen een inschrijvingsprijs van 100,875%. De inschrijving
kan slechts slaan op één obligatie of gehele veelvouden ervan. De
Obligaties mogen uitsluitend worden verhandeld in een veelvoud
van minimum één Obligatie (overeenkomend met een nominaal
bedrag van € 1.000).

Vervaldag :

29 juni 2015

Terugbetalingsdatum :

De Vervaldag (onder voorbehoud van de bepalingen voorzien in
hoofdstuk 8 van het Prospectus).

Interest :

5,10 %. Vaste interestvoet, jaarlijks betaalbaar na verlopen termijn
op 29 juni, en voor de eerste maal op 29 juni 2011, onder
voorbehoud van de sectie 8.12.2 van het Prospectus die een
mogelijke verhoging van de Nominale Interestvoet met 0,50 %
voorziet.

Brutorendement :

Rekening houdend met een Uitgifteprijs van 100,875 %, een
Nominale Interestvoet van 5,10 % en een looptijd van 5 jaar,
bedraagt het impliciet Brutorendement voor de beleggers 4,90 % van
de Nominale waarde.

Bedrag van de
terugbetaling op
de Vervaldag :

De Obligaties worden op de Vervaldag tegen 100 % van de
Nominale waarde terugbetaald.

Vervroegde Terugbetaling :

De Obligaties zijn onmiddellijk opeisbaar en terugbetaalbaar in
geval van een Wanprestatie zoals omschreven in sectie 8.8 van het
Prospectus. Ook kunnen Obligaties, al dan niet naar keuze van de
Emittent, vervroegd worden terugbetaald om fiscale redenen, zoals
omschreven in sectie 8.14.3 van het Prospectus. In geval van
wijziging van controle van de Emittent zoals omschreven in sectie
8.12 van het Prospectus, hebben de Obligatichouders de
mogelijkheid om onder de voorwaarden beschreven in sectie 8.12 de
Vervroegde Terugbetaling van de Obligaties te bekomen.




Vorm van de Obligaties :

Gedematerialiseerd op grond van het Belgische Wetboek van
vennootschappen. Geen fysieke levering.

Status van de Obligaties :

De Obligaties zijn niet-achtergestelde, rechtstreekse en
onvoorwaardelijke obligaties van de Emittent die door geen enkele
waarborg van de Emittent worden gedekt.

De Obligaties bekleden een gelijke rang (pari passu), zonder
voorrang om redenen van uitgiftedatum, betalingsmunt of enige
andere reden, ten opzichte van elkaar en van elke andere huidige of
toekomstige, niet-bevoorrechte en niet-achtergestelde schuld van de
Emittent.

Cross default en negatieve
zekerheid :

= Cross default: het niet betalen door de Emittent, ten belope van
een gecumuleerd bedrag van € 20.000.000 van elke schuld,
andere dan de Obligaties, op de vervaldag of na afloop van de
initi€le uitsteltermijnen, vormt een Wanprestatie die aanleiding
kan geven tot een Vervroegde Terugbetaling;

= Negatieve zekerheid: de Emittent verbindt zich ertoe om, voor de
duur van de Obligaties en tot de effectieve terugbetaling van het
kapitaal en de interesten van de Obligaties, haar activa die
gezamenlijk twintig (20) per cent of meer van haar
geconsolideerd actief (berekend op basis van de laatste
geauditeerde geconsolideerde rekeningen van de Emittent)
uitmaken, niet in pand te geven of, individueel of gezamenlijk ten
gunste van ¢één  of meerdere schuldeisers, zakelijke of
bevoorrechte zekerheden toe te kennen tenzij de Obligaties
daarvan meegenieten in dezelfde rangorde.

Reden voor het aanbod :

De Emittent richt zich tot de obligatiemarkt om zijn
financieringsbronnen te diversifiéren en ter consolidatie van zijn
schuld op middellange termijn. De Emittent heeft in het bijzonder
als doel het aandeel van de uitstaande bankschulden te verlagen
zonder evenwel financi€le ruimte te verliezen voor toekomstige
expansie, (voor meer inlichtingen zie sectie 7.2 van het Prospectus).
In geval het Uitgiftebedrag lager is dan € 50.000.000 zal de Emittent
de netto opbrengst van de uitgifte prioritair aanwenden voor
terugbetaling van bankschulden.

Belastingstelsel :

Interesten op Obligaties zijn in principe onderworpen aan een
Belgische roerende voorheffing van 15 %. De betaling van
interesten op en de terugbetaling van de hoofdsom van de Obligaties
door of voor rekening van de Emittent zijn echter vrijgesteld van
Belgische roerende voorheffing op voorwaarde dat op het moment
van de toekenning of de betaalbaarstelling van de interesten, de
Obligaties aangehouden worden door bepaalde in aanmerking
komende investeerders op een vrijgestelde effectenrekening geopend
bij een rekeninghouder die een rechtstreekse of onrechtstreekse
deelnemer is bij het vereffeningsysteem X/N dat wordt beheerd door
de NBB.

Gelieve Hoofdstuk 9 van het Prospectus te raadplegen voor een
beschrijving van het fiscaal regime.

Toepasselijk recht :

Op de Obligaties zijn de wetten van Belgi€¢ van toepassing. In geval
van betwistingen tussen de Obligatichouders en de Emittent en bij
betwistingen met betrekking tot het aanbod van de Obligaties zijn
uitsluitend de rechtbanken van het arrondissement Antwerpen
bevoegd.
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Vertegenwoordiging van de | De Obligatichouders worden vertegenwoordigd in de algemene
Obligatiehouders : vergadering van de Obligatichouders.

De Emittent verbindt zich ertoe om zijn statuten op de volgende
algemene vergadering en ten laatste op de volgende algemene
jaarvergadering die conform artikel 19 van de Statuten dient te
worden gehouden op woensdag 6 april 2011 (Vergadering 2011) aan
te passen, teneinde in de Statuten de bepalingen betreffende de
algemene vergadering van Obligatichouders (diens bevoegdheden,
wijze en formaliteiten van de bijeenroeping, quorum en
meerderheden, etc.) op te nemen.

Toelating tot verhandeling : | Een verzoek werd ingediend teneinde toelating te verkrijgen tot
verhandeling op de gereglementeerde markt van Euronext Brussels.

Betalingsmodaliteiten : De betalings- en vereffeningsdatum is 29 juni 2010. De betaling van
de Obligaties gebeurt enkel via debitering van een zichtrekening.
Levering : Op de vereffeningsdatum verdeelt de Domicili€ringsagent tussen de

rekeninghouders van de inschrijvers de hen toegewezen bedragen
van de ingetekende effecten, volgens de gebruikelijke
werkingsregels van het Vereffeningsstelsel.

Relevante Het X/N - vereffeningsysteem beheerd door de Nationale Bank van
vereffeningsystemen : Belgié.

Voorwaarden voor het De openbare aanbieding is onderworpen aan de voorwaarden zoals
openbaar aanbod van de uiteengezet in sectie 10.1 van het Prospectus.

Obligaties :

ISIN Code : BE0002175413

Verkoopsbeperkingen : In bepaalde landen is de aanbieding, de verkoop of de overdracht

van de Obligaties onderworpen aan beperkingen. Gelieve sectie 4.6
van het Prospectus te raadplegen. In alle landen of territoriale
entiteiten mogen de aanbieding, verkoop of overdracht van de
Obligaties slechts plaatsvinden binnen de grenzen zoals bepaald
door het toepasselijke recht. De verdeling van het Prospectus of zijn
samenvatting kan, in bepaalde landen of territoriale entiteiten,
beperkt zijn door de wet.

2.3 Beschrijving van de risicofactoren

Alvorens de potentiéle beleggers beslissen om te investeren in de Obligaties, worden ze uitgenodigd
om aandachtig de risicofactoren te lezen die worden uiteengezet in het Prospectus.

In het kader van huidige Samenvatting, worden thans reeds de volgende risicofactoren kort
beschreven:

e Investeringsrisico: de Emittent is onderworpen aan risico’s inherent aan het investeren
in vastgoed die zich situeren op het vlak van toekomstige negatieve variaties in de
Reéle Waarde van de vastgoedbeleggingen die voornamelijk veroorzaakt kunnen
worden door toenemende leegstand, onbetaalde huren, daling van de huurprijzen bij het
afsluiten van nieuwe huurcontracten of bij verlengingen van bestaande huurcontracten,
en bodemverontreiniging.

e Verhuurrisico: de Emittent is blootgesteld aan risico’s verbonden aan het vertrek of het

financieel in gebreke blijven van haar huurders, alsook aan het risico van
huurleegstand.
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Renterisico: de Emittent is onderhevig aan risico’s verbonden aan de ontwikkeling van
de rentetarieven: niveauschommelingen van de rentetarieven kunnen een invloed
hebben op het bedrag van de financi€le lasten van de Emittent en op de Re€le Waarde
van de door de Emittent gehouden indekkingsinstrumenten.

Liquiditeitsrisico: de Emittent is aan een liquiditeitsrisico blootgesteld dat, in de
veronderstelling van de niet-verlenging of opzegging van haar financieringscontracten,
met inbegrip van de bestaande kredietlijnen, uit een gebrek aan kasmiddelen zou
kunnen voortvloeien.

De hierboven beschreven risicofactoren werden tevens opgenomen in onderstaande lijst, dewelke een
opsomming bevat van de mogelijke risicofactoren in verband met de Emittent en de Obligaties.
Gelieve het hoofdstuk drie "Risicofactoren" van het Prospectus te raadplegen voor een volledige
beschrijving van de onderstaande risicofactoren.

(a) Factoren die het vermogen van de Emittent om zijn verplichtingen ten aanzien van de
Obligatiehouders na te komen, kunnen beinvloeden:

(b) Belangrijke factoren voor de beoordeling van het marktrisico verbonden aan de Obligaties:

Strategische risico’s en beheer van de Emittent

0 Type vastgoed

0 Tijdstip van investeren en desinvesteren
Operationele risico’s en beheer van de Emittent

0 Investeringsrisico’s

0 Verhuurrisico’s

0 Kostenbeheersingsrisico’s

0 Debiteurenrisico’s

0 Juridische en fiscale risico’s
Financi€le risico’s en beheer van de Emittent

0 Financieringsrisico

0 Liquiditeitsrisico

O Renterisico

Compliance risico’s en beheer van de Emittent
Risico verbonden met het statuut van vastgoedbevak

Nota aan de beleggers

Renteschommelingen

Marktwaarde van de Obligaties

Liquiditeit

Vervroegde terugbetaling om fiscale redenen

Bijkomende schulden

Obligaties zonder waarborg

Belgische wet op de insolvabiliteit

Vertegenwoordiging van de Obligatichouders

Positie van de kredietmarkt op wereldniveau

Wijziging van de wetgeving

Procedures van het vereffeningsysteem voor de overdracht, betaling en communicatie
Geen afzondering van de bedragen ontvangen door de Agent ten titel van de Obligaties
Europese Richtlijn over het spaarwezen

Belgische bronbelasting

Investeringsbeperkingen

Mogelijke belangenconflicten
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2.4 Kerncijfers

31.12.2007 | 31.12.2008 | 31.12.2009 | 31.03.2010
Reéle waarde van vastgoedbeleggingen 565043 572055 540817 537871
(€ 000)
Totale verhuurbare oppervlakte (m?) 505.363 539.373 540.770 540.770
Eigen vermogen (€ 000) 348.521 330.365 297.533 300.222
Vreemd vermogen (€ 000) 228.804 247.209 248.240 243.434
()Schlildgraad KB 21 juni 2006 (max. 65 399 429 449 439
%0) (%)
Aantal aandelen 13.900.902 13.900.902 13.907.267 13.907.267
Nettoactiefwaarde (Reéle Waarde) (€) 25,07 23,77 21,39 21,59
i\ée):ttoactleﬁvaarde (Investeringswaarde) 26.11 24.80 22,37 2257
Beurskoers op afsluitingsdatum (€) 29,65 17,75 21,90 23,78
Prqmle (+)/dls;:0unt (-) t.o.v. netto reéle 18 % 2259, 29 10 %
actiefwaarde (%)
2007 2008 2009 Q12010
Resultaten (€ 000) 12 maanden | 12 maanden | 12 maanden| 3 maanden
Huurinkomsten 41.205 43.038 42.472 10.063
Met verhuur verbonden kosten -122 -118 -160 -18
Met beheer verbonden kosten en 445 426 314 168
opbrengsten
Vastgoedresultaat 41.528 43.346 42.626 10.213
Vastgoedkosten -4.040 -3.504 -3.720 -749
Algemene kosten en andere operationele 1241 1619 1179 273
kosten en opbrengsten
Operatlone_el resultaat voor resultaat op 36.247 38.923 37797 9.191
de portefeuille
Variaties in de Reele Waarde van 13.036 12726 32270 3313
vastgoedbeleggingen
Operationeel resultaat 49.283 25.497 5.457 5.878
Financieel resultaat (excl. variatie in re€le
waarde IAS 39) -9.556 -10.204 -7.762 -1.838
Variaties in re€le waarde van financiéle
activa en passiva (niet-effectieve hedges - 0 0 -240 -401
IAS 39)
Belastingen -29 -44 -52 0
Nettoresultaat 39.698 15.249 -2.597 3.639
Operationeel uitkeerbaar resultaat 26.975 27.975 29.913 7.353
Portefeuilleresultaat 13.036 -12.726 -32.270 -3.313
Variaties in reéle waarde van
financiéle activa en passiva (niet- 0 0 -240 -401
effectieve hedges - IAS 39)
Nettoresultaat per aandeel (€) 2,86 1,10 -0,19 0,26
Brutodividend per aandeel (€) 1,94 2,01 2,15 0,53
Nettodividend per aandeel (€) 1,65 1,71 1,83 0,45




Definities

In onderhavige Samenvatting en Prospectus betekent:

Bank Degroof

Betaalagent

Bezettingsgraad

CBFA

Deelnemer

Derde Land

Domicili€éringsagent

Emittent

Engagement letter

Free Float

Gekwalificeerde Beleggers

Interest Begindatum

Interest Betalingsdatum

Interestperiode

Initiéle Rentevoet

Investeringswaarde

Bank Degroof NV, met maatschappelijke zetel te Nijverheidsstraat
44, 1040 Brussel

Bank Degroof

De bezettingsgraad wordt berekend als de verhouding tussen de
effectieve huurinkomsten en diezelfde huurinkomsten verhoogd met
de geschatte huurwaarde van de niet-bezette verhuurlocaties.

Commissie voor het Bank-, Financie- en Assurantiewezen

instelling rekeninghouder die een rechtstreekse of onrechtstreekse
deelnemer is aan het X/N-Systeem

Zwitserland, Liechtenstein, Andorra, Monaco en San Marino

Bank Degroof

Intervest Offices NV, met maatschappelijke zetel te Uitbreidingstraat
18, 2600 Berchem — Antwerpen

mandaat gesloten tussen de Joint Bookrunners en Joint Lead
Managers en de Emittent betreffende de voorbereiding van de uitgifte

van de Obligaties en hun plaatsing

De free float is het aantal aandelen dat vrij op de beurs circuleert en
dus niet in vaste handen is.

gekwalificeerde beleggers zoals gedefinieerd in artikel 10 paragraaf 1
van de Wet

datum vanaf wanneer de Obligaties recht geven op interesten aan
een jaarlijkse interestvoet

datum waarop de interesten aan een jaarlijkse interestvoet jaarlijks
betaalbaar zullen zijn

de periode vanaf de Interest Begindatum (inbegrepen) tot de eerste
Interest Betalingsdatum (niet inbegrepen) en elke daaropvolgende
periode vanaf de Interest Betalingsdatum tot de daaropvolgende
interest Betalingsdatum (niet inbegrepen).

de initi€le jaarlijkse rentevoet, zoals bepaald onder sectie 8.11
(Nominale Interestvoet) van het Prospectus

Dit is de waarde van een gebouw geschat door de onafhankelijke
vastgoeddeskundige met inbegrip van de overdrachtskosten en
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KBC

Lopende huren

Liquiditeit van het aandeel

NBB

N-Rekening

Obligatichouders

Obligaties

Operationeel uitkeerbaar
resultaat

Overeenkomst van
Financiéle Dienstverlening

Plaatsingsovereenkomst

Prospectus

Prospectusrichtlijn

Rechthebbende Investeerder

waarvan de registratierechten niet zijn afgetrokken. Deze waarde
komt overeen met de vroegere gehanteerde term “waarde vrij op
naam”.

KBC Bank NV, met maatschappelijke zetel te Havenlaan 2, 1080
Brussel

Jaarhuur op basis van de huursituatie op een bepaald ogenblik in de
tijd.

Verhouding tussen het aantal verhandelde aandelen op één dag en het
aantal aandelen.

Nationale Bank van Belgié

de rekening waarop de Deelnemers aan het X/N-Systeem de
Obligaties die zij aanhouden voor rekening van de niet
Rechthebbende  Investeerders op een  niet-vrij  gestelde
effectenrekening moeten inschrijven

houders van Obligaties

obligaties met een jaarlijkse interestvoet van 5,10 % met vervaldag
op 29 juni 2015 uitgegeven door Intervest Offices

Het operationeel uitkeerbaar resultaat is het operationeel resultaat
voor het resultaat op de portefeuille minus het financieel resultaat en
de belastingen, en exclusief de variatie in reéle waarde van financi€le
derivaten (die als niet-effectieve hedge behandeld worden conform
IAS 39) en andere niet uitkeerbare elementen.

overeenkomst van financiéle dienstverlening die ten laatste op de
Uitgiftedatum van de Obligaties wordt gesloten tussen de Emittent
enerzijds en de Domiciliéringsagent / Betaalagent anderzijds

overeenkomst gesloten met de Emittent op 8 juni 2010 ingevolge
dewelke de Joint Bookrunners en Joint Lead Managers de plaatsing
verzorgen van het bod zonder dat deze laatsten garant staan voor de
goede afloop van de uitgifte

het Prospectus opgemaakt in het Nederlands en goedgekeurd door de
Commissie voor het Bank-, Financie- en Assurantiewezen op 8 juni
2010, alsook de persberichten gepubliceerd vanaf 1 januari 2010 die
door middel van verwijzing zijn opgenomen

Richtlijn 2003/71/EG van het Europees Parlement en de Raad van 4
november 2003 betreffende het prospectus dat gepubliceerd moet
worden wanneer effecten aan het publiek worden aangeboden of tot
de handel worden toegelaten en tot wijziging van Richtlijn 200
1/34/EG

de categorie van personen zoals bepaald in artikel 4 van het
Koninklijk Besluit van 26 mei 1994 over de inhouding en de
vergoeding van de roerende voorheffing, en die de Obligaties houden
op een effectenrekening in het X/N-vereffeningssysteem
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Reéle Waarde

Rendement

Samenvatting

Schuldgraad

Securities Act

Spaarrichtlijn

Statuten

Uitgiftedatum

Uitgifteprijs

U.S. Personen

Vergadering 2011

de reéle waarde van een vastgoedbelegging (conform Beama-
interpretatie van IAS 40) is gelijk aan het bedrag waaraan een
gebouw zou kunnen worden geruild tussen goed geinformeerde
partijen, instemmend en handelend in omstandigheden van normale
concurrentie. Vanuit het standpunt van de verkoper moet zij worden
begrepen mits aftrek van de registratierechten. In concreto betekent
het dat de Reéle Waarde gelijk is aan de investeringswaarde gedeeld
door 1,025 (voor gebouwen met een waarde hoger dan € 2,5 miljoen)
of voor gebouwen met een waarde lager dan € 2,5 miljoen, de
investeringswaarde gedeeld door 1,10 (voor gebouwen gevestigd in
het Vlaams Gewest) of door 1,125 (voor gebouwen gevestigd in het
Brussels Hoofdstedelijk en Waals Gewest) .

het rendement (yield) wordt berekend als de verhouding tussen de
huurinkomsten (al dan niet verhoogd met de geschatte huurwaarde
van de niet-bezette verhuurlocaties) en de Investeringswaarde van de
vastgoedbeleggingen.

samenvatting betreffende de Obligaties van 8 juni 2010

de schuldgraad wordt berekend als de verhouding van alle
verplichtingen (exclusief voorzieningen en overlopende rekeningen)
exclusief de negatieve variatiec in de re€le waarde van de
indekkingsinstrumenten, ten opzichte van het totaal der activa.
Middels het Koninklijk Besluit van 21 juni 2006 op de boekhouding,
de jaarrekening en de geconsolideerde jaarrekening van openbare
vastgoedbevaks, is de maximale schuldgraad voor de vastgoedbevaks
verhoogd van 50 % naar 65 %

U.S. Securities Act van 1933

Richtlijn 2003/48/EG betreffende belastingheffing op inkomsten uit
spaargelden in de vorm van rentebetaling

gecoordineerde statuten van de Emittent dd. 1 april 2009 zoals
neergelegd op de griffie van de rechtbank van koophandel te
Antwerpen op 8 april 2009

datum waarop de Obligaties worden uitgegeven, te weten 29 juni
2010

uitgifteprijs voor de particuliere beleggers ten bedrag van 100,875 %
van de nominale waarde van de Obligaties, inclusief een

verkoopscommissie van 0,875 %

personen als zodanig aangeduid ingevolge de toepasselijke
Amerikaanse wetgeving

algemene jaarvergadering van de Emittent die conform artikel 19 van
de Statuten wordt gehouden op woensdag 6 april 2011
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Verordening

Wanprestatie (“Events of
default”)

Werkdag

Wet

W.IB. 92

X/N-Systeem

X-Rekening

(EG-) verordening nr. 809/2004 van de Europese Commissie van 29
april 2004 tot uitvoering van de Richtlijn 2003/71/EG van het
Europees Parlement en de Raad van 4 november 2003

de gevallen vermeld onder sectie 8.8 (Wanprestatic (“Events of
Default”)) van het Prospectus die als Wanprestatic worden
beschouwd

elke dag waarop banken open zijn in Belgi€ waarbij evenwel in het
kader van sectie 8.13 van huidig document Werkdag wordt
gedefinieerd als elke dag dat het Vereffeningsstelsel open is

wet van 16 juni 2006 op de openbare aanbieding van
beleggingsinstrumenten en de toelating van beleggingsinstrumenten
tot de handel op een gereglementeerde markt

Wetboek van de Inkomstenbelastingen van 1992

vereffeningssysteem van de NBB

een vrijgestelde effectenrekening geopend bij een instelling

rekeninghouder die een rechtstreekse of onrechtstreekse deelnemer is
aan het Vereffeningssysteem
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3 RISICOFACTOREN"

Dit hoofdstuk geeft toelichting bij de belangrijkste risico’s betreffende de Emittent en de Obligaties
die een invloed zouden kunnen hebben op het vermogen van de Emittent om zijn
betalingsverplichtingen tegenover de houders van de Obligaties na te komen. De beleggers worden
verzocht om rekening te houden met de hierna beschreven risico’s, de onzekerheden en alle andere
relevante informatie in dit Prospectus alvorens hun beleggingsbeslissing te nemen. Daarenboven
wordt de aandacht van de beleggers gevestigd op het feit dat de hierna voorgestelde lijst met risico’s
niet limitatief is en dat hij gebaseerd is op de informatie die gekend was op de datum van het opstellen
van dit Prospectus. Dit houdt in dat er nog andere, op heden ongekende of onwaarschijnlijke, risico’s
kunnen bestaan of risico’s waarvan thans wordt aangenomen dat de realisatie geen ongunstige invlioed
zal hebben op de Emittent, zijn activiteit of zijn financiéle situatie.

3.1 Risicofactoren betreffende de Emittent

3.1.1 Strategische risico’s en beheer van de Emittent

Deze risico’s worden in belangrijke mate bepaald door de strategische keuzes die de Emittent maakt
om de gevoeligheid van de resultaten en de financiéle situatie van de bevak ten opzichte van externe
factoren te beperken. De omvang van deze risico’s wordt bepaald door de strategische keuzes ten
aanzien van het beleggingsbeleid zoals de keuze van het type vastgoed en het tijdstip van investeren
en desinvesteren.

3.1.1.1 Type vastgoed

De Emittent heeft hoofdzakelijk gekozen voor beleggingen in de kantoorsector, waar bij het nemen
van investeringsbeslissingen gestreefd wordt naar een adequate spreiding en beperking van risico door
een voldoende percentage aan kantoorbeleggingen in liquide vastgoedmarkten, door een beperking
qua exposure van beleggingen in een bepaalde plaats/regio en door een beperking van het risico in
verhouding tot het rendement. Naast investeren in kantoren bestaat de mogelijkheid om te beleggen in
goed verhuurde semi-industriéle en logistieke ruimten.

Het vastgoedpatrimonium van de Emittent wordt op kwartaalbasis gewaardeerd door onathankelijke
vastgoeddeskundigen. Deze vastgoeddeskundigen beschikken over de vereiste kwalificaties en een
belangrijke ervaring op de markt. De door hen geraamde Reéle Waarde van de gebouwen wordt
geboekt onder de rubriek “Vastgoedbeleggingen” onder de actiefzijde van de statutaire en
geconsolideerde balansen van de Emittent. De schommelingen van de Reéle Waarden worden
geboekt onder de rubriek “Variaties in de Reéle Waarde van vastgoedbeleggingen” in de
geconsolideerde en statutaire resultaatrekeningen van de Emittent en kunnen het nettoresultaat
positief of negatief beinvloeden. De door de deskundigen vastgelegde waarden vertegenwoordigen de
marktwaarde van de gebouwen. Bijgevolg worden schommelingen van de marktwaarde van het
patrimonium weerspiegeld in het nettoactief van de Emittent, zoals dit op kwartaalbasis wordt
gepubliceerd. De Emittent is blootgesteld aan de schommeling van de Re€le Waarde van zijn
portefeuille zoals die resulteert uit de onathankelijke expertises. Op 31 december 2009 zou een
hypothetische negatieve aanpassing van het rendement dat gebruikt wordt door de
vastgoeddeskundigen bij de waardering van de vastgoedportefeuille van de bevak (yield of

! Punt 2 van Bijlage V van het Reglement
? Dit hoofdstuk beslaat ook punt 9.2.3 van Bijlage I van het Reglement
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kapitalisatievoet) met 1 %, de Investeringswaarde van het vastgoed verminderen met € 64 miljoen of
12 %. Hierdoor zou de Schuldgraad van de Emittent stijgen met 6 % tot 50 % (zie dienaangaande
eveneens de “Sensitiviteitsanalyse” zoals opgenomen in sectie 6.4.2.2 van dit Prospectus. Op 31
maart 2010 is een gelijkaardige sensitiviteit van toepassing waarbij de Schuldgraad zou stijgen van 43
% tot 48 %.

Verder zou een negatieve variatie van de Reéle Waarde van de vastgoedbeleggingen met 1 % het
nettoresultaat van boekjaar 2009 verminderen met € 5,4 miljoen (waarbij het Operationeel uitkeerbaar
resultaat ongewijzigd zou blijven), zou de Schuldgraad stijgen met 0,44 % en de nettoactiefwaarde
per aandeel dalen met € 0,39 per aandeel.

3.1.1.2 Tijdstip van investeren en desinvesteren

Op basis van de kennis van de economische en vastgoedcycli wordt getracht zo goed mogelijk in te
spelen op de neergaande en opgaande bewegingen van de markten. Op basis van economische
indicatoren kan het normaal te verwachten conjunctuurverloop immers naar best vermogen worden
ingeschat. De investeringsmarkt en in het bijzonder de huurmarkt van het bedrijfsmatig vastgoed,
reageren met enige vertraging op de volatiliteit van de economische conjunctuur. Periodes van
uitgesproken hoogconjunctuur geven aanleiding tot hogere marktprijzen die op een later tijdstip
onderhevig kunnen zijn aan sterk negatieve correcties. Tijdens deze periode van hoogconjunctuur zal
door de Emittent een eerder gematigd beleid inzake investeringen aan de dag worden gelegd om het
risico op een foute timing van investeringen te beperken. In periodes van teruglopende conjunctuur
daalt de waarde en de bezettingsgraad van gebouwen veelal. Zodra de conjunctuur echter opnieuw
aantrekt wordt een meer actief investeringsbeleid gevoerd, waarbij geanticipeerd wordt op stijgende
waarden van gebouwen en op een meer actieve huurmarkt. Hierbij wordt er gepaste waakzaamheid
aan de dag gelegd om de Schuldgraad van de bevak niet te laten oplopen boven de toegestane niveaus.

Voor de beschrijving van de huidige evoluties op de kantorenmarkt en de semi-industriéle markt
wordt verwezen naar sectie 6.4.1.1 van het Prospectus.

3.1.2 Operationele risico’s en beheer van de Emittent

Deze risico’s komen voort uit (dagelijkse) transacties en (interne en externe) gebeurtenissen die
binnen het strategisch kader worden uitgevoerd zoals investeringrisico’s, verhuurrisico’s,
kostenbeheersingsrisico’s, en juridische en fiscale risico’s.

3.1.2.1 Investeringsrisico’s

De voornaamste risico’s inherent aan het investeren in vastgoed situeren zich op het vlak van
toekomstige negatieve variaties in de Reéle Waarde van de vastgoedbeleggingen die voornamelijk
veroorzaakt kunnen worden door toenemende leegstand, onbetaalde huren, daling van de huurprijzen
bij het afsluiten van nieuwe huurcontracten of bij verlengingen van bestaande huurcontracten en
bodemverontreiniging.

Bij de Emittent zijn er interne controlemaatregelen getroffen om het risico van verkeerde
investeringsbeslissingen te beperken. Zo wordt er steeds een zorgvuldige inschatting gemaakt van het
risicoprofiel op basis van marktonderzoek, een inschatting van toekomstige rendementen, een
screening van de bestaande huurders, een studie van de milieu- en vergunningsvereisten, een analyse
van fiscale risico’s, enz.
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Overeenkomstig artikel 59 van het Koninklijk Besluit van 10 april 1995 met betrekking tot
vastgoedbevaks waardeert een onafthankelijke vastgoeddeskundige elke acquisitiec of vervreemding
van een vastgoed. Voor elke vervreemding vormt de expertisewaarde bepaald door de onathankelijke
vastgoeddeskundige een belangrijke leidraad voor de transactiewaarde. Tevens wordt er door de
Emittent nauwlettend op toegekeken dat de bij de transactie gestelde waarborgen beperkt blijven
zowel qua looptijd als qua waarde.

Voor elke acquisitie realiseert de Emittent eveneens een technische, administratieve, juridische,
boekhoudkundige en fiscale “due diligence” op basis van constante analyseprocedures en meestal met
de ondersteuning van externe, gespecialiseerde consulenten.

3.1.2.2 Verhuurrisico’s

Deze risico’s hebben betrekking op de aard en ligging van het vastgoed, de mate waarin het moet
concurreren met nabijgelegen gebouwen, de beoogde doelgroep en gebruikers, de kwaliteit van het
vastgoed, de kwaliteit van de huurder en het huurcontract. De Emittent inventariseert continu de
ontwikkeling van deze factoren. Aan de hand van voormelde criteria wordt aan elk goed een
risicoprofiel toegekend dat op regelmatige basis wordt geévalueerd (op basis van de lokale eigen
kennis en gegevens van externen en/of taxateurs). Athankelijk van het risicoprofiel dient over een
bepaalde periode een bepaald rendement gerealiseerd te worden dat afgezet wordt tegen het
verwachte rendement op basis van het interne rendementsmodel. Op basis hiervan wordt een analyse
gemaakt in welke objecten additioneel geinvesteerd dient te worden, waar de huurdersmix aangepast
moet worden en welke panden in aanmerking komen voor verkoop. Daarnaast wordt maandelijks de
leegstand en het leegstandsrisico geanalyseerd, waarbij de vervaldagenkalender van de huurcontracten
in aanmerking wordt genomen. Binnen de regels van de geldende huurwetgeving wordt gestreefd naar
een evenwichtige spreiding van de looptijd van de huurcontracten. Op deze wijze kan tijdig worden
geanticipeerd op toekomstige huuropzeggingen en contractherzieningen.

De activiteiten en de resultaten van de Emittent hangen voor een deel samen met de evolutie van de
algemene economische conjunctuur. Deze worden gemeten aan de hand van het groei- of
dalingsniveau van het bruto binnenlands product van Belgi€ en heeft een onrechtstreekse invloed op
de bezetting van bedrijfsgebouwen door de private sector van dit land.

Op 31 december 2009 is de Bezettingsgraad 88 % en dit in vergelijking met 94 % op 31 december
2008. Voor de kantoorportefeuille die 70 % van de Reéle Waarde van de vastgoedportefeuille
vertegenwoordigt, bedraagt de Bezettingsgraad op 31 december 2009 90 % (92 % eind 2008) en voor
de semi-industriéle/logistieke portefeuille die 30 % van de Re€le Waarde van de vastgoedportefeuille
vertegenwoordigt, bedraagt de Bezettingsgraad op 31 december 2009 83 % (98 % eind 2008). Deze
sterke daling voor de semi-industri€le / logistieke portefeuille vloeit voornamelijk voort uit de
leegstand met betrekking tot de sites Neerland (50 % leegstand), Herentals Logistics 2 (100 %
leegstand) en Intercity Industrial Park (100 % leegstand) zoals verder besproken onder sectie 6.6.5
“Recente ontwikkelingen na 31 maart 2010” van het huidige Prospectus.

Op 31 maart 2009 is de Bezettingsgraad van de Emittent 87 %, opgesplitst in 88 % voor kantoren en
83 % voor semi-industrieel vastgoed.

De bezettingsgraad van de kantoren van de Emittent ligt daarmee hoger dan de bezettingsgraad van de
Belgische kantorenmarkt die tijdens het eerste kwartaal van 2010 81,9 %’ bedraagt. De
bezettingsgraad van de semi-industriéle en logisticke portefeuille van de Emittent ligt lager dan het
Belgische marktgemiddelde dat tijdens het eerste kwartaal van 2010 90,5 % is.

3 Publicatie: DTZ — Property times Q1 2010 —dd 15 april 2010.
4 Bron: Deloitte M&A Conference —20 May 2010 — “Creating value through real estate in a changing world”.
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De impact van de conjunctuur op de resultaten van de Emittent wordt evenwel getemperd door:

1.

De looptijd van de huurcontracten

De eindvervaldagen van de contracten in de volledige vastgoedportefeuille zijn goed
verspreid over de komende jaren. Er dient opgemerkt dat specifiek voor de kantoren de
gemiddelde huurperiode (gerekend vanaf 1 januari 2010) tot de eerstvolgende vervaldag 3,6
jaar bedraagt. Voor de grote huurders van kantoren (deze boven 2.000 m?) welke 64 % van de
kantoorportefeuille uitmaken en dus een grote impact hebben op de globale recurrente
huurinkomstenstroom, ligt de eerstvolgende vervaldag (per 1 januari 2010 alsook per 31
maart 2010) gemiddeld pas over 4,3 jaar. De contracten die vervallen in de periode 2010 -
2012 zijn dus vooral kleinere oppervlaktes, die een beperkter risico inhouden op de totale
huurinkomsten van de Emittent. Voor semi-industri€le panden is er eenzelfde tendens als voor
kantoren, met name dat voor de grote huurders (boven 10.000 m? opslag) per 1 januari 2010
de eerstvolgende vervaldag gemiddeld pas over 4,4 jaar ligt (4,6 jaar op 31 maart 2010).

De huurcontracten van de Emittent bevatten een clausule voor de jaarlijkse indexatie van de
huurprijzen. In het standaardhuurcontract voor kantoren is bovendien de volgende clausule
opgenomen: “Bijgevolg zal de wijziging van genoemde index automatisch en zonder
aanmaning leiden tot een evenredige wijziging van de (aangepaste) Jaarlijkse Huur, die
echter nooit lager kan zijn dan de (aangepaste) Jaarlijkse Huur die op de datum van
aanpassing van toepassing is.”.

Risicospreiding naar huurders en kwaliteit van de huurders

De huurinkomsten van de Emittent zijn verspreid over meer dan 200 verschillende huurders
wat het debiteurenrisico beperkt en de stabiliteit van de inkomsten bevordert. De tien
belangrijkste huurders maken 51 % van de huurinkomsten uit, en, naast de Europese
Commissie, zijn het steeds vooraanstaande bedrijven in hun sector en maken ze deel uit van
internationale concerns.

De verliezen op huurvorderingen (met recuperatie) vertegenwoordigen voor de periode 2002-
2009 slechts 0,25 % van de totale omzet. Een sterke verslechtering van de algemene
economische conjunctuur kan de verliezen op huurvorderingen vergroten, vooral in de sector
van de kantoorgebouwen. Het eventuele faillissement van een belangrijke huurder kan voor
de Emittent een aanzienlijk verlies vertegenwoordigen, evenals een onverwachte
huurleegstand en zelfs een herverhuring van de vrijgekomen oppervlakte tegen een prijs die
lager is dan de prijs van het niet-gerespecteerde contract.

De sectoriéle spreiding van de portefeuille

De huurders van de Emittent zijn goed verspreid over een groot aantal verschillende
economische sectoren, wat het risico op aanzienlijke leegstand reduceert in geval van lagere
conjunctuur die sommige sectoren harder zou kunnen treffen.

De locatie en de kwaliteit van de gebouwen.

De as Antwerpen-Brussel is nog steeds de belangrijkste en meest liquide kantoorregio van
Belgié. 98 % van de kantoorportefeuille van de Emittent situeert zich in deze regio.

De Brusselse periferie kampt met een structureel overaanbod aan kantoren en de markt is zeer
competitief. De leegstand in de Brusselse periferie is traditioneel hoger dan in het

21



stadscentrum van Brussel maar de rendementen zijn er ook hoger. De leegstand in kantoren
van de Emittent is op 31 maart 2010 12 % wat in lijn ligt met de globale Brusselse
kantoormarkt waar een leegstandpercentage van 12,1 % van toepassing is.

82 % van de logistieke portefeuille bevindt zich op de assen Antwerpen-Mechelen (met name
E19 en A12) en Antwerpen-Luik (met name E313) die voor logistiek de belangrijkste assen in
Belgi€ zijn. 15 % van de panden bevindt zich in het centrum van het land, in de omgeving van
Brussel.

3.1.2.3 Kostenbeheersingsrisico’s

Het risico bestaat dat het nettorendement op vastgoed nadelig wordt beinvloed door hoge operationele
kosten of investeringen. Binnen de Emittent zijn verschillende interne controlemaatregelen van
toepassing die dit risico beperken waaronder de periodieke vergelijking van onderhoudsbudgetten met
de werkelijkheid en de goedkeuringsprocedures bij het aangaan van onderhouds- en
investeringsverplichtingen. Deze goedkeuringsprocedures houden in dat in functie van het bedrag één
of meerdere offertes gevraagd worden aan diverse aannemers waarbij door de technische afdeling van
de Emittent een vergelijking van prijs, kwaliteit en timing van de werken gemaakt wordt. Afhankelijk
van de hoogte van het bedrag van de uit te voeren werken gelden verschillende goedkeuringsniveau’s
binnen de bevak.

Risico verbonden aan de verslechterde staat van de gebouwen en het risico van grote werken

De staat van de gebouwen verslechtert omwille van slijtage van zijn diverse onderdelen als gevolg
van gewone veroudering en bouwkundige en technische veroudering. Door een proactief beleid
inzake het onderhoud van de gebouwen tracht de Emittent de technische kosten voor de komende
jaren te beperken.

Bij het be€indigen van de huurovereenkomst dient de huurder (conform de contractuele afspraken
gemaakt in de huurovereenkomst) een vergoeding voor huurschade te betalen aan de Emittent. De
huurschade wordt bepaald door een onafhankelijke expert die de ingaande plaatsbeschrijving
vergelijkt met de uitgaande plaatsbeschrijving. Deze schadevergoedingen worden door de Emittent
gebruikt om de vrijgekomen ruimte weder in staat te stellen voor ingebruikname door de volgende
huurder.

Een negatieve variatie in de Re€le Waarde van de vastgoedbeleggingen kan ook voortvloeien uit de
verslechtering van de omliggende gebouwen of een verloedering van de hele buurt waar het goed
waarvan de Emittent eigenaar is, gelegen is.

3.1.2.4 Debiteurenrisico’s

De Emittent hanteert duidelijke procedures voor het screenen van huurders bij het sluiten van nieuwe
huurcontracten. Ook worden bij het afsluiten van huurcontracten steeds waarborgsommen of
bankgaranties bedongen. In het standaardhuurcontract dat de Emittent hanteert voor de verhuur van
haar kantoren wordt een huurwaarborg of bankgarantie ter waarde van 6 maanden huur voorzien. Op
31 maart 2010 bedraagt de effectieve gewogen gemiddelde looptijd van de huurwaarborgen en
bankgaranties voor kantoren ongeveer 5,6 maanden (of circa € 14 miljoen). Voor de semi-industriéle
portefeuille op 31 maart 2010 bedraagt de effectieve gewogen gemiddelde looptijd van de
huurwaarborgen en bankgaranties 3 maanden (of circa € 3 miljoen).

> Publicatie: DTZ — Property times Q1 2010 — dd. 15 april 2010.

22



Daarnaast zijn er interne controle procedures opgesteld die een tijdige inning van huurvorderingen
moeten waarborgen en erop toezien dat huurachterstanden adequaat worden opgevolgd. De huren zijn
vooraf betaalbaar op maandelijkse of driemaandelijkse basis. Voor huurlasten en taksen die de
Emittent betaalt maar die contractueel doorfactureerbaar zijn aan de huurders, wordt een
driemaandelijkse provisie gevraagd.

De financiéle en vastgoedportefeuille administratie houdt nauwlettend toezicht op het beperken van
huurachterstanden.

Op 31 december 2009 bedroeg het openstaand aantal dagen klantenkrediet slechts 7 dagen.

3.1.2.5 Juridische en fiscale risico’s

Contracten en vennootschapsrechterlijke reorganisaties

Met derden af te sluiten contracten worden, als de complexiteit het vereist, getoetst met externe
adviseurs, om het risico van financiéle en reputatieschade als gevolg van inadequate contracten te
beperken. De Emittent is verder verzekerd tegen aansprakelijkheid voortkomend uit haar activiteiten
of haar beleggingen middels een burgerlijke aansprakelijkheidsverzekering die lichamelijke schade
dekt tot een bedrag van € 12,4 miljoen en stoffelijke schade (andere dan door brand en ontploffing) tot
€ 0,6 miljoen. Verder zijn de bestuurders en leden van het directiecomité verzekerd voor
bestuurdersaansprakelijkheid waarbij schade wordt gedekt tot een bedrag van € 15 miljoen.

Vennootschapsrechtelijke reorganisaties waarbij de Emittent betrokken is (fusie, splitsing, parti€éle
splitsing, inbreng in natura, enz.) worden steeds onderworpen aan “due diligence” werkzaamheden,
begeleid door externe adviseurs om het risico op juridische en financiéle onjuistheden te
minimaliseren.

Verzekering

Het risico dat gebouwen worden vernield door brand of andere rampen wordt door de Emittent
verzekerd voor een totale reconstructiewaarde van € 477 miljoen tegenover een Re€le Waarde van de
vastgoedbeleggingen van € 538 miljoen op 31 maart 2010, weliswaar gronden inbegrepen. Voor de
leegstand van de gebouwen als gevolg van deze gebeurtenissen is eveneens een indekking voorzien,
waarvan de modaliteiten afhangen van geval tot geval. De verzekeringen omvatten eveneens
bijkomende waarborgen voor de onbruikbaarheid van de onroerende goederen (o0.a. huurderving), de
instandhoudings- en opruimingskosten, het verhaal van huurders en gebruikers en het verhaal van
derden. Inclusief deze bijkomende waarborgen is de verzekerde waarde € 781 miljoen.

Fiscaliteit

Fiscaliteit speelt bij het investeren in vastgoed een belangrijke rol (BTW, registratierechten, exit tax,
split-acquisitions, onroerende voorheffing, enz). Deze fiscale risico's worden continu beoordeeld en
waar nodig ondersteund door externe adviseurs. De Emittent wordt thans slechts nog geconfronteerd
met een fiscale claim inzake de berekening van exit-taks (en dit ter waarde van € 4 miljoen) waarover
meer uitleg kan worden teruggevonden in hoofdstuk 6.6.4 van het huidig Prospectus.

Bodemstatus van het onroerend goed

Het vastgoedpatrimonium van de Emittent situeert zich in het Vlaams Gewest (met uitzondering van
het Berchem Technology Center gelegen aan de Technologiestraat te 1082 Sint-Agatha- Berchem
hetwelk gelegen is in het Brussels Hoofdstedelijk Gewest). Naar aanleiding van de acquisitie van het
desbetreffende vastgoed werd de regelgeving zoals thans opgenomen in het Vlaams Decreet
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betreffende de bodemsanering en de bodembescherming van 27 oktober 2006 steeds nageleefd. De
verwerving van het vastgoed heeft bijgevolg steeds plaatsgevonden met een door OVAM uitgereikt
bodemattest op grond waarvan de overdracht van de onroerende goederen in de zin van het
Bodemdecreet steeds mogelijk was.

Weliswaar wordt er thans nog één door OVAM opgelegde sanering uitgevoerd en dit met betrekking
tot het semi-industrieel vastgoed Herentals Logistics 1 (gelegen aan de Atealaan 34 te 2200 Herentals)
en meer in het bijzonder met betrekking tot het kadastraal perceel 60 C. Inzake dit kadastraal perceel
60 C worden de saneringswerken uitgevoerd door Aertssen Aannemingen NV in samenspraak met
Soresma. De saneringskosten vallen niet ten laste van de Emittent daar deze saneringskosten ten laste
blijven van de verkoper, Immo Cordeel Aertssen.

Risico verbonden aan de regelgeving en de administratieve procedures

De wijzigingen in de regelgeving inzake stedenbouw en milieubescherming kunnen een ongunstige
invloed hebben op de capaciteit van de Emittent om een gebouw op termijn te exploiteren. De strikte
toepassing en naleving van de stedenbouwkundige regelgeving door de gemeentelijke overheden kan
de aantrekkelijkheid van het gebouw negatief beinvloeden. Zo kan een vermindering van de
afmetingen van een gebouw die bij een grondige renovatie wordt opgelegd, eveneens zijn Reéle
Waarde aantasten.

Tot slot kan de invoering van nieuwe of strengere normen inzake bodemvervuiling of energieverbruik
een grote invloed hebben op de kosten die moeten worden gemaakt om het goed te kunnen blijven
exploiteren.

3.1.3 Financiéle risico’s en beheer van de Emittent

De voornaamste financiéle risico’s zijn het financieringsrisico, het liquiditeitsrisico en het renterisico.

3.1.3.1 Financieringsrisico

De vastgoedportefeuille kan gefinancierd worden met deels eigen vermogen en deels vreemd vermo-
gen. Een relatieve toename van het vreemd vermogen ten opzichte van het eigen vermogen kan
resulteren in een hoger rendement (zogenaamde “leverage”), maar daarmee ook in een verhoogd
risico. Bij tegenvallende rendementen uit vastgoed en bij daling van de Re€le Waarde van de
vastgoedbeleggingen, kan bij een hoge mate van leverage het risico bestaan dat niet meer aan de
rente- en aflossingsverplichtingen van vreemd vermogen en overige betalingverplichtingen kan
worden voldaan. Financiering met nieuw vreemd vermogen kan in dat geval niet worden verkregen of
slechts tegen zeer ongunstige condities. Om aan de betalingsverplichtingen te kunnen blijven voldoen
dient dan vastgoed verkocht te worden, waarbij het risico gelopen wordt dat dit niet tegen de meest
gunstige voorwaarden kan worden gerealiseerd. De waardeontwikkeling van de kantoorportefeuille
wordt in sterke mate bepaald door de ontwikkeling op de vastgoedmarkt. De Emittent streeft voor de
financiering van het vastgoed steeds naar een evenwichtige verhouding tussen eigen en vreemd
vermogen. Daarnaast streeft de Emittent ernaar door transparante informatieverschaffing, regelmatige
contacten met financiers en (potenti€le) aandeelhouders en het verhogen van de Liquiditeit van het
aandeel, de toegang tot de kapitaalmarkt veilig te stellen. Tenslotte wordt ten aanzien van de lange
termijn financieringen gestreefd naar een evenwichtige spreiding van herfinancieringsdata en naar een
gewogen gemiddelde looptijd tussen de 3,5 en 5 jaar. Hiervan kan tijdelijk afgeweken worden indien
specifieke marktomstandigheden het vereisen.

De bankkredietovereenkomsten van de Emittent zijn onderworpen aan de naleving van financiéle

ratio’s, die vooral verband houden met het geconsolideerde financi€le schuldenniveau van de Emittent
of haar financiéle interestlast. Deze ratio’s zijn gerespecteerd op de datum van opstelling van dit
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Prospectus en beperken het bedrag dat de Emittent nog zou kunnen lenen. Indien de Emittent deze
ratio’s niet meer zou respecteren, kunnen de financieringsovereenkomsten van de Emittent worden
geannuleerd, heronderhandeld, opgezegd of vervroegd terugbetaald.

De Emittent is beperkt in zijn leencapaciteit door de maximum Schuldgraad die de regelgeving op de
vastgoedbevaks toestaat. Het theoretische supplementaire schuldvermogen van de Emittent bedraagt,
binnen de limieten van de ratio van 65 %, die wettelijk is vastgelegd, ongeveer € 340 miljoen bij
gelijkblijvende waardering van de bestaande vastgoedportefeuille. (zie ook 6.6.6.3).

De uitgifte van onderhavige obligatielening zal in eerste instantie geen impact hebben op de
Schuldgraad van de Emittent aangezien de Emittent voldoende kredietlijnen heeft die (al dan niet
tijdelijk) kunnen afgelost worden. Naarmate de kredietlijnen in een volgende fase opnieuw
opgetrokken worden ter financiering van toekomstige investeringen, zal de Schuldgraad toenemen
waarbij de Emittent steeds rekening zal houden met de maximum Schuldgraad die de regelgeving op
de vastgoedbevaks toestaat.

3.1.3.2 Liquiditeitsrisico

De Emittent dient voldoende kasstromen te genereren om aan zijn dagelijkse betalingverplichtingen te
kunnen voldoen. Enerzijds wordt dit risico beperkt door de maatregelen genoemd onder operationele
risico's, waardoor het risico van het wegvallen van kasstromen door bijvoorbeeld leegstand of
faillissementen van huurders wordt beperkt. Anderzijds dient de Emittent te beschikken over
voldoende kredietruimte om schommelingen in liquiditeitsbehoeften op te vangen. Hiertoe worden
kasstroomprognoses gemaakt. Daarnaast heeft de Emittent voorzien in voldoende kredietruimte bij
zijn financiers om schommelingen op te vangen. Om een beroep te kunnen doen op deze
kredietruimte dient continu aan de voorwaarden van de kredietfaciliteiten te worden voldaan.

Op 31 december 2009 heeft de Emittent € 22 miljoen niet opgenomen kredietlijnen beschikbaar voor
haar werking en dividenduitkering (€ 28 miljoen op 31 maart 2010). De gemiddelde resterende
looptijd van de langetermijn kredietovereenkomsten is op 31 december 2009 1,6 jaar.

3.1.3.3 Renterisico

Als gevolg van het financieren met vreemd vermogen wordt het rendement tevens athankelijk van de
ontwikkelingen van de rente. Om dit risico te beperken wordt bij de samenstelling van de
leningenportefeuille gestreefd naar een verhouding eenderde vreemd vermogen met variabele rente en
tweederde vreemd vermogen met vaste rente. Afhankelijk van de ontwikkelingen in de rente kan
hiervan tijdelijk worden afgeweken. Verder wordt binnen het lange termijn vreemd vermogen
gestreefd naar een evenwichtige spreiding van renteherzieningsdata en een looptijd van minimaal 3
jaar. Gedurende 2009 zijn een aantal renteswaps afgesloten met een looptijd van 5 jaar om het
renterisico in de toekomst te beperken.

Op 31 december 2009 heeft de rentestructuur van de kredieten van de Emittent de volgende
karakteristieken:

e De Emittent heeft geen kredietovereenkomsten afgesloten aan vaste rente: alle kredieten zijn
afgesloten met variabele rentevoeten waarvan een gedeelte gefixeerd is door financiéle
derivaten (interest rate swaps)

e 068 % van de opgenomen kredieten heeft via deze interest rate swaps een vaste rentevoet
(immers, 68 % van de kredieten zijn ingedekt door deze indekkingsinstrumenten), 32 % heeft
een variabele rentevoet (op 31 maart 2010: 70 % vaste rentevoeten, 30 % variabel)
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e Vaste rentevoeten via deze interest rate swaps liggen vast voor een resterende periode van
gemiddeld 2,6 jaar (op 31 maart 2010: 2,3 jaar)

e Marktwaarde van de financi€le derivaten: € 5 miljoen negatief (op 31 maart 2010: € 6,1
miljoen negatief)

e Voor een overzicht van de financiéle derivaten op 31 december 2009 wordt verwezen naar
Toelichting 18 van het Jaarverslag 2009 van de Emittent

e Gemiddelde rentevoet voor 2009: 3,2 % (incl. bankmarges) (Eerste kwartaal 2010: 3,2 %)

e FEén van de belangrijke financiéle ratio’s is de intrest cover ratio. Deze geeft de verhouding
weer tussen het Operationeel resultaat voor het resultaat op de portefeuille en het financieel
resultaat (exclusief variatie in re€le waarde van financiéle derivaten conform IAS 39). Deze
ratio bedraagt voor de Emittent 5,0 voor het eerste kwartaal van 2010 (4,86 voor het boekjaar
2009) wat ruimschoots beter is dan de vereiste 2 tot 2,5 die als convenant vastgelegd is in de
financieringsovereenkomsten van de bevak.

e Voor het boekjaar 2009 bedraagt het effect op het Operationeel uitkeerbaar resultaat van een
(hypothetische) stijging van de rentetarieven met 1 % ongeveer € 0,9 miljoen negatief (2008:
€ 0,6 miljoen). Indien de rentetarieven op deze datum met 1 % zouden dalen, bedraagt het
effect op het Operationeel uitkeerbaar resultaat € 0,9 miljoen positief (2008: € 0,6 miljoen). In
de berekeningen is rekening gehouden met de afgesloten financi€le derivaten.

Risico verbonden aan de bancaire tegenpartijen

Het sluiten van een financieringscontract of de belegging in een indekkingsinstrument met een
financi€le instelling doet een tegenpartijrisico ontstaan in geval van het in gebreke blijven van deze
instelling. Om dit tegenpartijrisico te beperken doet de Emittent beroep op verschillende
referentiebanken op de markt om een zekere diversificatie van de herkomst van haar financieringen en
van de rente-indekkingsinstrumenten te verzekeren waarbij een bijzondere aandacht uitgaat naar de
prijs-kwaliteitverhouding van de geleverde diensten.

De Emittent onderhoudt handelsrelaties met 5 banken:

e De banken die de financiering verzekeren, zijn: ING Belgi€ NV, BNP-Paribas Fortis (Fortis
Bank NV), Banque LBLux SA, NIBC Bank NV en KBC Bank NV.

e De banken die tegenpartij zijn voor de rente-indekkingsinstrumenten zijn: ING Belgié¢ NV,
BNP-Paribas Fortis (Fortis Bank NV) en KBC Bank NV.

De Emittent herziet regelmatig de lijst van haar bankrelaties en haar blootstelling aan elk ervan. In de
huidige crisiscontext van de banksector kan niet worden uitgesloten dat een of meer van de bancaire
tegenpartijen van de Emittent in een situatie van in gebreke blijven kunnen terechtkomen. Het
financieel model van de Emittent steunt op een structurele schuldenlast, zodat haar positie van
contanten bij een financi€le instelling in principe vrij beperkt is. Deze positie bedroeg € 1,2 miljoen
op 31 maart 2010.

3.1.4 Compliance risico’s en beheer van de Emittent

Hieronder valt het risico dat de relevante wet- en regelgeving niet adequaat wordt nageleefd en dat
medewerkers niet integer handelen. De Emittent beperkt dit risico door screening bij aanwerving van
haar medewerkers, door bij haar medewerkers een bewustzijn te cre€ren van dit risico en door te
zorgen dat zij voldoende kennis hebben over veranderingen in de relevante wet- en regelgeving,
daarbij ondersteund door externe juridische adviseurs. Om een integere bedrijfscultuur te waarborgen
heeft de Emittent in het verleden reeds een interne gedragscode (“code of conduct”) en een
klokkenluidersregeling opgesteld.
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3.1.5 Risico verbonden met het statuut van vastgoedbevak

Als vastgoedbevak geniet de Emittent van een gunstig fiscaal stelsel. De resultaten (huurinkomsten en
meerwaarden op verkoop verminderd met de exploitatie-uitgaven en financi€le lasten) zijn op het
niveau van de vastgoedbevak vrijgesteld van vennootschapsbelasting. Dividenden die door een
vastgoedbevak worden uitgekeerd, zijn onderhevig aan 15 % voorheffing.

Bij verlies van de goedkeuring van het statuut van vastgoedbevak, wat zou veronderstellen dat de
Emittent de wet van 20 juli 2004 en/of het Koninklijk Besluit van 10 april 1995 op ernstige en
blijvende wijze niet zou hebben gerespecteerd, zou de Emittent het voordeel van dit gunstige fiscale
stelsel verliezen. Dit wordt als een theoretisch risico beschouwd aangezien de Emittent erover waakt
om zijn verplichtingen na te komen. Bovendien wordt het verlies van de goedkeuring over het
algemeen beschouwd als een vervroegde terugbetaling door verval van de termijn (versnelling) van de
kredieten die de Emittent is aangegaan. Tenslotte is de Emittent blootgesteld aan het risico van
toekomstige wijzigingen in het stelsel van vastgoedbevaks.

De regelgeving inzake vastgoedbevaks verplicht deze om minstens 80 % van hun statutaire resultaten
(in de zin van het Koninklijk Besluit van 21 juni 2006) uit te keren aan hun aandeelhouders. Conform
haar vaststaand beleid heeft de Emittent tot op heden steeds 100 % van het Operationeel uitkeerbaar
resultaat uitgekeerd. Weliswaar is het echter mogelijk dat een vastgoedbevak voormeld
minimumbedrag niet kan uitkeren, namelijk indien de uitkering van een dividend een inbreuk zou
uitmaken op artikel 617 van het Belgische Wetboek van Vennootschappen. Om de mogelijkheid tot
dividenduitkering te vrijwaren binnen de toepassing van artikel 617 van het Wetboek van
Vennootschappen, heeft de algemene jaarvergadering op 7 april 2010 de niet-gerealiseerde
meerwaarden op de portefeuille ten bedrage van € 125.643.377,93 geherkwalificeerd van de
“onbeschikbare reserves” naar de “beschikbare reserves” aangezien noch de wet, noch de statuten
deze reserves als onbeschikbaar beschouwen.

De wijziging van de controle zoals bedoeld in sectie 8.12 van dit Prospectus zou kunnen leiden tot de
lancering van een openbaar overnamebod (“OBA”) zoals bedoeld in de Openbare
Overnamebiedingenwet van 1 april 2007 op de Emittent. Indien deze OBA zou worden gelanceerd
door een handelsvennootschap die zelf niet onder het statuut van vastgoedbevak valt en deze OBA
met succes wordt afgesloten en zou resulteren in een schrapping van de notering van de Emittent of in
een bijzonder beperkte Free Float, kan de Emittent zijn statuut van vastgoedbevak verliezen.

3.2 Risicofactoren met betrekking tot de Obligaties

3.2.1 Nota aan de beleggers

Elke potentiéle belegger moet de deugdelijkheid van de belegging zorgvuldig bestuderen in het licht
van zijn behoeften en zijn financiéle situatie. De beleggers worden verzocht om in het geval dat zij na
lezing van huidig Prospectus nog vragen zouden hebben met betrekking tot de inhoud van het
Prospectus, zij advies zouden inwinnen van een gespecialiseerd financieel adviseur.

3.2.2 Renteschommelingen

De Obligaties leveren een vaste rente op tot op de vervaldag. Mogelijke verhogingen van de
rentevoeten in de markt kunnen derhalve de waarde van de Obligaties negatief beinvlioeden.
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3.2.3 Marktwaarde van de Obligaties

De waarde van de Obligaties kan worden beinvloed door de financiéle situatie van de Emittent, alsook
door een aantal bijkomende factoren, zoals de schommeling van rentevoeten en wisselkoersen en de
resterende looptijd tot de vervaldag van de Obligaties, alsook, meer in het algemeen, door elke
economische, financi€le en politieke gebeurtenis of omstandigheid in elk land, met inbegrip van elke
factor die de kapitaalmarkten in het algemeen en de markt waarop de Obligaties zullen worden
verhandeld, beinvloedt. De prijs waaraan een belegger zijn Obligaties zal kunnen verkopen voor de
vervaldag, kan lager zijn, in voorkomend geval, gevoelig lager zijn dan de door deze belegger
betaalde uitgifteprijs of aankoopprijs.

3.2.4 Liquiditeit

De Obligaties zijn nieuw gecre€erde financiéle instrumenten waarvoor op dit moment nog geen
enkele markt bestaat. Er werd een aanvraag ingediend om de Obligaties toe te laten tot de
verhandeling op Euronext Brussels, maar er is geen enkele waarborg dat zich een actieve markt zal
ontwikkelen voor de verhandeling van de Obligaties. Het is niet mogelijk om te voorzien tegen welke
koersen de Obligaties op de beurs zullen kunnen worden verhandeld. Indien deze markt zich
ontwikkelt zou deze wel eens weinig liquide kunnen zijn. Bijgevolg zou het kunnen dat de beleggers
hun Obligaties niet makkelijk kunnen verkopen of niet aan een prijs die hen een rendement oplevert
dat vergelijkbaar is met gelijkaardige beleggingen waarvoor zich een secundaire markt heeft
ontwikkeld. De afwezigheid van liquiditeit kan negatieve gevolgen hebben op de marktwaarde van de
Obligaties. De prijs van de Obligaties kan volatiel zijn. De enige manier voor de houder van
Obligaties om zijn of haar investering in de Obligaties voor de vervaldatum te realiseren, is om ze te
verkopen aan de prijs die op dat ogenblik op de markt geldt. Deze prijs kan lager zijn dan de nominale
waarde van de Obligaties. De liquiditeit van de Obligaties en hun markt kunnen negatief worden
beinvloed door talrijke factoren zoals de wijzigingen van de rentevoet en de volatiliteit op de markt
van gelijkaardige effecten en de evolutie van de financi€le situatie of de resultaten van de Emittent.
De Joint Lead Managers zullen op een zogenaamde “best effort” basis pogen om een secundaire
markt te organiseren voor de verhandeling van de Obligaties, evenwel zonder enige garantie op
succes.

3.2.5 Vervroegde terugbetaling om fiscale redenen

In de voorwaarden van de Obligaties is voorzien dat de Emittent zich het recht voorbehoudt om via
een opzeg van minstens 30 dagen alle Obligaties op elk moment vervroegd terug te betalen tegen hun
nominale waarde verhoogd met de opgelopen interesten tot aan de terugbetalingsdatum, indien er zich
een wijziging van de Belgische fiscale wetten en regelgeving of een wijziging in de toepassing of de
interpretatie van deze wetten of reglementen voordoet die in voege treedt na de Emissiedatum van de
Obligaties en de betaling van de hoofdsom en/of de interesten op de obligaties zou beinvloeden en de
Emittent zou verplichten om bijkomende bedragen te betalen om aan de houders van de Obligaties de
betaling van de oorspronkelijk voorziene bedragen van de hoofdsom en de interesten te waarborgen.

Indien de mogelijkheid van vervroegde terugbetaling om fiscale redenen zich voordoet kan dit de
waarde van de Obligaties beinvloeden.
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3.2.6 Bijkomende schulden

De Emittent kan in de toekomst eventueel beslissen om de ratio van zijn schuld te verhogen.® Dit kan
bijgevolg de waarde van de Obligaties doen dalen. Indien de Emittent beslist om bijkomende
schulden af te sluiten binnen de grenzen aangegeven in sectie 8.6 van huidig Prospectus, kan deze
beslissing eventueel belangrijke gevolgen hebben voor de houders van de Obligaties. Het is mogelijk
dat de Emittent dan moeilijker kan voldoen aan zijn verplichtingen inzake de Obligaties, wat zou
kunnen resulteren in een waardeverlies van de Obligaties. Er dient evenwel te worden benadrukt dat
het bedrag dat de Emittent nog mag lenen, beperkt is door enerzijds de maximum Schuldgraad die
wordt toegestaan door de regelgeving op de vastgoedbevaks en anderzijds door de bepalingen van de
geldende kredietovereenkomsten en door de bepalingen van toepassing op de uitgifte van de huidige
Obligaties.

Op redactiedatum van huidig Prospectus zijn er geen hypotheken gevestigd op het vastgoed van de
Emittent, behoudens de wettelijke hypotheek die werd gevestigd op het semi-industrieel pand gelegen
aan de Dijkstraat te Aartselaar zoals verder omschreven in sectie 6.6.5 van huidig Prospectus.

De uitgifte van de Obligaties door de Emittent is niet in strijd met de bepalingen van de geldende
kredietovereenkomsten. Indien dit wel het geval zou zijn, zouden deze kredieten onmiddellijk
opeisbaar kunnen zijn.

3.2.7 Obligaties zonder waarborg

Het recht om de terugbetaling of alle andere betalingen te ontvangen op de Obligaties is door geen
enkele door de Emittent toegestane zakelijke zekerheid gewaarborgd en zal achtergesteld zijn op de
schulden van de Emittent enkel voor wat betreft de opbrengst van de uitgewonnen zekerheden die
door zakelijke zekerheden worden gewaarborgd. De Obligaties zullen ondergeschikt zijn aan de
bevoorrechte schulden die de Emittent eventueel kan aangaan binnen de grenzen vermeld in sectie 8.6
van dit Prospectus. In geval van vereffening, ontbinding, reorganisatie, faillissement of een
gelijkaardige procedure, ongeacht of deze al dan niet vrijwillig is, hebben de houders van
gewaarborgde schulden het recht om betaald te worden met activa die de schuld waarborgen,
vooraleer deze activa mogen worden gebruikt om betalingen voor de Obligaties te realiseren. In dat
geval kan de belegger geheel of een deel van zijn investering verliezen.

3.2.8 Belgische wet op de insolvabiliteit

De Emittent is een Belgische vennootschap en zijn maatschappelijke zetel ligt in Belgi€. Hij is
bijgevolg onderworpen aan de wetgeving inzake insolvabiliteit en de procedures die van toepassing
zijn in Belgié, waaronder de Belgische regelgeving inzake frauduleus verkeer (actio pauliana) voor
de bescherming van de schuldeisers.

% De Schuldgraad van de Emittent bedraagt op 31 december 2009 44 %. Middels het KB van 21 juni 2006 op de
boekhouding, de jaarrekening en de geconsolideerde jaarrekening van openbare vastgoedbevaks, en tot
wijziging van het koninklijk besluit van 10 april 1995 met betrekking tot vastgoedbevaks is de maximale
Schuldgraad voor de vastgoedbevaks verhoogd van 50 % naar 65 %.
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3.2.9 Vertegenwoordiging van de Obligatiehouders

De voorwaarden van de Obligaties bevatten bepalingen in verband met de bijeenroeping van de
algemene vergadering van de Obligatichouders om te beraadslagen over zaken die hun belangen
raken. Deze bepalingen maken het mogelijk dat bepaalde meerderheden alle Obligaties kunnen
verbinden, zelfs diegenen die niet aan de algemene vergadering hebben deelgenomen en dus niet
hebben gestemd en de aandeelhouders die tegen de meerderheid hebben gestemd.

3.2.10 Positie van de kredietmarkt op wereldniveau

Potentiéle beleggers moeten zich bewust zijn van de globale negatieve situatie op de kredietmarkt en
van de afwezigheid van liquiditeit op de secundaire markten voor instrumenten gelijkaardig aan de
Obligaties. De Emittent kan niet voorspellen wanneer deze situatie zal veranderen en, indien en
wanneer de situatie verandert, zal er geen zekerheid kunnen worden gegeven dat dergelijke
omstandigheden niet zullen terugkeren in de toekomst.

3.2.11 Wijziging van de wetgeving

De uitgiftevoorwaarden van de Obligaties zijn onderworpen aan de Belgische wetgeving die op de
datum van dit Prospectus van kracht is en werden op basis daarvan opgesteld. Er kan geen enkele
waarborg worden gegeven over de gevolgen van een wijziging of hervorming van de wet- of
regelgeving, een gerechtelijke uitspraak of een verandering in de administratieve praktijk, die zich
zou voordoen na de uitgiftedatum van de Obligaties.

3.2.12 Procedures van het vereffeningsysteem voor de overdracht, betaling en communicatie

De Obligaties zullen worden uitgegeven in de vorm van gedematerialiseerde effecten in de zin van het
Belgische Wetboek van vennootschappen, en zijn in geen geval fysiek leverbaar. De Obligaties zullen
uitsluitend worden vertegenwoordigd door schriftelijke inschrijvingen in de registers van het
Vereffeningsstelsel.

De belangen in de Obligaties zullen worden overgedragen tussen de deelnemers aan het
Vereffeningsstelsel overeenkomstig de regels en werkingsprocedures van het Vereffeningsstelsel. De
overdrachten tussen beleggers zullen gebeuren overeenkomstig de regels en werkingprocedures van
het Vereffeningsstelsel krachtens dewelke de deelnemers hun Obligaties houden.

De Emittent en de Betaalagent (zoals gedefinieerd bij de definities opgenomen in hoofdstuk 2 van
huidig Prospectus) zijn niet verantwoordelijk voor de correcte uitvoering door het Vereffeningsstelsel
of door de deelnemers aan het Vereffeningsstelsel van hun verbintenissen overeenkomstig de regels
en hun werkingprocedures die op elk van hen van toepassing zijn.

Elke Obligatichouder moet de procedures van het Vereffeningsstelsel naleven om de betalingen die
voortvloeien uit de Obligaties te ontvangen. De Emittent is op geen enkele wijze aansprakelijk voor
de inschrijvingen of betalingen in verband met de Obligaties in het Vereffeningsstelsel.

3.2.13 Geen afzondering van de bedragen ontvangen door de Agent ten titel van de Obligaties
Voor elke betaling die aan de Obligatichouders moet worden gedaan, zal de Agent de relevante
rekening debiteren van de Emittent en deze fondsen gebruiken om de Obligatichouders te betalen. De

verbintenissen van de Emittent met betrekking tot de Obligaties zullen voldaan zijn door de betaling
aan de Agent van alle bedragen die verschuldigd zijn voor de Obligaties.
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De Agentovereenkomst vermeldt dat de Agent, gelijktijdig met de ontvangst van alle verschuldigde
bedragen in verband met de Obligaties, deze bedragen zal betalen aan de Obligatichouders,
rechtstreeks of via de NBB. De Agent is echter niet verplicht om de bedragen die hij zal ontvangen in
verband met de Obligaties af te zonderen, en in geval de Agent onderworpen zou zijn aan een
faillissementsprocedure op het moment waarop hij deze bedragen houdt, hebben de Obligatichouders
geen enkel recht tegen de Emittent in verband met deze bedragen en zijn zij verplicht om deze
bedragen terug te vorderen van de Agent, overeenkomstig de Belgische faillissementswet.

3.2.14 Europese Richtlijn over het spaarwezen

Krachtens Richtlijn 2003/48/EG van de Raad van 3 juni 2003 betreffende belastingheffing op
inkomsten uit spaargelden in de vorm van rentebetaling (de “Spaarrichtlijn™), zijn de lidstaten van de
Europese Unie (de “Lidstaten” en, elk afzonderlijk, een “Lidstaat”) verplicht om aan de
belastingadministraties van een andere Lidstaat, informatie mee te delen over betalingen van
interesten (of gelijkaardige inkomsten) die zijn gedaan door een persoon in haar rechtsgebied aan een
natuurlijke persoon die inwoner is van deze andere Lidstaat of aan bepaalde beperkte soorten van
entiteiten gevestigd in deze andere Lidstaat.

Gedurende een overgangsperiode zijn Belgi€, Luxemburg en Oostenrijk echter gehouden om in de
plaats een bronheffing (i.e. een heffing die door een in Belgié gevestigde uitbetalende instantie wordt
ingehouden voor de Staat van verblijf, ingevolge de Spaarrichtlijn, van 20% op interestbetalingen
gedaan aan een uiteindelijk-gerechtigde natuurlijke persoon die inwoner is van een andere EU-
Lidstaat of van een van de Afhankelijke en Geassocieerde Gebieden of in een Derde Land) toe te
passen (tenzij zij voor het tegenovergestelde opteren gedurende deze overgangsperiode) met
betrekking tot deze betalingen (waarbij het einde van deze overgangsperiode afthangt van het afsluiten
van andere akkoorden betreffende de uitwisseling van informatie met bepaalde andere landen). Een
bepaald aantal staten en gebieden die niet behoren tot de Europese Unie, met inbegrip van
Zwitserland, hebben gelijkaardige maatregelen aangenomen (een bronheffing in het geval van
Zwitserland).

In Belgié is de overgangsperiode ge€indigd op 31 december 2009. Bijgevolg is per 1 januari 2010
elke betaling van interesten die valt onder het toepassingsgebied van de Spaarrichtlijn en wordt
uitgevoerd door een Belgische betaalagent, onderworpen aan het automatisch uitwisselingssysteem
van informatie.

3.2.15 Belgische bronbelasting

Indien de Emittent, de NBB, de Betaalagent of enige andere persoon verplicht zijn om een
bronheffing in te houden voor, of voor rekening van, alle huidige of toekomstige belastingen,
verbintenissen of lasten van gelijk welke aard in verband met de Obligaties, zullen de Emittent, de
NBB, de Betaalagent of dergelijke andere persoon deze betalingen uitvoeren nadat deze bronheffing
zal zijn ingehouden en zullen zij aan de bevoegde autoriteiten het bedrag meedelen dat aan de bron
werd ingehouden.

3.2.16 Investeringsbeperkingen

Beleggingen die mogelijks gerealiseerd worden door bepaalde beleggers kunnen onderworpen zijn
aan wetten en regelgevingen of aan een controle of regulering door bepaalde autoriteiten. Elke
potentiéle belegger moet zijn eigen juridische, fiscale en boekhoudkundige adviseurs raadplegen om
te bepalen indien en in welke mate (i) de verwerving van de Obligaties voor hem wettelijk is, (ii) de
Obligaties kunnen worden gebruikt als waarborg voor verschillende soorten van verbintenissen, en
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(ii1) andere beperkingen van toepassing zijn op het vlak van de aankoop of overdracht van de
Obligaties.

3.2.17 Mogelijke belangenconflicten

De Joint Lead Managers zouden belangenconflicten kunnen hebben die afbreuk kunnen doen aan de
belangen van de Obligatichouders. Potenti€le beleggers moeten zich ervan bewust zijn dat de Emittent
zakelijke relaties kan hebben met de Joint Lead Managers die afbreuk zouden kunnen doen aan de
belangen van de Obligatichouders. Evenzo kunnen de Joint Lead Managers aandelen, obligaties of
andere financiéle instrumenten bezitten van de Emittent.

De Emittent heeft thans met KBC een financieringscontract afgesloten en het is inderdaad denkbaar
dat in de toekomst KBC en/of Bank Degroof verschillende bankdiensten (zoals kredieten,
betalingsdiensten, centralisatie van kasdeposito’s enz.) aan de Emittent zouden kunnen verlenen in het
kader waarvan KBC en Bank Degroof vergoedingen kunnen ontvangen. Deze dienstverlening zal
wellicht het aanbod niet beinvloeden.
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4 ALGEMENE MEDEDELINGEN
4.1 Goedkeuring door de Commissie voor het Bank-, Financie- en Assurantiewezen

Dit document vormt een prospectus (het “Prospectus®) in de zin van artikel 5.3 van Richtlijn
2003/71/EG van het Europees Parlement en de Raad van 4 november 2003 (de “Prospectusrichtlijn’).
Het Prospectus van 8 juni 2010 opgemaakt in het Nederlands werd door de Belgische Commissie
voor het Bank-, Financie- en Assurantiewezen goedgekeurd op 8 juni 2010 bij toepassing van artikel
23 van de wet van 16 juni 2006 op de openbare aanbieding van beleggingsinstrumenten en de
toelating van beleggingsinstrumenten tot de handel op een gereglementeerde markt (de “Wet”). Deze
goedkeuring houdt geen beoordeling in van de opportuniteit en de kwaliteit van de verrichting, noch
van de toestand van de Emittent. Er werd een verzoek ingediend de Obligaties te verhandelen op de
gereglementeerde markt Euronext Brussels.

Het Prospectus werd opgemaakt overeenkomstig hoofdstuk II van de (EG-)verordening nr. 809/2004
van de Europese Commissie (de “Verordening®).

Een Samenvatting van het Prospectus (de “Samenvatting”) is opgesteld in het Nederlands en werd
vertaald in het Frans. De Emittent neemt de aansprakelijkheid op voor de vertaling van de
Samenvatting en de controle van de coherentie tussen de Nederlandse en de Franse versie van de
Samenvatting.

Het Prospectus kan worden verkregen op de maatschappelijke zetel van de Emittent. Het kan
eveneens gratis worden verkregen bij Bank Degroof NV (“Bank Degroof™) (tel.: +32 (0)2/287.91.56)
en bij KBC Bank NV (“KBC”) (tel.: +32 (0)78/15.21.53). Ze zijn eveneens beschikbaar op de website
van de Emittent (www.intervestoffices.be), van Bank Degroof (www.degroof.be) en van KBC
(www.kbe.be).

4.2 Informatie betreffende de verantwoordelijkheid voor het Prospectus’

Intervest Offices NV, openbare beleggingsinstelling met vast kapitaal en vastgoedbevak naar Belgisch
recht, met maatschappelijke zetel te 2600 Berchem — Antwerpen, Uitbreidingstraat 18, ingeschreven
in het Rechtspersonenregister (Antwerpen) onder het nummer 0458.623.918 (de “Emittent” of
“Intervest Offices”), neemt de aansprakelijkheid op van de gegevens in het Prospectus en de
Samenvatting. De Emittent neemt de aansprakelijkheid op zich voor de vertaling van de Samenvatting
in het Frans.

De Joint Lead Managers, met name Bank Degroof en KBC, nemen bijgevolg geen enkele
aansprakelijkheid (van welke aard ook) op voor de gegevens in het Prospectus en de Samenvatting.

De Emittent verklaart dat, na het treffen van alle redelijke maatregelen om zulks te garanderen en
voorzover hem bekend, deze gegevens in overeenstemming zijn met de werkelijkheid en dat geen
gegevens zijn weggelaten waarvan de vermelding de strekking van het Prospectus en de Samenvatting
zou wijzigen.

Niemand is gemachtigd om gegevens te verstrekken of verklaringen af te leggen die niet in het
Prospectus zijn opgenomen en dergelijke informatie of verklaringen mogen in geen geval beschouwd

7 Punt 1 van Bijlage IV en punt 1 van Bijlage V van de Verordening.
¥ Punt 1.2 van Bijlage IV van de Verordening.
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worden als toegestaan door de Emittent. De verspreiding van het Prospectus, op welk moment dan
ook, impliceert niet dat alle gegevens die erin staan nog exact zijn na de datum van het Prospectus.

Het Prospectus dient uitsluitend voor het verstrekken van informatie aan potenti€le beleggers teneinde
hen toe te laten hun mogelijke investering in de Obligaties te onderzoeken. Het bevat geselecteerde en
samengevatte informatie en het creéert geen enkel recht, impliciet of expliciet, ten aanzien van een
andere persoon dan de potentiéle belegger.

De Emittent verklaart dat de rapporten van de commissaris en de vastgoeddeskundigen trouw zijn
weergegeven en dat, voorzover hem bekend, geen enkel gegeven is weggelaten waardoor de
weergegeven informatie onjuist of misleidend zou worden.

4.3 Voorafgaande waarschuwing

Het aanbod is bestemd voor de Belgische markt en het Prospectus is opgesteld om de voorwaarden
van de aanbieding van de Obligaties toe te lichten. Potenti€le beleggers dienen zich te baseren op hun
eigen onderzoek van de Emittent en de voorwaarden van het openbaar bod met inbegrip van, zonder
daartoe beperkt te blijven, de ermee verbonden baten en risico’s.

De samenvattingen en beschrijvingen van wettelijke bepalingen, boekhoudprincipes of vergelijkingen
van dergelijke principes, rechtsvormen van vennootschappen of contractuele relaties vermeld in het
Prospectus mogen in geen geval geinterpreteerd worden als beleggings-, juridisch of fiscaal advies
voor potenti€le beleggers. Zij worden verzocht om hun eigen adviseur, hun eigen boekhouder,
accountant of andere adviseurs te raadplegen wat betreft de juridische, fiscale, economische,
financiéle en andere aspecten verbonden aan de inschrijving op de Obligaties.

De beleggers zijn zelf uitsluitend verantwoordelijk voor de analyse en de beoordeling van de voor- en
nadelen en de risico’s verbonden aan de inschrijving op de Obligaties. Elke beslissing tot investering
in de Obligaties moet gebaseerd zijn op een exhaustief onderzoek van het gehele Prospectus door de
belegger.

In geval van belangrijke nieuwe ontwikkelingen of elke vergissing of materi€le onjuistheid
betreffende de informatie in het Prospectus die van invloed kan zijn op de beoordeling van de
Obligaties en zich voordoet of wordt geconstateerd tijdens de inschrijvingsperiode en/of voor het
tijdstip waarop de verhandeling op een gereglementeerde markt aanvangt, zal de Emittent een
aanvulling waarin deze informatie is opgenomen laten goedkeuren door de CBFA en na goedkeuring
door de CBFA bij het Prospectus laten publiceren. Deze aanvulling zal tenminste overeenkomstig
dezelfde regelingen worden gepubliceerd als het Prospectus in Belgié¢ en op de website van de
Emittent, Bank Degroof en KBC.

Beleggers die al voor de publicatie van de aanvulling op het Prospectus aanvaard hebben effecten te

kopen of op effecten in te schrijven, hebben, gedurende twee werkdagen na de publicatie van die
aanvulling, het recht om hun aanvaarding of inschrijving in te trekken.

4.4 Gegevens op geconsolideerde basis

Het Prospectus is opgesteld rekening houdend met de geconsolideerde onroerende portefeuille van de
Emittent. Tenzij anders bepaald, zijn alle cijfers, grafiecken en andere gegevens gebaseerd op deze
geconsolideerde portefeuille.
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4.5 Rating

Er werd geen enkele rating toegekend aan de Emittent, zijn aandelen of de Obligaties.

4.6 Beperkingen met betrekking tot het bod en de verspreiding van het Prospectus

Algemene Restricties
Het Prospectus betreft een openbare aanbieding van Obligaties in Belgié.

Het verspreiden van dit Prospectus en de Samenvatting, evenals de aanbieding en de verkoop van de
Obligaties via dit Prospectus, kunnen echter in sommige landen worden beperkt door de wet- of
regelgeving. Personen die dit Prospectus in hun bezit krijgen, dienen zich te informeren over
dergelijke beperkingen en deze na te leven. Het Prospectus mag niet worden gebruikt voor, of in het
kader van, en vormt in geen enkel geval, een aanbieding tot verkoop of een uitnodiging om op de
Obligaties in te schrijven of ze te kopen in het kader van dit Prospectus, in elk land waar een
dergelijke aanbieding of uitnodiging onwettig zou zijn. De Joint Lead Managers verbinden zich ertoe
de wet- en regelgeving die geldt voor de aanbieding en de verkoop van de Obligaties na te leven in
Belgi€ en elk land waar deze Obligaties zouden worden geplaatst.

Verenigde Staten

De Obligaties zijn niet en zullen niet geregistreerd worden onder de U.S. Securities Act van 1933 (de
“Securities Act”) of enige wet van een Amerikaanse staat, en mogen niet aangeboden of verkocht
worden in de Verenigde Staten, of aan, of voor rekening of ten gunste van Amerikaanse personen
(“U.S. personen”) (zoals bepaald in de Securities Act), tenzij in overeenstemming met Regulation S
onder de Securities Act, of in transacties die vrijgesteld zijn van of geen registratie vereisen onder de
U.S. Securities Act.

De Obligaties zijn onderworpen aan de fiscale wetgeving van de Verenigde Staten en mogen niet
worden aangeboden, verkocht of geleverd in de Verenigde Staten of aan U.S. personen behalve in het
geval van operaties toegestaan door fiscale wetgeving van de Verenigde Staten.

Europese Economische Ruimte (behalve Belgié)

In elke Lidstaat van de Europese Economische Ruimte — met uitzondering van Belgi€¢ — die de
Prospectusrichtlijn heeft omgezet, mogen de Obligaties enkel aan de volgende personen worden
aangeboden:

1. gereglementeerde entiteiten actief op de financi€le markten (met inbegrip van
kredietinstellingen, beleggingsondernemingen, andere vergunninghoudende of
gereglementeerde financiéle instellingen, verzekeringsondernemingen, instellingen voor
collectieve belegging en de beheersmaatschappijen ervan, pensioenfondsen en de
beheersmaatschappijen ervan en  grondstoffentermijnhandelaren), alsmede  niet
gereglementeerde entiteiten waarvan het enige ondernemingsdoel het beleggen in effecten is;

2. nationale en regionale regeringen, centrale banken en internationale en supranationale

instellingen (zoals het Internationaal Monetair Fonds, de Europese Centrale Bank, de
Europese Investeringsbank en andere soortgelijke internationale organisaties);

35



3. andere ondernemingen die ten minste aan twee van de volgende drie criteria voldoen: (1) een
gemiddeld aantal werknemers gedurende het laatste boekjaar van ten minste 250 personen;
(2) een balanstotaal van ten minste € 43.000.000 en (3) een jaarlijkse netto-omzet van ten
minste € 50.000.000, zoals blijkt uit hun recentste jaar- of geconsolideerde rekeningen;

4. minder dan 100 natuurlijke of rechtspersonen (andere dan de gekwalificeerde beleggers zoals
bepaald in de Prospectusrichtlijn); of

5. evenals in alle andere omstandigheden waar geen publicatie vereist is door de Emittent van
een prospectus conform artikel 3.2 van de Prospectusrichtlijn (zoals omgezet in het nationaal
recht van de betreffende Lidstaat van de Europese Economische Ruimte).

In deze paragraaf betekent de uitdrukking “openbare aanbieding” elk bericht, in welke vorm en via
welk middel ook, aan personen en met voldoende gegevens over de voorwaarden van het bod en de
aan te bieden effecten, zodat een belegger in staat is om te beslissen over de aankoop of de
inschrijving op deze effecten, op zodanige wijze dat die definitie kan worden gewijzigd in elke
lidstaat door elke maatregel tot omzetting van de Prospectusrichtlijn.

4.7 Andere

Toekomstgerichte verklaringen

Het Prospectus bevat toekomstgerichte informatie, verwachtingen en inschattingen van het
management van de Emittent omtrent toekomstige handelingen van de Emittent en de markt waarop
de Emittent actief is. Bepaalde verklaringen, verwachtingen en inschattingen kunnen worden herkend
door het gebruik van, zonder daartoe beperkt te zijn, de volgende woorden: “geloven”, “voorzien”,
“verwachten”, “beschouwen”, “horen”, “de intentic hebben”, “rekening houden met”, “plannen”,
“zoeken”, “veronderstellen”, “kunnen” en “doorgaan”, en andere soortgelijke uitdrukkingen. Het
omvat alle elementen dat geen historische feiten zijn. Dergelijke verklaringen, verwachtingen en
inschattingen zijn gebaseerd op verschillende hypothesen en waarderingen van bekende en onbekende
risico’s, onzekerheden en andere factoren, die redelijk lijken wanneer ze worden gesteld, maar
waarvan nadien zal moeten blijken of het correct is of niet. Re€le evenementen kunnen afhangen van
factoren waarover de Emittent geen controle heeft. Deze onzekerheid wordt versterkt in de actuele
algemene economische context en, in het bijzonder, zijn impact op de evolutie van de financiéle
markten, die kennelijk de voorzienbaarheid van de evolutie van de interestvoet en de evolutie van de
financi€éle gezondheid van de huurders, alsook de impact op de waardering van de onroerende
goederen vermindert. Bijgevolg, de realiteit van de resultaten, van de financi€le situatie, van de
prestaties of de realisaties van de Emittent, of van de markt kunnen zich substantieel anders
ontwikkelen dan de resultaten, de prestaties of de toekomstige realisaties die in zulke verklaringen,
verwachtingen en inschattingen werden beschreven of gesuggereerd. Gelet op deze onzekerheden
worden de potentiéle beleggers verzocht zich niet uitsluitend te baseren op deze toekomstgerichte
verklaringen. De verwachtingen en inschattingen hebben enkel waarde op de datum van de redactie
van de verschillende documenten die samen het Prospectus uitmaken en de Emittent verbindt zich er
geenszins toe deze aan te passen of te actualiseren opdat zij elke wijziging in zijn verwachtingen
dienaangaande of elke wijziging in de gebeurtenissen, de voorwaarden of de omstandigheden waarop
de verwachtingen en inschattingen zijn gebaseerd, zouden reflecteren, tenzij dat door artikel 34 van de
wet van 16 juni 2006 is vereist, in welk geval de Emittent een aanvulling op het Prospectus zal
publiceren.

Voor wat betreft de actuele economische factoren en de risico’s waarmee de Emittent kan worden

geconfronteerd en die eveneens de toekomstige evolutie van de prestaties van de Emittent kunnen
beinvloeden, wordt verwezen naar het hoofdstuk 3 “Risicofactoren” van het Prospectus.
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Afrondingen van financiéle en statistieke informatie

Bepaalde financiéle en statistische gegevens in het Prospectus zijn afgerond. Bijgevolg is het mogelijk
dat de som van bepaalde gegevens niet gelijk is aan het uitgedrukte totaal.

Informatie afkomstig van derden

Tenzij uitdrukkelijk anders vermeld, is de informatie in het Prospectus omtrent de markt alsook
omtrent andere gegevens betreffende de sector van de Emittent, afkomstig uit bronnen die publiek
beschikbaar zijn en uit rapporten van de commissaris en de vastgoeddeskundigen van de Emittent, of
uit verwachtingen van de Emittent zelf die hij relevant acht.

Elke informatie afkomstig van derden is weergegeven in het Prospectus zoals het door de derden in
kwestie aan de Emittent werd meegedeeld en voor zover bekend aan de Emittent of voor zover hij de
authenticiteit ervan heeft kunnen verifi€ren, is geen enkel gegeven weggelaten waardoor de
weergegeven informatie onjuist of misleidend zou worden.

Nochtans heeft de Emittent dergelijke informatie niet op een onafthankelijke basis geverifieerd.
Bovendien is alle informatie omtrent de markt onderworpen aan verandering en kan deze niet
systematisch met zekerheid worden geverifieerd gelet op de beperkte beschikbaarheid en
representativiteit van de gegevens.

Contactpersoon

Alle vragen met betrekking tot het Prospectus of de aanbieding van de Obligaties kunnen worden
gericht aan:

Intervest Offices NV

Uitbreidingstraat 18

2600 Berchem — Antwerpen

Belgié

Tel: 03 287 67 87

Fax: 03 287 67 69

Email: inge.tas@intervest.be en/of Jean-Paul.Sols@jintervest.be

Beschikbare documenten

De statuten van de Emittent (of een kopie ervan) zullen kosteloos ter beschikking worden gesteld van
de beleggers op de maatschappelijke zetel van de Emittent te Uitbreidingstraat 18, 2600 Berchem —
Antwerpen tijdens de normale werkuren en gedurende een periode van 12 maanden vanaf de datum
van het Prospectus. Het document is tevens beschikbaar op de website van de Emittent
(www.intervestoffices.be). Op voormelde maatschappelijke zetel van de Emittent is tevens inzage
mogelijk tijdens de geldigheidsduur van het Prospectus van documenten met betrekking tot
historische financi€le informatiec voor de boekjaren die aan de publicatie van het Prospectus
voorafgaan.

Het Prospectus wordt eveneens kosteloos ter beschikking gesteld op de maatschappelijke zetel van de
Emittent te Uitbreidingstraat 18, 2600 Berchem — Antwerpen. Het kan tevens gratis worden verkregen
bij Bank Degroof (Nijverheidsstraat 44, 1040 Brussel) en KBC (Havenlaan 2, 1080 Brussel). Het kan
eveneens worden geraadpleegd op de website van de Emittent (www.intervestoffices.be), van Bank
Degroof (www.degroof.be) en van KBC (www.kbc.be).
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Deze documenten en elke andere informatie weergegeven op de website van de Emittent maken geen
deel uit van het Prospectus, tenzij anders bepaald in het Prospectus.
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5 DOCUMENTEN OPGENOMEN DOOR MIDDEL VAN VERWIJZING

De volgende persberichten van de Emittent gepubliceerd na 1 januari 2010 tot op datum van de
goedkeuring van het Prospectus door de CBFA, worden door middel van verwijzing opgenomen en
maken integraal deel uit van het Prospectus:

- Persbericht van 10 mei 2010 Bekendmaking resultaten per 31 maart 2010
- Persbericht van 18 mei 2010 Persbericht inzake desinvestering Latem Business Park
- Persbericht van 3 juni 2010 Persbericht inzake afsluiten dading Tibotec-Virco
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6 INFORMATIE BETREFFENDE DE EMITTENT®

6.1 Informatie over de Emittent

6.1.1 Identificatie, geschiedenis en belangrijke gebeurtenissen in de ontwikkeling van de
activiteiten van de Emittent

De Emittent is een naamloze vennootschap en een openbare beleggingsinstelling met vast kapitaal en
vastgoedbevak naar Belgisch recht met maatschappelijke zetel gelegen Uitbreidingstraat 18 te 2600
Berchem - Antwerpen.

De Emittent is op 8 augustus 1996 opgericht als naamloze vennootschap onder de naam “Immo-
Airway”, bij akte verleden voor Meester Carl Ockerman, notaris te Brussel en gepubliceerd in de
Bijlagen tot het Belgisch Staatsblad van 22 augustus 1996 onder nummer BBS 960822-361.

Bij akte, verleden voor Meester Eric Spruyt, notaris te Brussel en Meester Max Bleeckx, notaris te
Sint-Gillis-Brussel, verleden op 5 februari 1999 en gepubliceerd in de Bijlagen tot het Belgisch
Staatsblad van 24 februari 1999 onder nummer BBS 990224-79, is de rechtsvorm omgezet van een
naamloze vennootschap in een commanditaire vennootschap op aandelen en is de naam gewijzigd in
“PeriFund”.

Bij akte, verleden voor Meester Eric De Bie, notaris te Antwerpen-Ekeren, met tussenkomst van
Meester Carl Ockerman, notaris te Brussel, verleden op 29 juni 2001 en gepubliceerd in de Bijlagen
tot het Belgisch Staatsblad van 24 juli 2001 onder nummer BBS 20010724-935, is de rechtsvorm
omgezet van een commanditaire vennootschap op aandelen naar een naamloze vennootschap en is de
naam gewijzigd in “Intervest Offices”.

Sinds 15 maart 1999 is de Emittent erkend als “vastgoedbeleggingsvennootschap met vast kapitaal
naar Belgisch recht”, afgekort vastgoedbevak naar Belgisch recht, ingeschreven bij de CBFA. Zij is
onderworpen aan het wettelijk stelsel van de instelling voor collectieve belegging met een vast aantal
rechten van deelneming in casu beleggingsvennootschap met vast kapitaal bedoeld in artikel 6, 2° van
de wet van 20 juli 2004 betreffende bepaalde vormen van collectief beheer van
beleggingsportefeuilles. De vennootschap heeft gekozen voor de categorie beleggingen bepaald in
artikel 7, eerste lid 5% van voornoemde wet van 20 juli 2004. De vennootschap doet een openbaar
beroep op het spaarwezen in de zin van artikel 438 van het Wetboek van vennootschappen.

Belangrijke stappen in de ontwikkeling van de Emittent zijn de volgende:

e 29 juni 2001: fusie door opslorping van naamloze vennootschappen Catian, Innotech,
Greenhill Campus en Mechelen pand;

e 21 december 2001: fusie door opslorping van vennootschappen die behoorden tot de VastNed
Groep;

e 21 december 2001: kapitaalverhoging door inbreng in natura (De Arend, Sky Building en
Gateway House);

e 28 juni 2002: fusie door overneming van de naamloze vennootschap Siref;

e 23 december 2002: fusie door overneming van de naamloze vennootschappen Apibi,
Mechelen Campus, Merchtem Cargo Center, Pakobi en Puurs Logistic Center;

e 17 januari 2005: fusie door overneming van de naamloze vennootschappen Mechelen
Campus 2, Mechelen Campus 4, Mechelen Campus 5 en Perion 1I;

? Punt 5 van Bijlage IV van het Reglement.
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e 18 oktober 2007: fusie door overneming van de naamloze vennootschappen Zuidinvest en
Mechelen Campus 3;

e 2 april 2008: fusie door overneming van de naamloze vennootschap Herentals Logistic
Center;

e 1 april 2009: fusie door overneming van de naamloze vennootschap Edicorp.

De Emittent is opgericht voor onbepaalde duur en is ingeschreven in het Register van Rechtspersonen
van Antwerpen onder het nummer 0458.623.918.

6.1.2 Statuut van de Emittent

De Emittent is een “vastgoedbeleggingsvennootschap met vast kapitaal naar Belgisch recht”, afgekort
vastgoedbevak naar Belgisch recht, en valt onder andere onder de wet van 20 juli 2004 betreffende
bepaalde vormen van collectief beheer van beleggingsportefeuilles, en onder het Koninklijk Besluit
van 10 april 1995 met betrekking tot vastgoedbevaks.

Het vastgoedbevakstelsel is geregeld in het Koninklijk Besluit van 10 april 1995, 10 juni 2001 en 21
juni 2006 om gemeenschappelijke beleggingen in vastgoed aan te moedigen. Het concept lijkt sterk
op dat van de Real Estate Investment Trusts (REIT — USA) en de Fiscale Beleggingsinstellingen (FBI
— Nederland).

De bedoeling van de wetgever is dat een vastgoedbevak een optimale transparantie van de
vastgoedbelegging garandeert en de uitkering van een maximum aan cash-flow verzekert, terwijl de
belegger geniet van een aantal specifieke beschermingsmechanismen inherent aan het statuut en de
specifieke regelgeving van toepassing op vastgoedbevaks (zie volgende paragraaf).

De vastgoedbevak staat onder controle van de CBFA en is onderworpen aan een specificke
regelgeving waarvan de meest markante bepalingen de volgende zijn:

e de vorm aannemen van een naamloze vennootschap of een commanditaire vennootschap op
aandelen met een minimum kapitaal van € 1.250.000

e cen Schuldgraad beperkt tot 65 % van de totale activa en de financi€le lasten voortvloeiend
uit het vreemd vermogen mogen in geen geval de drempel van 80 % (dewelke enkel
rentelasten bevat, geen kapitaalaflossingen) van de totale bedrijfs- en financiéle opbrengsten
van de vastgoedbevak overstijgen

e vennootschap met vast kapitaal en vast aantal aandelen

e verplicht beursgenoteerd

e Dbeperkte mogelijkheid tot het afsluiten van hypotheken

e strenge regels inzake belangenconflicten

e cen boeking van de portefeuille tegen marktwaarde zonder de mogelijkheid van
afschrijvingen

e cen driemaandelijkse schatting van het vastgoedvermogen door onafhankelijke
vastgoeddeskundigen

e cen vastgoedbevak dient onderworpen te zijn aan regels van goed bestuur om de
aandeelhouder beter te beschermen. Daarom dient =zij haar vastgoedportefeuille te
diversifiéren. Bijgevolg mag behoudens uitzonderingen niet meer dan 20 % van de totale
vastgoedactiva op geconsolideerde basis in één enkel vastgoedgeheel belegd worden.

e cen vastgoedbevak mag zich niet engageren in “ontwikkelingsactiviteiten”; dit betekent dat
een vastgoedbevak zich niet kan opstellen als bouwpromotor met de bedoeling om gebouwen
op te trekken om die achteraf te verkopen en een ontwikkelingswinst op te strijken

e de vastgoedbevak is verplicht om jaarlijks minstens 80 % van de nettowinst uit te keren door
middel van dividendbetaling
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e indien de vastgoedbevak aan alle gestelde voorwaarden beantwoordt, dient geen
vennootschapsbelasting betaald te worden op die inkomsten die door de vastgoedactiviteiten
worden gegenereerd

Deze regels hebben voornamelijk als doel het risico voor de aandeelhouders te beperken.

De Emittent richt zich in functie van de soort van effecten die wordt uitgegeven tot beleggers die
meer dan wel minder risico’s wensen te nemen.

6.1.3 Structuur en organisatie
Zoals vermeld in sectie 6.1.2.1 heeft de Emittent de vorm van een naamloze vennootschap.

De Emittent is volledig eigenaar van de vastgoedportefeuille zoals omschreven in sectie 6.4.2.4 van
huidig Prospectus, met uitzondering van de grondrechten op de 4 gebouwen dewelke aangehouden
worden door haar 4 dochterondernemingen zoals verder beschreven in sectie 6.1.9 van huidig
Prospectus.

De Emittent heeft de volgende 4 dochterondernemingen dewelke geen operationele activiteiten
uitvoeren noch over eigen personeel beschikken:

1. Aartselaar Business Center NV met ondernemingsnummer 0466.516.748;
2. Mechelen Business Center NV, met ondernemingsnummer 0467.009.765;
3. Mechelen Research Park NV, met ondernemingsnummer 0467.009.765; en
4. Duffel Real Estate NV, met ondernemingsnummer 0464.415.115.

Voormelde 4 dochterondernemingen hebben allen hun maatschappelijke zetel te 2600 Berchem —
Antwerpen, Uitbreidingstraat 18. Voor verdere informatie met betrekking tot deze
dochterondernemingen zie sectie 6.1.9 van huidig Prospectus.

6.1.4 Maatschappelijk doel

De omschrijving van het maatschappelijk doel van de Emittent vinden we terug in artikel 4 van de
Statuten en wordt als volgt omschreven:

“De vennootschap heeft tot uitsluitend doel het collectief beleggen van het uit het publiek
aangetrokken financieringsmogelijkheden in vastgoed zoals gedefinieerd in artikel 7,5° van de Wet
van 20 juli 2004 betreffende bepaalde vormen van collectief beheer van beleggingsportefeuilles.

Onder vastgoed wordt begrepen:

1. onroerende goederen zoals gedefinieerd in de artikelen 517 e.v. van het Burgerlijk Wetboek en
zakelijke rechten op onroerende goederen;

2. aandelen met stemrecht uitgegeven door verbonden vastgoedvennootschappen;

3. optierechten op onroerende goederen;

4. rechten van deelneming in andere vastgoedinstellingen die zijn ingeschreven op de lijst als
bedoeld in artikel 31 of artikel 129 van de Wet van 20 juli 2004 betreffende bepaalde vormen van
collectief beheer van beleggingsportefeuilles

5. vastgoedcertificaten zoals omschreven in artikel 44 van het KB van 10 april 1995 met betrekking
tot vastgoedbevaks;
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6. rechten voortvloeiend uit contracten waarbij aan de vennootschap één of meer goederen in
onroerende leasing worden gegeven;

7. alsook alle andere goederen, aandelen of rechten die als onroerende goederen gedefinieerd
worden door de KB’s, genomen in uitvoering van de wet van 20 juli 2004 en van toepassing op de
collectieve beleggingsinstellingen investerend in onroerende goederen.

Binnen de grenzen van het beleggingsbeleid, zoals omschreven in artikel 4-5 van de statuten en in
overeenstemming met de toepasselijke wetgeving op de vastgoedbevak, mag de vennootschap zich
inlaten met:

- de aankoop, de verbouwing, de inrichting, de verhuur, de onderverhuring, het
beheer, de ruil, de verkoop, de verkaveling, het onderbrengen onder het stelsel van
mede-eigendom van vastgoed zoals hierboven omschreven;

- het verwerven en uitlenen van effecten overeenkomstig artikel 51 van het KB van 10
april 1995 met betrekking tot vastgoedbevaks;

- onroerende goederen, met of zonder koopoptie, in leasing nemen overeenkomstig
artikel 46 van het KB van 10 april 1995 met betrekking tot vastgoedbevaks; en

- ten bijkomende titel, onroerende goederen, met of zonder koopoptie, in leasing geven
overeenkomstig artikel 47 van het KB van 10 april 1995 met betrekking tot
vastgoedbevaks;

- de vennootschap mag slechts occasioneel optreden als projectontwikkelaar, zoals
gedefinieerd in artikel 2 van het KB van 10 april 1995.

De vennootschap mag tevens in overeenstemming met de toepasselijke wetgeving op de
vastgoedbevak:

- ten bijkomende of tijdelijke titel, beleggen in effecten, andere dan vaste goederen en
liquiditeiten aanhouden overeenkomstig artikel 41 van het KB van 10 april 1995 met
betrekking tot vastgoedbevaks. Het in bezit houden van roerende waarden moet
verenigbaar zijn met het nastreven op korte of middellange termijn van het
beleggingsbeleid zoals beschreven in artikel 5 van de statuten. De effecten moeten
opgenomen zijn in de notering van een effectenbeurs van een lidstaat van de
Europese Unie of verhandeld worden op een gereglementeerde, regelmatig
werkende, erkende en voor het publiek toegankelijke markt van de Europese Unie. De
liquiditeiten kunnen in alle munten gehouden worden onder de vorm van deposito’s
op zicht, of op termijn of door elk instrument van de geldmarkt, vatbaar voor
gemakkelijke mobilisatie;

- hypotheken of andere zekerheden of waarborgen verlenen in het kader van de
financiering van vastgoed in overeenstemming met artikel 53 van het KB van 10 april
1995 met betrekking tot vastgoedbevaks;

- kredieten verstrekken en zich borg stellen ten gunste van een dochteronderneming
van de vennootschap, die tevens beleggingsinstelling is zoals bedoeld in artikel 49
van het KB van 10 april 1995 met betrekking tot vastgoedbevaks.

De vennootschap mag alle roerende of onroerende goederen, materialen en benodigdheden
verwerven, huren of verhuren, overdragen of ruilen, en in het algemeen, alle commerciéle of
financiéle handelingen verrichten die rechtstreeks of onrechtstreeks in verband staan met haar doel
en de uitbating van alle intellectuele rechten en commerciéle eigendommen die er betrekking op
hebben.

Voor zover verenigbaar met het statuut van vastgoedbevaks, kan de vennootschap door middel van
inbreng in specién of in natura, van fusie, inschrijving, deelneming, financiéle tussenkomst of op een
andere wijze, een aandeel nemen in alle bestaande of op te richten vennootschappen of
ondernemingen, in Belgié of het buitenland, waarvan het maatschappelijk doel identiek is aan het
hare, of van aard is de uitoefening van haar doel te bevorderen.”
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6.1.5 Maatschappelijk kapitaal en aandelen
6.1.5.1 Kapitaal en aandelen

Per 31 maart 2010 bedraagt het maatschappelijk kapitaal van de Emittent € 126.728.870,79.
Gedurende de drie voorgaande boekjaren werd het maatschappelijk kapitaal twee keer verhoogd: per
18 oktober 2007 met € 6.000 ten gevolge van de fusie door overneming van de vennootschappen
Zuidinvest NV en Mechelen Campus 3 NV en per 1 april 2009 met € 3.720 als gevolg van de fusie
door overname van Edicorp NV.

Het maatschappelijk kapitaal wordt vertegenwoordigd door 13.907.267 volgestorte aandelen zonder
vermelding van nominale waarde. De Emittent heeft geen ander effecten uitgegeven dan voormelde
aandelen die het kapitaal vertegenwoordigen.

6.1.5.2 Toegestaan kapitaal

De raad van bestuur van de Emittent is gemachtigd om het maatschappelijk kapitaal van de
vennootschap overeenkomstig artikel 7 van de Statuten in één of meerdere keren te verhogen met een
maximum bedrag van € 126.718.826,79. Ingevolge voormeld artikel 7 van de Statuten kan de
algemene vergadering van de Emittent voormelde machtiging inzake het toegestaan kapitaal
hernieuwen.

De machtiging om het maatschappelijk kapitaal van de vennootschap in één of meerdere keren te
verhogen met een maximum bedrag van € 126.728.870,79 werd hernieuwd door de algemene
jaarvergadering van 7 april 2010, voor een termijn van vijf jaar te rekenen vanaf de bekendmaking in
de Bijlage tot het Belgische Staatsblad van dit besluit op datum van 10 mei 2010, waarbij evenwel
wordt verduidelijkt dat de machtiging tot het aanwenden van het toegestaan kapitaal in toepassing van
artikel 607 tweede lid van het Wetboek van Vennootschappen slechts geldt voor een termijn van drie
jaar. Ten einde het bedrag betreffende het toegestaan kapitaal zoals opgenomen in artikel 7 van de
Statuten in overeenstemming te brengen met het bedrag van de hernieuwing van de machtiging door
de algemene jaarvergadering van 7 april 2010, zal de Emittent op de eerstvolgende buitengewone
algemene vergadering en ten laatste op de Vergadering 2011, het bedrag van het toegestaan kapitaal
zoals opgenomen in artikel 7 van de Statuten aanpassen.

6.1.5.3 Eigen aandelen

De Emittent heeft geen eigen aandelen in bezit.

De algemene jaarvergadering van de Emittent van 7 april 2010 heeft de hernieuwing goedgekeurd van
de machtiging aan de raad van bestuur om overeenkomstig artikel 9 van de Statuten en artikel 620 e.v.
van het Wetboek van Vennootschappen, zonder besluit van de algemene vergadering, over te gaan tot
de verkrijging van eigen effecten zoals omschreven in artikel 9 van de Statuten, wanneer deze
verkrijging noodzakelijk is om de Emittent te vrijwaren tegen een ernstig en dreigend nadeel, en dit
voor een termijn van drie jaar te rekenen vanaf de bekendmaking in de Bijlage tot het Belgisch
Staatsblad op datum van 10 mei 2010.
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6.1.6 Samenvatting van enkele bepalingen in de statuten'® en het Corporate Governance
Charter

6.1.6.1 Bepalingen aangaande de leden van de bestuurs-, directie- en toezichtsorganen
Bepalingen met betrekking tot de raad van bestuur en het directiecomité

Artikel 12 van de Statuten stelt dat de Emittent wordt bestuurd door een raad van bestuur van
minstens drie bestuurders, al dan niet aandeelhouders, die voor maximum zes jaar worden benoemd
door de algemene vergadering van aandeelhouders, en te allen tijde door deze laatste kunnen worden
herroepen.

Ingeval één of meer plaatsen van bestuurders openvallen, hebben de overblijvende bestuurders het
recht voorlopig in de vacature te voorzien tot aan de volgende algemene vergadering, die tot de
definitieve benoeming zal overgaan.

Wanneer één rechtspersoon wordt verkozen tot bestuurder of lid van het directiecomité, dan zal deze
rechtspersoon onder zijn vennoten, zaakvoerders, bestuurders of werknemers een vaste
vertegenwoordiger aanduiden die wordt belast met de uitvoering van deze opdracht in naam en voor
rekening van de betrokken rechtspersoon. Deze vertegenwoordiger moet aan dezelfde voorwaarden
voldoen en is burgerrechtelijk aansprakelijk en strafrechtelijk verantwoordelijk alsof hij zelf de
betrokken opdracht in eigen naam en voor eigen rekening zou volbrengen, onverminderd de
hoofdelijke aansprakelijkheid van de rechtspersoon die hij vertegenwoordigt. Deze laatste mag zijn
vertegenwoordiger niet ontslaan zonder tegelijk een opvolger te benoemen.

Alle bestuurders en hun vertegenwoordigers moeten de vereiste professionele betrouwbaarheid,
ervaring, autonomie, bepaald door het artikel 4 §1, 4° van het Koninklijk Besluit van 10 april 1995
vervullen en dus kunnen instaan voor een autonoom beheer. Zij mogen ook niet onder de toepassing
vallen van de verbodsgevallen bedoeld in het artikel 19 van de wet van 22 maart 1993 betreffende het
statuut van en het toezicht op de kredietinstellingen.

Artikel 15 van de Statuten stelt dat de raad van bestuur bij toepassing van artikel 524 bis van het
Wetboek van Vennootschappen een directiecomité kan samenstellen waarvan de leden gekozen
worden binnen of buiten de raad. De over te dragen bevoegdheden aan het directiecomité zijn alle
bestuursbevoegdheden met uitzondering van de bestuursbevoegdheden die betrekking kunnen hebben
op het algemene beleid van de vennootschap, op handelingen die op grond van wettelijke bepalingen
aan de raad van bestuur zijn voorbehouden of op handelingen en verrichtingen die aanleiding zouden
kunnen geven tot de toepassing van artikel 524 van het Wetboek van Vennootschappen. Wanneer een
directiecomité wordt aangesteld is de raad van bestuur belast met het toezicht op dit comité.

De raad van bestuur bepaalt de voorwaarden voor de aanstelling van de leden van het directiecomité,
hun ontslag, hun bezoldiging, hun eventuele ontslagvergoeding, de duur van hun opdracht en de
werkwijze.

Indien een directiecomité is aangesteld, kan deze enkel aan minstens twee personen, die weliswaar
bestuurder dienen te zijn, het dagelijks bestuur van de vennootschap delegeren. Indien geen
directiecomité is aangesteld, kan de raad van bestuur aan minstens twee personen, die weliswaar
bestuurder dienen te zijn, het dagelijks bestuur van de vennootschap delegeren.

De raad, het directiecomité evenals de gedelegeerd bestuurders belast met het dagelijks bestuur
binnen het kader van dit dagelijks bestuur, mogen eveneens specifieke bevoegdheden aan één of meer
personen van hun keuze toekennen, binnen hun respectieve bevoegdheden.

' De geciteerde artikels zijn niet de volledige, noch de letterlijke weergave van de Statuten. De volledige
statuten zijn te consulteren op onder andere de zetel van de Emittent en op de website www.intervestoffices.be.
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De raad kan de vergoeding vaststellen van elke mandataris aan wie speciale bevoegdheden worden
toegekend, dit alles conform de wet van 20 juli 2004 betreffende bepaalde vormen van collectief
beheer van beleggingsportefeuilles, en haar uitvoeringsbesluiten.

6.1.6.2 Rechten, voorrechten en beperkingen gehecht aan de aandelen

Ingevolge artikel 26 van de Statuten geeft elk aandeel recht op één stem. Wanneer één of meer
aandelen aan verscheidene personen toebehoren in onverdeeldheid of aan een rechtspersoon met een
collegiaal orgaan van vertegenwoordiging, kan de uitoefening van de daaraan verbonden rechten ten
aanzien van de vennootschap slechts uitgeoefend worden door één enkele persoon die daartoe
schriftelijk is aangewezen door alle gerechtigden. Zolang zodanige aanwijzing niet gedaan is, blijven
alle aan deze aandelen verbonden rechten geschorst.

Is een aandeel met vruchtgebruik bezwaard, dan wordt de uitoefening van het aan dat aandeel
verbonden stemrecht uitgeoefend door de vruchtgebruiker behoudens verzet van de blote eigenaar.

6.1.6.3 Beschrijving van de handelingen die nodig zijn om de rechten van de aandeelhouders te
wijzigen

De rechten van de aandeelhouders kunnen uitsluitend worden gewijzigd op de wettelijk bepaalde
manier.

Elk voorstel tot wijziging van de statuten van de Emittent moet vooraf worden goedgekeurd door de
CBFA, conform artikel 9 van het Koninklijk Besluit van 10 april 1995 met betrekking tot de
vastgoedbevaks en moet door de algemene vergadering van de Emittent goedgekeurd worden.

6.1.6.4 Beschrijving van de voorwaarden voor het bijeenroepen en bijwonen van algemene
vergaderingen

Artikel 21 van de Statuten bepaalt dat de voorzitter van de raad van bestuur, twee bestuurders samen
handelend en iedere commissaris zowel een gewone algemene vergadering (jaarvergadering) als een
bijzondere of een buitengewone algemene vergadering kunnen bijeenroepen. Zij moeten de
jaarvergadering bijeenroepen op de in de Statuten bepaalde dag. De voorzitter van de raad van bestuur
en commissaris zijn verplicht een bijzondere of buitengewone vergadering bijeen te roepen wanneer
één of meer aandeelhouders die alleen of gezamenlijk een vijfde van het geplaatst kapitaal
vertegenwoordigen, het vragen.

De oproepingen tot de algemene vergaderingen geschieden op de wijze bepaald in het wetboek van
vennootschappen en moeten naast dag, uur en plaats van de vergadering, nauwkeurig de
agendapunten opgeven, waarover de algemene vergadering dient te beraadslagen en te besluiten, met
in voorkomend geval vermelding van de verslagen, de formaliteiten om aan de vergadering deel te
nemen en de vermelding van de stukken ter inzage op de zetel van de vennootschap.

De aandeelhouders kunnen eenparig en schriftelijk alle besluiten nemen die tot de bevoegdheid van de
algemene vergadering behoren, met uitzondering van die welke bij authentieke akte moeten worden
vastgesteld De houders van obligaties, warrants of certificaten bepaald in artikel 537 van het Wetboek
van Vennootschapen kunnen van die besluiten kennis nemen.

Artikel 22 van de Statuten stelt dat de houders van aandelen aan toonder uiterlijk drie dagen voor de
datum van de voorgenomen vergadering hun aandelen moeten deponeren, zo dit in de oproeping
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wordt vereist, op de zetel van de vennootschap of bij een financiéle instelling aangewezen in de
oproeping, om tot de vergadering toegelaten te worden.

Houders van gedematerialiseerde aandelen dragen zorg voor de mededeling, uiterlijk drie werkdagen
voor de datum van de voorgenomen vergaderingen, voor een attest van een erkende rekeninghouder
of vereffeningsinstelling waarbij de onbeschikbaarheid van de gedematerialiseerde aandelen tot op
datum van de algemene vergadering wordt vastgesteld

Houders van aandelen op naam doen dit bij gewone brief gericht aan de zetel van de vennootschap,
eveneens minstens drie werkdagen vooraf.

Ingevolge artikel 23 van de Statuten hebben aandeelhouders zonder stemrecht en obligatichouders het
recht om aan de algemene vergadering deel te nemen met raadgevende stem. In de gevallen bepaald
bij artikel 481 van het Wetboek van Vennootschappen hebben de houders van aandelen zonder
stemrecht gewoon stemrecht.

Onverminderd de regels betreffende de wettelijke vertegenwoordiging en met name van de
wederzijdse vertegenwoordiging van gehuwden, kan elke aandeelhouder op de vergadering
vertegenwoordigd worden door een gevolmachtigde, al dan niet aandeelhouder. Om geldig te zijn
moet de volmacht schriftelijk, per telegram, telex of telefax gegeven zijn. De volmachten worden
neergelegd op het bureau van de vergadering.

6.1.6.5 Bepalingen betreffende de transparantieverklaringen

Artikel 11 van de Statuten bepaalt dat overeenkomstig de wettelijke voorschriften ter zake, elke
natuurlijke of rechtspersoon die aandelen of andere verleende financi€le instrumenten van de
vennootschap met stemrecht, die al dan niet het kapitaal vertegenwoordigen, verwerft of afstaat,
verplicht is zowel de vennootschap als de Commissie voor het Bank-, Financie- en Assurantiewezen
kennis te geven van het aantal financi€le instrumenten dat hij bezit, telkens wanneer de stemrechten
verbonden aan deze financi€le instrumenten vijf procent (5 %) of een veelvoud van vijf procent
bereiken van het totaal aantal stemrechten op dat ogenblik of op het ogenblik dat zich
omstandigheden voordoen op grond waarvan zulke kennisgeving verplicht wordt.

De aangifte is eveneens verplicht in geval van overdracht van aandelen, wanneer ingevolge deze
overdracht het aantal stemrechten stijgt boven of daalt onder de drempels bepaald in de eerste of
tweede alinea.

6.1.6.6 Bepalingen betreffende de wijziging van het kapitaal

Artikel 10 van de Statuten stelt dat behoudens de mogelijkheid tot aanwending van het toegestaan
kapitaal door besluit van de raad van bestuur, tot verhoging of tot vermindering van het geplaatst
kapitaal slechts kan worden besloten door een buitengewone algemene vergadering ten overstaan van
een notaris.

Elke kapitaalverhoging zal gebeuren conform de artikelen 581 en volgende van het Wetboek van
Vennootschappen onder voorbehoud van wat hierna is vermeld met betrekking tot het voorkeurrecht.
Daarenboven zal de vennootschap zich moeten gedragen naar de regels voorgeschreven in het geval
van openbare aangifte van aandelen van de vennootschap voorzien bij artikel 75 van de wet van
twintig juli tweeduizend en vier en de artikels 28 en volgende van het Koninklijk Besluit van 10 april
1995 met betrekking tot de vastgoedbevaks.

De kapitaalverhogingen door inbreng in natura zijn onderworpen aan de voorschriften van de
artikelen 601 en 602 van het Wetboek van Vennootschappen. Ingevolge artikel elf, paragraaf 2 van
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het Koninklijk Besluit van tien april negentienhonderd vijfennegentig met betrekking tot

vastgoedbevaks, moeten daarenboven de volgende voorwaarden nageleefd worden:

- de identiteit van degene die de inbreng doet, moet vermeld worden op het verslag voorzien door
artikel 602 van het Wetboek van Vennootschappen evenals in de oproepingen tot de algemene
vergadering die zich zal uitspreken over de kapitaalverhoging;

- de uitgifteprijs kan niet lager zijn dan de gemiddelde koers van de dertig dagen die de inbreng
voorafgaan;

- het hoger vermelde verslag moet eveneens de weerslag aanduiden van de voorgestelde inbreng op
de situatie van oude aandeelhouders en meer bepaald wat betreft hun aandeel in de winst en in het
kapitaal.

Overeenkomstig artikel 11, paragraaf 1 van het Koninklijk Besluit van 10 april 1995 betreffende de
vastgoedbevaks kan niet afgeweken worden van het voorkeurrecht van de aandeelhouders bepaald in
de artikelen 592 tot en met 594 van het Wetboek van Vennootschappen in geval van een
kapitaalverhoging door uitgifte van aandelen tegen een inbreng in geld.

De algemene jaarvergadering van de Emittent van 7 april 2010 heeft de hernieuwing goedgekeurd van
de machtiging aan de raad van bestuur om overeenkomstig artikel 9 van de Statuten en artikel 620 e.v.
van het Wetboek van Vennootschappen, zonder besluit van de algemene vergadering, over te gaan tot
de verkrijging van eigen effecten zoals omschreven in artikel 9 van de Statuten, wanneer deze
verkrijging noodzakelijk is om de Emittent te vrijwaren tegen een ernstig en dreigend nadeel, en dit
voor een termijn van drie jaar te rekenen vanaf de bekendmaking in de Bijlage tot het Belgisch
Staatsblad op datum van 10 mei 2010.

De raad van bestuur van de Emittent is zoals hierboven vermeld in sectie 6.1.5.2, eveneens
gemachtigd om het maatschappelijk kapitaal van de vennootschap in één of meerdere keren te
verhogen met een maximum bedrag van € 126.728.870,79. Deze machtiging werd hernieuwd door de
algemene jaarvergadering van 7 april 2010, voor een termijn van vijf jaar te rekenen vanaf de
bekendmaking in de Bijlage tot het Belgische Staatsblad van dit besluit op datum van 10 mei 2010,
waarbij evenwel wordt verduidelijkt dat de machtiging tot het aanwenden van het toegestaan kapitaal
in toepassing van artikel 607 tweede lid van het Wetboek van Vennootschappen slechts geldt voor een
termijn van drie jaar.

6.1.7 Onderzoek en ontwikkeling, brevetten en licenties

De Emittent heeft in de voorbije drie boekjaren geen enkele activiteit in onderzoek en ontwikkeling
uitgevoerd en is geen houder van brevetten en licenties.

6.1.8 Participaties

Zoals reeds vermeld in sectie 6.1.4 van huidig Prospectus heeft de Emittent 4 Belgische
dochterondernemingen:
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Intervest Offices NV

L N

Aartselaar Mechelen Mechelen Duffel Real
Business Business Research Estate NV
Center NV Center NV Park NV Dochteronder-
Dochteronder- Dochteronder- Dochteronder- neming voor
neming voor neming voor neming voor 99,90 %
99 % 99 % 99,90 %

Deze 4 dochterondernemingen houden enkel grondrechten aan en voeren geen operationele
activiteiten uit en beschikken noch over personeel:

1. Aartselaar Business Center NV, met maatschappelijke zetel te Uitbreidingstraat 18 te
2600 Berchem — Antwerpen en met ondernemingsnummer 0466.516.748, dewelke eigenaar is
van de grond gelegen te Kontichsesteenweg 54, 2630 Aartselaar, waarop een recht van opstal
(eindigend op 31.10.2018) is toegekend aan de Emittent, dewelke in haar hoedanigheid van
opstalhouder het gebouw op dit perceel in onroerende leasing heeft gegeven aan Invensys
Systems tot 30 november 2015;

2. Mechelen Business Center NV, met maatschappelijke zetel te Uitbreidingstraat 18 te 2600
Berchem — Antwerpen en met ondernemingsnummer 0467.009.765, is eigenaar van de grond
gelegen te Blarenberglaan 2, 2800 Mechelen, waarop een recht van opstal (eindigend op
31.10.2018) is toegekend aan de Emittent, dewelke in haar hoedanigheid van opstalhouder de
toren (gebouwd op dit perceel ) in onroerende leasing heeft gegeven aan Hewlett-Packard
Belgium tot 31 maart 2016;

3. Mechelen Research Park NV, met maatschappelijke zetel te Uitbreidingstraat 18 te 2600
Berchem — Antwerpen en met ondernemingsnummer 0467.009.765, dewelke de eigenaar is
van Lot 3 en Lot 8 in het Intercity Business Park Mechelen gelegen aan de Generaal De
Wittelaan 9-21, 2800 Mechelen, waarop een recht van vruchtgebruik (lot 3) en een recht van
opstal (lot 8) werd toegekend aan de Emittent, die in haar hoedanigheid wvan
vruchtgebruiker/opstalhouder het gebouw in onroerende leasing heeft gegeven aan Tibotec-
Virco. Deze onroerende leasingovereenkomsten werden evenwel vervroegd beéindigd (zie
sectie 6.6.5 “Recente Ontwikkelingen na 31.03.2010” van huidig Prospectus);

4. Duffel Real Estate NV, met maatschappelijke zetel te Uitbreidingstraat 18 te 2600
Berchem — Antwerpen en met ondernemingsnummer 0464.415.115, dewelke eigenaar is van
de grond gelegen te Wallemstraat 94A te Duffel waarop een recht van opstal is toegekend aan
de Emittent (eindigend op 31.10.2020) die in haar hoedanigheid van opstalhouder de
opslagplaats (gebouwd op dit perceel) in onroerende leasing heeft gegeven aan Aleris
Aluminium.

De administratie van deze vennootschappen wordt gevoerd door de Emittent in haar hoedanigheid van
moedermaatschappij.
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6.2 Beheers-, leidinggevende en toezichthoudende organen, algemene leiding en werking

De effectieve leiding van de vastgoedbevak - conform artikel 38 van de zogenaamde ICB-wet van 20
juli 2004, stellende dat de “effectieve leiding” van de vastgoedbevak aan ten minste 2 natuurlijke
personen of eenhoofdige BVBA's met als vaste vertegenwoordiger de enige vennoot en zaakvoerder
moet toevertrouwd worden - is sinds 1 april 2006 in handen van Reinier van Gerrevink (gedelegeerd
bestuurder) en Inge Tas (CFO). Het directiecomité van de Emittent bestaat sinds 24 april 2006 uit
Jean-Paul Sols BVBA, vertegenwoordigd door Jean-Paul Sols (CEO), Inge Tas (CFO) en Reinier van
Gerrevink (gedelegeerd bestuurder). De leden van het directiecomité nemen de dagelijkse effectieve
leiding van de Emittent op zich. Reinier van Gerrevink, voorzitter van de raad van bestuur en lid van
het Directiecomité, is steeds beschikbaar ter ondersteuning van de CEO en CFO. De effectieve
tijdsbesteding van de CEO wordt voornamelijk bepaald door strategische aangelegenheden en actuele
(des)investeringsdossiers. De tijdsbesteding van de CFO wordt gestuurd door financiéle en fiscale
onderwerpen en vennootschapsrechterlijke aangelegenheden.

Zoals verder besproken in sectie 6.3 bedraagt het aantal werknemers en zelfstandige medewerkers op
jaareinde 2009, uitgedrukt in voltijdse equivalenten, 11 personeelsleden voor het intern beheer van het
patrimonium en 4 personeelsleden voor het beheer van de Emittent.

6.2.1 Principes van corporate governance, preventieve regels voor belangenconflicten en regels
aangaande marktmisbruik

6.2.1.1 Corporate governance

De Emittent gebruikt de Belgische Corporate Governance Code 2009 als referentiecode. De corporate
governance principes van de Emittent zijn door de raad van bestuur vastgelegd in een aantal
richtlijnen:

e het Corporate Governance Charter;

e de gedragscode;

e de klokkenluidersregeling; en,

e de richtlijn ter voorkoming van marktmisbruik.

Het volledige “Corporate Governance Charter” dat de belangrijke interne reglementen van de
bestuursorganen van de Emittent beschrijft, alsook de overige richtlijnen, kunnen geraadpleegd
worden op de website van de Emittent (www.intervestoffices.be).

Van de bepalingen van de Belgische Corporate Governance Code 2009 wordt enkel afgeweken
wanneer specifiecke omstandigheden dit vereisen. In dit geval wordt de afwijking in overeenstemming
met het “pas-toe-of-leg-uit” principe toegelicht in het jaarverslag. De raad van bestuur van de
Emittent heeft geoordeeld dat het soms gerechtvaardigd is dat de vennootschap een aantal bepalingen
van de Corporate Governance Code 2009 niet navolgt. Volgens het “pas-toe-of-leg-uit” principe is het
inderdaad toegestaan om rekening te houden met de relatief kleine omvang, het korte beursverleden
en de eigen kenmerken van de vennootschap en in het bijzonder met de reeds rigide bevak-wetgeving.

In 2009 en tot op redactiedatum van dit Prospectus is van de volgende codebepalingen afgeweken
(“leg uit”):

e Bepaling 4.5 inzake de niet-uitvoerende bestuurders

In afwijking van wat bepaald is in artikel 4.5 dat niet-uitvoerende bestuurders niet meer dan
vijf bestuursmandaten mogen aanhouden in beursgenoteerde vennootschappen, neemt de Heer
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Nick van Ommen, bestuurder van de Emittent, thans zes bestuursmandaten op in
beursgenoteerde vennootschappen.

e Bepalingen 5.3 en 5.4 over de comitéwerking (incl. bijlage D en E)

De raad van bestuur heeft besloten geen benoemingscomité en geen remuneratiecomité op te
richten. De raad ziet de betreffende opdrachten van deze comités als taken van de voltallige
raad van bestuur. De beperkte omvang van de raad maakt een efficiénte beraadslaging over
deze onderwerpen mogelijk.

e Bepaling 6.2 Uitvoerend management

Het directiecomité bevat niet alle uitvoerende bestuurders. Wegens de specificiteit van de
samenstelling van het directiecomité (en artikel 4 §1 5° van het Koninklijk Besluit van 10
april 1995 op de vastgoedbevaks dat expliciet vereist dat twee bestuurders toezicht uitoefenen
op het dagelijks bestuur) wordt afgeweken van de bepaling 6.2.

e Bepaling 7.16 Remuneratie

Zoals aangegeven in het bezoldigingsverslag geeft de raad van bestuur, zolang het
directiecomité slechts twee bezoldigde leden telt, voorrang aan de bepaling 7.15 ten koste van
de bepaling 7.14. Bijgevolg worden de vergoedingen van de twee bezoldigde leden van het
uitvoerend management enkel op globale basis en niet apart bekend gemaakt.

e Bepaling 2.9 Vennootschapssecretaris

De raad van bestuur heeft geen vennootschapssecretaris aangeduid conform bepaling 2.9. die
de raad adviseert over alle bestuurszaken en zorgt draagt voor de communicatie binnen en
tussen de bestuursorganen van de vennootschap. De beperkte omvang van de vennootschap
en de raad van bestuur maakt een dergelijke functie overbodig.

6.2.1.2 Preventieve regels voor belangenconflicten

Wat preventie van belangenconflicten aangaat, is de Emittent enerzijds onderworpen aan wettelijke
regels (artikelen 523 en 524 van het Wetboek van Vennootschappen, de wet van 20 juli 2004 en
artikelen 22 tot 27 van het KB van 10 april 1995) en anderzijds aan de regels in zijn statuten en zijn
Corporate Governance Charter.

Artikel 17 van de Statuten van de Emittent bepalen dienaangaande het volgende: “De bestuurders, de
personen die belast zijn met het dagelijks bestuur en de lasthebbers van de vennootschap zullen de
regels met betrekking tot de belangenconflicten voorzien door het KB van 10 april 1995 met
betrekking tot de vastgoedbevaks en door het Wetboek van Vennootschappen eerbiedigen, zoals zij in
voorkomend geval kunnen worden gewijzigd.”

Tegenstrijdig belang van vermogensrechtelijke aard in hoofde van bestuurders en leden van het
directiecomité

De raad van bestuur, het directiecomité en elk lid afzonderlijk leggen zich de strenge discipline op om
elk mogelijk belangenconflict uit te sluiten, ongeacht of het van patrimoniale, professionele of enige
andere aard is, en willen nauwkeurig voldoen aan de wettelijke regel van artikel 523 van het Wetboek
van Vennootschappen inzake belangenconflicten tussen de Emittent en een bestuurder.

Indien bijvoorbeeld een bestuurder van de Emittent omwille van zijn andere bestuursmandaten, of om
een andere reden, een belang van vermogensrechtelijke aard heeft dat strijdig is met een beslissing of
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verrichting die tot de bevoegdheid van de raad van bestuur behoort, wordt artikel 523 van het
Wetboek van Vennootschappen toegepast en wordt de betreffende bestuurder verzocht niet deel te
nemen aan de beraadslaging over de beslissingen of verrichtingen, noch aan de stemming (artikel 523,
§ 1 in fine).

Wanneer een bestuurder of een lid van het directiecomité, rechtstreeks of onrechtstreeks, een belang
heeft van vermogensrechtelijke aard dat strijdig is met een verrichting of beslissing die tot de
bevoegdheid van de raad van bestuur of het directiecomité behoort, brengt het betrokken lid de
voorzitter en de leden bijgevolg hier vooraf van op de hoogte. Het betreffende lid kan dan niet aan de
beraadslagingen en aan de stemming over de betrokken verrichting deelnemen.

De verklaring, net als de rechtvaardigingsgronden betreffende het belangenconflict, worden
opgenomen in de notulen. Met het oog op de publicatie ervan in het jaarverslag dat de raad van
bestuur overeenkomstig artikel 95 van het Wetboek van Vennootschappen opstelt, omschrijft de
secretaris in de notulen de aard van de beslissing of verrichting en verantwoordt hij de genomen
beslissing. Daarenboven vermelden de notulen de vermogenrechtelijke gevolgen voor de
vennootschap voortvloeiend uit deze beslissing. Het rapport van de commissaris dat opgesteld moet
worden overeenkomstig artikel 143 van het Wetboek van Vennootschappen, bevat een afzonderlijke
beschrijving van de financiéle gevolgen voor de vennootschap.

Tegenstrijdig belang in hoofde van een grootaandeelhouder

Ingeval van een mogelijk belangenconflict met een grootaandeelhouder van de Emittent wordt de
procedure van artikel 524 van het Wetboek van Vennootschappen toegepast. Artikel 524 van het
Wetboek van Vennootschappen verplicht onder meer operaties met verbonden vennootschappen -
behoudens bepaalde uitzonderingen - voor te leggen aan het advies van een comité van onathankelijke
bestuurders, bijgestaan door een onafhankelijk expert.."!

Tegenstrijdig belang in hoofde van bepaalde personen vermeld in artikel 24 van het KB van 10
april 1995

Tevens voorziet artikel 24 van het KB van 10 april 1995 dat de CBFA voorafgaandelijk door de
Emittent op de hoogte moet worden gebracht wanneer (i) de promotor van de Emittent, (ii) de
bewaarder of (iii) iedere vennootschap waarmee de Emittent, de depothouder of de promotor zijn
verbonden of waarin de Emittent, de bewaarder of de promotor van de Emittent een participatie
aanhouden of (iv) de bestuurders, de personen belast met het dagelijkse bestuur en de zaakvoerders,
de directeuren of lasthebbers van de Emittent, de bewaarder of de promotor van de Emittent of van
een vennootschap waarmee de Emittent, de bewaarder of de promotor van de Emittent zijn verbonden
of waarin de Emittent, de bewaarder of de promotor van de Emittent een participatic aanhouden,
optreden als tegenpartij in een transactie met de Emittent of met een vennootschap waarvan zij de
controle heeft of enig voordeel zouden halen uit een dergelijke transactie.

Deze transacties moeten een belang vertegenwoordigen voor de Emittent, moeten passen binnen haar
beleggingsbeleid en moeten tegen normale marktvoorwaarden worden uitgevoerd. Deze transacties
moeten onmiddellijk bekend worden gemaakt.

Conform artikel 59, §1 van het KB van 10 april 1995 is de Vennootschap, wanneer er een
vastgoedtransactie plaatsvindt met de hierboven vermelde personen, gebonden aan de waardering van

de expert.

Artikel 24 van het KB van 10 april 1995 is niet van toepassing;:

' Zie eveneens 6.10 van huidig Prospectus “Transacties met verbonden partijen over de laatste drie boekjaren
(2007, 2008 en 2009)”
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e Dbij de verwerving van effecten door de Emittent in het kader van een openbare uitgifte door
een derde emittent waarvoor de leden van zijn bestuurs- of leidinggevende organen als
tussenpersoon optreden in de zin van artikel 2, 10° van de wet van 2 augustus 2002 op het
toezicht van de financiéle sector en de financiéle markten;

e Dbij de verwerving van aandelen door genoemde personen;

e voor operaties aangaande de liquiditeiten van de Emittent waarvan een van de leden van zijn
bestuurs- of leidinggevende organen optreden als tegenpartij, op voorwaarde dat deze de
hoedanigheid van tussenpersoon hebben in de zin van artikel 2, 10° van de wet van 2
augustus 2002 op het toezicht van de financi€le sector en de financiéle markten.

6.2.1.3 Regels aangaande marktmisbruik

Artikel 25bis § 2 van de wet van 2 augustus 2002 betreffende het toezicht op de financi€le sector en
de financi€le diensten voorziet, vanaf 10 mei 2006, de verplichting voor personen met leidinggevende
verantwoordelijkheid en personen die nauw gelicerd zijn met een persoon met leidinggevende
verantwoordelijkheid om de transacties die zij voor eigen rekening uitvoeren in aandelen van de
Emittent binnen 5 dagen te melden aan de CBFA. De meldingen worden door de CBFA openbaar
gemaakt op haar website. Het beleid van de Emittent hieromtrent werd vastgelegd in een richtlijn ter
voorkoming van marktmisbruik waarvan de volledige inhoud kan geraadpleegd worden op de website
van de Emittent (www.intervestoffices.be).

Overeenkomstig principes 3.7 en 6.8 evenals Bijlage B van de Belgische Corporate Governance Code
2009, heeft de vennootschap Inge Tas, lid van het directiecomité en CFO, aangesteld als compliance
officer, belast met het toezicht op de naleving van de regels inzake marktmisbruik, zoals deze regels
onder meer opgelegd worden door de Wet van 2 augustus 2002 betreffende het toezicht op de
financi€éle sector en de financi€le diensten en Richtlijn 2003/6/EC betreffende de handel met
voorwetenschap en marktmanipulatie.

6.2.2 Bestuursorganen, comités en leidinggevenden

6.2.2.1 Raad van bestuur

De raad van bestuur van de Emittent bestaat uit 7 leden, waarvan 4 onafhankelijke bestuurders
dewelke alle 4 voldoen aan de nieuwe voorwaarden van artikel 526ter van het Wetboek van
Vennootschappen.

De drie athankelijke bestuurders, i.e. Reinier van Gerrevink, Hubert Roovers en Tom de Witte, zijn
aangesteld in vertegenwoordiging van VastNed Offices/Industrial NV, zijnde de
meerderheidsaandeelhouder van de Emittent.

De bestuurders zijn benoemd voor een periode van 3 jaar, doch hun benoeming kan te allen tijde door
de algemene vergadering worden herroepen. Er werd geen arbeidsovereenkomst afgesloten met een
der bestuurders en er is geen opzegvergoeding van kracht. De vergoeding van de bestuurders houdt
conform artikel 19 van het Koninklijk Besluit van 10 april 1995 met betrekking tot de vastgoedbevaks
rechtstreeks noch onrechtstreeks verband met de door de Emittent verwezenlijkte verrichtingen.

De raad van bestuur bestaat uit 2 uitvoerende bestuurders, namelijk de twee gedelegeerd bestuurders,
en 5 niet-uitvoerende bestuurders.

Op redactiedatum van dit Prospectus is de raad van bestuur van de Emittent, na de algemene
jaarvergadering die werd gehouden op 7 april 2010, als volgt samengesteld:
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Naam Functie Kantooradres Termijn | Functie/beroep

Paul Christiaens | Voorzitter, Vijverstraat 53, 3040 April Bestuurder van
Onathankelijk Huldenberg, Belgié 2013 vennootschappen
bestuurder

Jean-Pierre Onafhankelijk Graanmarkt 2 April Managing partner

Blumberg bestuurder Antwerpen 2013 Linklaters LLP

Nick van Ommen | Onathankelijk Beethovenweg 50 te 2202 April Bestuurder van
bestuurder AH Noordwijk aan Zee, 2013 vennootschappen

Nederland

EMSO BVBA, | Onathankelijk Jan  Moorkensstraat 68 | April Transporteconoom,

vast  vertegen- | bestuurder 2600 Antwerpen 2011 gedelegeerd

woordigd  door bestuurder Policy

Chris Peeters Research

Corporation nv

Reinier van | Gedelegeerd K.P. van der Mandelelaan | April CEO VastNed
Gerrevink bestuurder 43A 2011 Groep
3062 MB  Rotterdam
Nederland
Hubert Roovers Gedelegeerd Franklin Rooseveltlaan 38 | April Gedelegeerd
bestuurder 4835 AB Breda 2011 bestuurder
Nederland Intervest Retail NV
Tom de Witte Bestuurder K.P. van der Mandelelaan | April CFO VastNed
43A 2011 Groep
3062 MB  Rotterdam
Nederland

De bestuurders hebben geen onderlinge familiebanden.

De bestuurders bezitten geen aandelen van de Emittent noch werden aan de bestuurders opties
verleend op aandelen van de Emittent.

Voor zover bekend aan de Emittent, bestaan er tot op redactiedatum van huidig Prospectus geen
belangenconflicten tussen enerzijds de verplichtingen in haar hoofde en anderzijds deze in hoofde van
de bestuurders.

Hierna volgen de mandaten en een beknopte beschrijving van de professionele loopbaan van de
verschillende bestuurders of, in het geval van vennootschappen die handelen als bestuurder, van hun
vaste vertegenwoordigers.

De Heer Paul Christiaens

Paul Christiaens werd benoemd tot onafhankelijk bestuurder van de Emittent bij beslissing van de
algemene jaarvergadering van 7 april 2010. Het mandaat van Paul Christiaens nam een aanvang op 7
april 2010 om te eindigen onmiddellijk na de jaarlijkse algemene vergadering die in het jaar 2013 zal
gehouden worden. Bij besluit van de raad van bestuur van de Emittent van 7 mei 2010, werd Paul
Christiaens aangesteld als voorzitter van de raad van bestuur.

54




- Lopende mandaten:
Paul Christiaens oefent thans enkel het mandaat uit van voorzitter van de raad van bestuur van
Intervest Offices.

- Professionele loopbaan:

Paul Christiaens, geboren in 1944, behaalde na zijn studies tot licentiaat in de rechten
(K.U.Leuven, 1968) een bijzondere eerste licentie Handels- en financiéle wetenschappen aan
EHSAL (1983). Hij behaalde de titel Deskundige Buitenlandse handel (ITI 1983-1984) en
volgende een Postgraduaat bedrijfskunde (K.U.Leuven, 1985-1987) evenals diverse
langdurige seminaries (financieel - juridisch) te London en Parijs Paul Christiaens startte
zijn loopbaan bij KBC: Trustafdeling (beleggingsfondsen, beursnoteringen, OBA's,
fiscaliteit, roerende waarden) en op de juridische dienst (kredieten). Vervolgens zette hij
zijn loopbaan voort bij ASLK/FORTIS (1977-2000): Juridische dienst, Corporate and
International, Special Finance en Real Estate Banking. Zijn beroepservaring situeert zich
vooral op het vlak wvan kredieten, beleggingsfondsen, beursnoteringen,
vastgoedcertificaten, bevaks, structered finance en investment banking.

- Vroegere mandaten:

Voorzitter van de raad van bestuur van Intervest Retail (tot 7 april 2010)
Lid van de raad van bestuur van Investimmo tot 2009

Lid van de raad van bestuur van Siref tot 2002

Lid van de raad van bestuur van Service Flats Invest tot 2003

Lid van de raad van bestuur van Berlaymont tot 2003

Lid van de raad van bestuur van vastgoed-certificatenvennootschappen van ASLK/Fortis
Bank tot 2003

- Bezoldiging:
De jaarlijkse vaste vergoeding voor Paul Christiaens in zijn hoedanigheid van onathankelijke
bestuurder en voorzitter van de raad van bestuur zal voor 2010 € 15.000 bedragen. Er worden
geen bijkomende vergoedingen toegekend voor het lidmaatschap van een comité noch voor de
uitoefening van het voorzitterschap van een comité.

De Heer Jean-Pierre Blumberg

Jean-Pierre Blumberg werd benoemd tot onafhankelijk bestuurder van de Emittent door het besluit
van de buitengewone algemene vergadering van 29 juni 2001, waarbij het mandaat van Jean-Pierre
Blumberg een aanvang nam op 29 juni 2001 om te eindigen onmiddellijk na de algemene
jaarvergadering die in het jaar 2007 werd gehouden. Jean-Pierre Blumberg werd herbenoemd tot
onafhankelijk bestuurder van de Emittent bij beslissing van de algemene jaarvergadering van 4 april
2007, waarbij dit mandaat een einde nam onmiddellijk na de algemene jaarvergadering die in het jaar
2010 werd gehouden. Jean-Pierre Blumberg werd vervolgens een tweede keer herbenoemd tot
onafthankelijk bestuurder van de Emittent bij beslissing van de algemene jaarvergadering van 7 april
2010, waarbij dit mandaat een einde zal nemen onmiddellijk na de jaarlijkse algemene vergadering
die in het jaar 2013 zal gehouden worden.

- Professionele loopbaan:
Jean-Pierre Blumberg, geboren in 1957, behaalde na zijn studies tot licentiaat in de rechten
(K.U.Leuven, 1980) een Master of Laws aan Cambridge University (Sidney Sussex College,
1981). Hij startte zijn professionele loopbaan bij advocatenkantoor De Bandt, van Hecke, Lagae
(nu Linklaters) in 1982 en werd er vennoot in 1990. Momenteel is hij Managing Partner Europe
van Linklaters. Jean-Pierre Blumberg is Senior Partner in de Corporate en M&A Practice Group,
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gespecialiseerd in Vennootschapsrecht, Fusies en Overnames, herstructureringen en joint
ventures, equity en capital markets transacties. Hij doceert het vak ‘Inleiding tot buitenlandse
rechtstelsels’ aan de Universiteit van Antwerpen sedert 1986 en is gastdocent aan K.U. Leuven in
het Master of Laws programma.

- Lopende mandaten:
e Voorzitter (tot 7 april 2010) en lid van de raad van bestuur van Intervest Offices
e Lid van de raad van bestuur van Intervest Retail
e Lid van het Belgian Governance Institute (GUBERNA) (voordien BGI) sedert mei 1998 en lid
van de ‘Board of Trustees’ sedert augustus 2006
Lid van de Nederlandse Kamer van Koophandel voor Belgié en Luxemburg (NKVK)
Lid van de Duits-Belgisch-Luxemburgse Kamer van Koophandel (Debelux)
Lid van het Instituut voor Internationale Betrekkingen (IIB)

- Vroegere mandaten:
Jean-Pierre Blumberg heeft in de voorgaande 5 jaren geen andere dan de hierboven opgesomde
mandaten uitgeoefend.

- Bezoldiging:
De jaarlijkse wvaste vergoeding voor Jean-Pierre Blumberg in zijn hoedanigheid van
onafthankelijke bestuurder en voorzitter van de raad van bestuur bedraagt in 2009 € 15.000. Er
worden geen bijkomende vergoedingen toegekend voor het lidmaatschap van een comité noch
voor de uitoefening van het voorzitterschap van een comité. De jaarlijkse vergoeding voor het jaar
2010 zal € 14.000 bedragen in zijn hoedanigheid van onathankelijk bestuurder.

De Heer Nick van Ommen

Nick van Ommen werd benoemd tot onathankelijk bestuurder door het besluit van de algemene
jaarvergadering van 4 april 2007, waarbij het mandaat van Nick van Ommen een aanvang nam op 4
april 2007 om te eindigen onmiddellijk na de algemene jaarvergadering die in het jaar 2010 werd
gehouden en waarop besloten werd tot de goedkeuring van de jaarrekening per 31 december 2009.
Nick van Ommen werd herbenoemd tot onafhankelijk bestuurder van de Emittent bij beslissing van
de algemene jaarvergadering van 7 april 2010, waarbij dit mandaat een einde zal nemen onmiddellijk
na de jaarlijkse algemene vergadering die in het jaar 2013 zal gehouden worden.

- Professionele loopbaan:

Nick van Ommen, geboren in 1946, behaalde na zijn middelbare school opleiding HBS-B een
Masters Degree in Business Adminisration aan de Newport University. Daarnaast heeft hij vele
internationale cursussen in banking, finance en marketing gevolgd. Hij startte zijn professionele
loopbaan in 1970 bij Rank Xerox waar hij sales ,marketing en general management functies
bekleedde. In 1978 werd hij gevraagd om bij de toenmalige AMRO Bank Districts Directeur in
Amsterdam te worden. Na 1987 heeft Nick van Ommen senior functies bekleed in banking,
venture capital en asset management. In 2000 werd Nick van Ommen gevraagd om
EPRA (European Public Real Estate Association) als oprichter-CEO te starten. EPRA is
inmiddels de leidende branche organisatie in Europa voor beursgenoteerde vastgoed
maatschappijen, institutionele beleggers, pensioenfondsen, vermogensbeheerders en financié€le
dienstverleners en consultants voor deze sector. Op 1 oktober 2007 is Nick van Ommen met
pensioen gegaan.

- Lopende mandaten:
e Lid van de raad van bestuur van Intervest Retail
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e Lid van de raad van commissarissen van Babis Vovos: beursgenoteerde vastgoed
onderneming in Griekenland

e Lid van de raad van commissarissen van Immofinanz: beursgenoteerde vastgoed
onderneming in Oostenrijk

e Lid van de raad van commissarissen van Buwog/ESG: 100 % dochtervennootschappen van de
beursgenoteerde vastgoed onderneming Immofinanz in Oostenrijk

e Lid van de raad van commissarissen van Pirelli RE Netherlands: 100 % dochtervennootschap
van de beursgenoteerde vastgoed onderneming Pirelli RE in Itali€

e Lid van de raad van commissarissen van 4IP Management AG: wereldwijd vastgoed
beleggingsfonds in Zwitserland

e Lid van de raad van commissarissen van WP Carey International LLC: beursgenoteerde
onderneming in de USA die gespecialiseerd is in sale and lease back constructies

e Lid van de raad van commissarissen van WP Carey BV: 100% dochtervennootschap van WP
Carey International LLC uit New York

e Lid van de raad van advies van [IVG Immobilien: beursgenoteerde vastgoed onderneming in
Duitsland

e Lid van de raad van advies van Holland Realty Partners: vastgoed consultancy, makelaars en
asset management onderneming in Nederland

Vroegere mandaten:
e Lid van de raad van commissarissen van EAI BV tot en met 31 januari 2008

Bezoldiging:

De jaarlijkse vaste vergoeding voor Nick van Ommen in zijn hoedanigheid van onathankelijke
bestuurder bedraagt in 2009 € 14.000. Er worden geen bijkomende vergoedingen toegekend voor
het lidmaatschap van een comité noch voor de uitoefening van het voorzitterschap van een
comité. De jaarlijkse vergoeding voor het jaar 2010 zal eveneens € 14.000 bedragen.

Nadere bijzonderheden over faillissementen waarbij een bestuurder betrokken was in de
voorgaande vijf jaren:

Nick van Ommen is lid geweest van de raad van commissarissen van een Nederlandse BV
waarvan de hoofdactiviteit het beheer van commanditaire vennootschappen die investeren in
onroerend goed in de Verenigde Staten van Amerika was en waarbij de deelgenoten
Gekwalificeerde Beleggers waren (hierna de “BV” genoemd). Voormelde BV had reeds een
zogenaamd “track record” van 27 jaar wat in principe wees op een succesvol business model.
Weliswaar bleek dit business model niet opgewassen tegen de vastgoed crisis die de Verenigde
Staten van Amerika in 2008 heeft getroffen, hetgeen geleid heeft tot het faillissement van de BV.
Er dient opgemerkt te worden dat de commanditaire vennootschappen zelf niet in faling werden
gesteld en dat deze naar een verantwoorde exit werden geleid waarbij sommige met een mooi
rendement en andere met een iets minder mooi rendement werden of worden afgerond. Het
faillissement van de BV heeft tot op redactiedatum van huidig Prospectus niet geleid tot enige
aansprakelijkheid in hoofde van de raad van bestuur en de raad van commissarissen van de BV.
Nick van Ommen heeft aan de Emittent bij wijze van verklaring onder ede bevestigd dat er in het
kader van het faillissement van de BV geen enkele fout kan aangerekend worden aan de raad van
commissarissen als college in het algemeen of aan hem persoonlijk als lid van de raad van
commissarissen in het bijzonder en dat hij geen kennelijke grove fout heeft begaan die tot het
faillissement van de BV heeft bijgedragen.

European Maritime Surveys Organisation BVBA, in het kort EMSO BVBA, vast
vertegenwoordigd door de Heer Chris Peeters

EMSO BVBA, vast vertegenwoordigd door Chris Peeters, werd benoemd tot onathankelijk
bestuurder van de Emittent bij besluit tot codptatie genomen door de raad van bestuur van 21
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december 2007. Voormeld besluit tot cooptatie werd bekrachtigd door de algemene jaarvergadering
van 2 april 2008. Het mandaat van EMSO BVBA, vast vertegenwoordigd door Chris Peeters, als
bestuurder van de Emittent nam een aanvang op 1 januari 2008 om te eindigen onmiddellijk na de
algemene jaarvergadering die in het jaar 2011 zal gehouden worden.

- Professionele loopbaan:

Prof. dr. Chris Peeters is geboren in 1960. Hij behaalde in 1982 het diploma van Licentiaat in de
Toegepaste Economische Wetenschappen (TEW) en in 1990 de graad van doctor in de TEW. Hij
is verbonden aan de Universiteit Antwerpen waar hij de cursussen Overheidsbeleid en
Transporteconomie doceert, en treedt op als adviseur van bedrijven en overheden binnen en
buiten Europa. Prof. dr. Peeters is auteur en co-auteur van meer dan 30 boeken en vele artikels
inzake strategie en beleid. Hij is een internationaal erkend expert inzake strategische
besluitvorming en beleidsadvisering. Hij is Voorzitter/gedelegeerd bestuurder van Policy
Research Corporation en Senior Partner.

- Lopende mandaten:

e Lid van de raad van bestuur van Intervest Retail

e Voorzitter van de raad van bestuur en gedelegeerd bestuurder van European Maritime

Surveys Organisation (EMSO)

e Voorzitter van de raad van bestuur en gedelegeerd bestuurder van Policy Research
Corporation
Voorzitter van de raad van bestuur en gedelegeerd bestuurder van Policy Research Institute
President-directeur van Policy Research Corporation Nederland BV
Voorzitter van de raad van bestuur en gedelegeerd bestuurder van NetN3
Voorzitter van de raad van bestuur en gedelegeerd bestuurder van Exclusive Motorboats
Voorzitter van de raad van bestuur en gedelegeerd bestuurder van Faber Building

- Vroegere mandaten:
Chris Peeters heeft in de voorgaande 5 jaren geen andere dan de hierboven opgesomde mandaten
uitgeoefend.

- Bezoldiging:
De jaarlijkse vaste vergoeding voor EMSO BVBA, vast vertegenwoordigd door Chris Peeters in
zijn hoedanigheid van onathankelijke bestuurder, bedraagt in 2009 € 14.000. Er worden geen
bijkomende vergoedingen toegekend voor het lidmaatschap van een comité noch voor de
uitoefening van het voorzitterschap van een comité. De jaarlijkse vergoeding voor het jaar 2010
zal eveneens € 14.000 bedragen.

De Heer Reinier van Gerrevink

Reinier van Gerrevink werd benoemd tot niet onafthankelijk bestuurder van de Emittent bij besluit van
de algemene jaarvergadering van 23 december 2002 en dit voor een termijn die eindigde na de
algemene jaarvergadering die werd gehouden in het jaar 2008. Reiner van Gerrevink werd
herbenoemd als niet onafhankelijk bestuurder van de Emittent bij besluit van de algemene
jaarvergadering van 2 april 2008, en dit voor een termijn die een einde zal nemen onmiddellijk na de
algemene jaarvergadering die in het jaar 2011 zal gehouden worden.

- Professionele loopbaan:
Reinier Van Gerrevink is geboren in 1950 en studeerde Rechten aan de Universiteit van Utrecht.
Hij bekleedde diverse managementfuncties onder meer bij ABN AMRO, Rodamco en Robeco
(Weiss Peck & Greer in New York). Momenteel is hij Managing Director van VastNed
Management en CEO van de Vastned Groep. De VastNed Groep, bestaande uit de fondsen
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VastNed Offices/Industrial NV en VastNed Retail NV, investeert in kantoren, industrieel
vastgoed en winkelvastgoed in Nederland, Spanje, Belgié, Frankrijk, Duitsland, Portugal en
Turkije. Beide fondsen zijn genoteerd aan NYSE Euronext Amsterdam. VastNed Retail is
eveneens genoteerd aan NYSE Euronext Parijs.

- Lopende mandaten:
e Statutair directeur (managing director) van VastNed Management BV, directeur van de
beursfondsen VastNed Retail en VastNed Offices/Industrial
Lid van het directiecomité en lid van de raad van bestuur van Intervest Retail
Lid van de raad van bestuur van Aartselaar Business Center
Lid van de raad van bestuur van Mechelen Business Center
Lid van de raad van bestuur van Mechelen Research Park
Lid van de raad van bestuur van Duffel Real Estate
Lid van de raad van bestuur van VastNed Offices Belgium
Lid van de raad van bestuur van Mechelen Lease Materials
Lid van de raad van bestuur van Cocoon Office Park
Lid van de raad van bestuur van Belle Etoile
Lid van de raad van bestuur van Eurolnvest Retail Properties
Lid van de raad van toezicht van de Stichting Stadsherstel Rotterdam

- Vroegere mandaten:

e Lid van de raad van bestuur van Messancy Outlet Management (einde mandaat 4 september
2008)

- Bezoldiging:
In zijn hoedanigheid van bestuurder die de meerderheidsaandeelhouder vertegenwoordigt, voert
de Heer Reinier van Gerrevink zijn taak van gedelegeerd bestuurder onbezoldigd uit.

De Heer Hubert Roovers

Hubert Roovers werd benoemd tot niet onathankelijk bestuurder van de Emittent bij besluit van de
algemene jaarvergadering van 23 december 2002 en dit voor een termijn die eindigde na de algemene
jaarvergadering die werd gehouden in het jaar 2008. Hubert Roovers werd herbenoemd als niet
onathankelijk bestuurder van de Emittent bij besluit van de algemene jaarvergadering van 2 april
2008, en dit voor een termijn die een einde zal nemen onmiddellijk na de algemene jaarvergadering
die in het jaar 2011 zal gehouden worden en waarop besloten zal worden tot de goedkeuring van de
jaarrekening per 31 december 2010.

- Professionele loopbaan:

Hubert Roovers werd geboren in 1943. Zijn beroepservaring situeert zich voornamelijk op het
vlak van beheer van vastgoed en vastgoedvennootschappen. Hubert Roovers heeft een langdurige
carriecre in de vastgoedsector achter de rug en bekleedde diverse managementfuncties bij
Blauwhoed, Rodamco, VastNed Retail en VastNed Offices/Industrial. De Heer Roovers was in de
periode 1998 - 2004 lid van de statutaire directie van VastNed Retail en VastNed
Offices/Industrial. In de periode 2004 -2007 is hij als adviseur/directeur bijzondere projecten
betrokken geweest bij de beide VastNed fondsen.

- Lopende mandaten:

e Lid van de raad van bestuur van Intervest Retail
Lid van de raad van bestuur van Aartselaar Business Center
Lid van de raad van bestuur van Mechelen Business Center
Lid van de raad van bestuur van Mechelen Research Park
Lid van de raad van bestuur van Duffel Real Estate
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Lid van de raad van bestuur van VastNed Offices Belgium

Lid van de raad van bestuur van Mechelen Lease Materials

Lid van de raad van bestuur van Cocoon Office Park

Lid van de raad van bestuur van Belle Etoile

Lid van de raad van bestuur van Eurolnvest Retail Properties

- Vroegere mandaten:

e Lid van de raad van bestuur van Messancy Outlet Management (einde mandaat 4 september
2008)

- Bezoldiging:
De jaarlijkse vaste vergoeding voor Hubert Roovers in zijn hoedanigheid van gedelegeerd
bestuurder bedraagt in 2009 € 14.000. Er worden geen bijkomende vergoedingen toegekend voor
het lidmaatschap van een comité noch voor de uitoefening van het voorzitterschap van een
comité. De jaarlijkse vergoeding voor het jaar 2010 zal eveneens € 14.000 bedragen.

De Heer Tom de Witte

Tom de Witte werd benoemd tot niet onafthankelijk bestuurder van de Emittent bij besluit tot
codptatie genomen door de raad van bestuur van de Emittent van 20 januari 2009. Voormeld besluit
tot cooptatie werd bekrachtigd door de algemene jaarvergadering van 1 april 2009. Het mandaat van
Tom de Witte als bestuurder van de Emittent nam een aanvang op 1 januari 2009 om te eindigen
onmiddellijk na de algemene jaarvergadering die in het jaar 2011 zal gehouden worden.

- Professionele loopbaan:

Tom de Witte werd geboren in 1966. Tom de Witte studeerde Economie en Rechten aan de
Eramus Universiteit te Rotterdam en heeft daar eveneens de opleiding tot Register Accountant
afgerond. Hij startte zijn loopbaan in 1991 bij Arthur Andersen Accountants (later overgenomen
door Deloitte& Touche Accountants). In 2002 werd hij benoemd tot Director. Uit hoofde van deze
functie had hij de leiding over diverse controle en adviesopdrachten in de vastgoed sector op
gebied van Accountancy en Financial consultancy. Sedert 2003 is Tom de Witte CFO van de
VastNed Groep. De VastNed Groep, bestaande uit de fondsen VastNed Offices/Industrial en
VastNed Retail, investeert in kantoren, industrieel vastgoed en winkelvastgoed in Nederland,
Spanje, Belgi€, Frankrijk, Duitsland, Portugal en Turkije. Beide fondsen zijn genoteerd aan
NYSE Euronext Amsterdam. VastNed Retail is eveneens genoteerd aan NYSE Euronext Parijs.

- Lopende mandaten:
e Statutair Directeur (CFO) van VastNed Management BV, directeur van de fondsen VastNed
Retail en VastNed Offices/Industrial

e Lid van de raad van bestuur van Intervest Retail

- Vroegere mandaten:
Tom de Witte heeft in de voorgaande 5 jaren geen andere dan de hierboven opgesomde mandaten
uitgeoefend.

- Bezoldiging:

In zijn hoedanigheid van bestuurder die de meerderheidsaandeelhouder vertegenwoordigt, voert
Tom de Witte zijn taak van bestuurder onbezoldigd uit.
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Voor zover als nodig wordt gepreciseerd dat geen enkele bestuurder van de Emittent de laatste vijf
jaar:

e werd veroordeeld in verband met fraudemisdrijven;

e met uitzondering van Nick van Ommen, in de hoedanigheid van lid van een bestuurs-,
directie- of toezichtsorgaan of als directielid, betrokken was bij een faillissement, surséances
of liquidaties;

e het voorwerp heeft uitgemaakt van officieel en openbaar geuite beschuldigingen en / of
opgelegde sancties uitgesproken door wettelijke of toezichthoudende autoriteiten, of door een
rechterlijke instantie onbekwaam is verklaard om te handelen als lid van een bestuurs-,
directie- of toezichtsorgaan van een uitgevende instelling of te handelen in het kader van het
beheer of de uitoefening van de activiteiten van een uitgevende instelling.

Activiteitenverslag raad van bestuur

De raad van bestuur van de Emittent heeft in het jaar 2009 zeven maal vergaderd. De belangrijkste
agendapunten waarover de raad van bestuur heeft vergaderd en beslist in 2009 zijn:

goedkeuring van de kwartaal-, halfjaar- en jaarcijfers;

goedkeuring van de jaarrekeningen en de statutaire verslagen;

goedkeuring van de budgetten 2009 en het businessplan 2010;

bespreking van de vastgoedportefeuille (o.a. investeringen en desinvesteringen,
huurdersaangelegenheden, taxaties e.d.);

e fusie van de Emittent met Edicorp NV op 1 april 2009.

De bestuurders zijn op alle vergaderingen aanwezig geweest, met uitzondering van Tom de Witte op
16 februari 2009, Jean-Pierre Blumberg op 4 mei 2009, Reinier van Gerrevink op 4 mei en 2
november 2009 en Hubert Roovers op 2 november 2009.

Evaluatie

Onder leiding van de voorzitter evalueert de raad van bestuur periodiek zijn omvang, samenstelling,
werking en doeltreffendheid, alsook de interactie met het directiecomité.

Bij dit evaluatieproces zal men:

e beoordelen hoe de raad van bestuur functioneert en geleid wordt;

e nagaan of de belangrijke onderwerpen grondig worden voorbereid en besproken;

e de daadwerkelijke bijdrage en betrokkenheid van elke bestuurder bij de besprekingen en de
besluitvorming beoordelen;

e de samenstelling van de raad van bestuur beoordelen in het licht van de gewenste
samenstelling van de raad;

e de werking en de samenstelling van het audit comité bespreken;

e de samenwerking en communicatie met het uitvoerend management evalueren.

De raad van bestuur kan zich bij deze oefening laten bijstaan door externe deskundigen.

De openbaarmaking van het beoordelingsproces wordt opgenomen in de Corporate Governance
Verklaring in het desbetreffende jaarverslag.

Indien voormelde evaluatieprocedures bepaalde zwakheden aan het licht brengen zal de raad van

bestuur hieraan de gepaste oplossingen bieden. Dit kan leiden tot aanpassingen aan de samenstelling
of de werking van de raad van bestuur of een comité.
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Consortium

Daar de raad van bestuur van de Openbare beleggingsinstelling met vast kapitaal en vastgoedbevak
naar Belgisch recht Intervest Retail NV, waarvan de maatschappelijke zetel is gevestigd te
Uitbreidingstraat 18, 2600 Berchem en met ondernemingsnummer 0431.391.860, quasi volledig door
dezelfde personen wordt bemand (de raad van bestuur van Intervest Retail NV bestaat uit 6 leden
waarvan de heer Jean-Pierre Blumberg, de heer Nick van Ommen en EMSO BVBA
vertegenwoordigd door haar vaste vertegenwoordiger de heer Chris Peeters, zijn benoemd als
onafthankelijke bestuurders, en de heren Reinier van Gerrevink, de heer Hubert Roovers en de heer
Tom de Witte zijn benoemd als vertegenwoordigers van de meerderheidsaandeelhouder, de
Nederlandse vennootschap en Fiscale Beleggingsinstelling VastNed Retail NV) moet worden
vastgesteld dat bij toepassing van artikel 10 § 2, 2° van het Wetboek van Vennootschappen de
Emittent en Intervest Retail een consortium vormen hoewel er geen sprake is van centrale leiding daar
een vastgoedbevak, bij toepassing van artikel 9 van de zogenaamde ICB-wet van 20 juli 2004 en
artikel 22 van het Koninklijk Besluit met betrekking tot vastgoedbevaks, dient te worden bestuurd in
het uitsluitend belang van de aandeelhouders en op een zodanige wijze dat het autonoom beheer van
de vastgoedbevak is verzekerd. Het opstellen van een geconsolideerde jaarrekening
bevattende Intervest Offices NV en Intervest Retail NV die samen een consortium vormen, zou de
indruk scheppen dat het autonoom beheer van de vastgoedbevak in vraag kan gesteld worden terwijl
dit niet overeenstemt met de realiteit. Bovendien verschilt het investeringsbeleid van de Emittent
fundamenteel met dat van Intervest Retail. Intervest Retail belegt in winkelvastgoed. Dit kunnen
zowel binnenstadswinkels als baanwinkels en shoppingcentra zijn. In kantoren en logistiek onroerend
goed wordt in principe niet geinvesteerd. Tot op heden bestaat er dan ook geen gezamenlijk
investeringsbeleid en verloopt dit strikt gescheiden. Ook is .de meerderheidsaandeelhouder van
Intervest Retail NV, de Nederlandse vennootschap en Fiscale Beleggingsinstelling VastNed Retail
NV, een volledig andere rechtspersoon dan de meerderheidsaandeelhouder van Intervest Offices, i.e.
de Nederlandse vennootschap en Fiscale Beleggingsinstelling VastNed Offices/Industrial NV.

Ook de commissaris is van oordeel dat daar zowel Intervest Offices NV als Intervest Retail NV elk
afzonderlijk een geconsolideerde jaarrekening opstellen en elk afzonderlijk geconsolideerd worden in
hun respectievelijke moedervennootschappen (wat Intervest Offices NV betreft de Nederlandse
vennootschap en Fiscale Beleggingsinstelling VastNed Offices/Industrial NV en wat Intervest Retail
NV betreft de Nederlandse vennootschap en Fiscale Beleggingsinstelling VastNed Retail NV), het
opstellen en bekendmaken van een geconsolideerde jaarrekening bevattende Intervest Offices NV en
Intervest Retail NV die samen een consortium vormen geen meerwaarde cre€ert aangezien deze
consolidatie zou neerkomen op een loutere optelling van beide en daarenboven verwarring zou
kunnen creéren naar de beleggers/aandeelhouders toe opnieuw vanuit het basisprincipe dat een
vastgoedbevak moet bestuurd worden op een zodanige wijze dat het autonoom beheer van de
vastgoedbevak is verzekerd.

Om bovenstaande redenen heeft de commissaris in haar verslag over de jaarrekening van Intervest
Offices NV per 31.12.2007, per 31.12.2008 en per 31.12.2009 geoordeeld geen melding te dienen
maken over het niet voorhanden zijn van een geconsolideerde jaarrekening bevattende Intervest
Offices NV en Intervest Retail NV die samen een consortium vormen.

6.2.2.2 Directiecomité

Conform artikel 524bis van het Wetboek van Vennootschappen en artikel 15 van de Statuten van de
vennootschap, heeft de raad van bestuur bepaalde bestuursbevoegdheden overgedragen. De regels in
verband met de samenstelling en werking van het directiecomité worden nader beschreven in het
“Corporate Governance Charter” van de Emittent dat kan geraadpleegd worden op de website
(www.intervestoffices.be).
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Het directiecomité bestaat uit minstens twee natuurlijke en/of rechtspersonen die door de raad van
bestuur worden benoemd tot leden van het directiecomité. De leden van het directiecomité kunnen,
doch hoeven niet lid te zijn van de raad van bestuur.

De raad van bestuur bepaalt de bezoldiging en de duur van het mandaat voor elk nieuw lid. De
concrete modaliteiten van de opdracht worden bepaald in een afzonderlijke overeenkomst met ieder
lid. De overeenkomsten afgesloten met de CEO en de CFO stroken met de voorschriften van de
corporate governance code. Inzake artikel 7.18 corporate governance code wordt aanvullend
verduidelijkt dat de vertrekvergoeding in hoofde van de CEO meer bedraagt dan de tegenwaarde van
twaalf maanden vaste vergoeding, hetgeen evenwel een contractuele regeling betreft afgesloten voor 1
juli 2009 dewelke nog niet het voorwerp heeft uitgemaakt van een verlenging sinds 23 mei 2010
waardoor artikel 544 van het Wetboek van Vennootschappen niet van toepassing is. Tevens wordt
verduidelijkt dat de overeenkomst afgesloten met de CFO een arbeidsovereenkomst betreft waar de
overeenkomst afgesloten met de CEO een managementsovereenkomst is.

Op redactiedatum van dit Prospectus en dit sinds 1 april 2006 is het directiecomité van de Emittent als
volgt samengesteld:

Naam Functie Kantooradres Termijn Functie/beroep
Jean-Paul  Sols | CEO, voorzitter | Uitbreidingstraat 18 t¢ | Onbepaald | CEO  Intervest
BVBA, vast | van het | 2600 Berchem - Offices NV en
vertegenwoor- directiecomité Antwerpen Intervest Retail
digd door Jean- NV
Paul Sols
Inge Tas CFO Uitbreidingstraat 18 te | Onbepaald | CFO  Intervest
2600 Berchem - Offices NV en
Antwerpen Intervest Retail
NV
Reinier van | Gedelegeerd K.P. van der Onbepaald | Chief executive
Gerrevink bestuurder Mandelelaan 43A te officer VastNed
3062 MB Rotterdam, Groep
Nederland

De leden van het directiecomité hebben geen onderlinge familiebanden.

De leden van het directiecomité bezitten geen aandelen van de Emittent noch werden aan de leden van
het directiecomité opties verleend op aandelen van de Emittent.

Het bedrag van de vaste vergoeding dat in 2009 als remuneratie is toegekend aan de leden van het
directiecomité, uitgezonderd de gedelegeerd bestuurder, bedraagt € 262.073. In voormeld bedrag van
€ 262.073 is de bijdrage die werd betaald door de Emittent voor het pensioenplan (defined
contribution) van Inge Tas (met name € 12.688 voor het boekjaar 2009) inbegrepen. Aangezien het
directiecomité in 2009 uit slechts twee personen bestaat die vergoed worden voor hun prestaties, is de
raad van bestuur van de Emittent om privacy redenen van oordeel dat een gemeenschappelijke
bekendmaking van het totale vergoedingspakket hier volstaat en dat de individuele vergoeding van de
CEO (en dus ook die van het andere lid van het directiecomité) niet moeten worden bekendgemaakt.
Weliswaar wordt eveneens vermeld dat de CFO ook geniet van een bedrijfswagen en een GSM. De
gedelegeerd bestuurder die de meerderheidsaandeelhouder vertegenwoordigt voert zijn taak
onbezoldigd uit. Verder wordt gespecificeerd dat de Emittent de voorwaarden opgelegd door de
CBFA inzake de toekenning van exceptionele bonussen heeft nageleefd, i.e.:
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e De bonus mag geen rechtstreeks noch onrechtstreeks verband houden met een door de bevak
verwezenlijkte verrichting (analoog met artikel 19 van het Koninklijk Besluit van 10 april 1995
met betrekking tot de vastgoedbevaks).

e Indien de raad van bestuur een bonus toekent aan een lid van het directiecomité moet de raad van
bestuur (voltallig of minstens alle onafhankelijke bestuurders moeten aanwezig zijn) formeel
bevestigen dat de bonus geen rechtstreeks noch onrechtstreeks verband houdt met een door de
bevak verwezenlijkte verrichting.

e Indien de raad van bestuur een bonus toekent aan een lid van het directiecomité moet het exacte
bedrag van de bonus per lid van het directiecomité en de motivatie toegelicht worden in het
eerstvolgend periodiek verslag.

De twee leden van het directiecomité, uitgezonderd de gedelegeerd bestuurder, kunnen in aanmerking
komen voor een jaarlijkse bonus van gezamenlijk maximaal € 22.500. De hoogte van de toe te kennen
bonus wordt vastgesteld aan de hand van meetbare criteria verbonden aan vooraf afgesproken
prestaties. In 2008 lagen deze criteria op het gebied van verhuuractiviteit (incl. de verhuur van enkele
specifiek aangeduide objecten), bezettingsgraad en een verdere verbetering van de IT-omgeving. Op
basis van de in 2008 gerealiseerde doelstellingen is in 2009 een bonus toegekend van in totaal €
12.000. Naast deze reguliere bonus kan een directielid in aanmerking komen voor een bijkomende
jaarlijkse bonus die toegekend kan worden voor exceptionele prestaties. Over 2008 is geen
bijkomende bonus uitgekeerd. In 2009 lagen de bonuscriteria op het gebied van verhuuractiviteit
(incl. de verhuur van enkele specifiek aangeduide objecten), stabilisatie van nettohuuropbrengsten,
Bezettingsgraad, huurincasso en verbeteren van het risicoprofiel van de portefeuille. Op basis van de
in 2009 gerealiseerde doelstellingen werd in 2010 een bonus toegekend van in totaal € 17.400. Over
2009 wordt geen bijkomende bonus uitgekeerd.

De leden van het directiecomité werden benoemd voor onbepaalde duur en de opzegvergoeding (voor
wat betreft de twee leden van het directiecomité uitgezonderd de gedelegeerd bestuurder) bedraagt de
tegenwaarde van twaalf tot achttien maanden vaste vergoeding (behoudens grove nalatigheid of
opzettelijke fout in welke gevallen geen vergoeding verschuldigd is).

Voor zover bekend aan de Emittent, bestaan er tot op redactiedatum van huidig Prospectus geen
belangenconflicten tussen enerzijds de verplichtingen in haar hoofde en anderzijds deze in hoofde van
de leden van het directiecomité.

Hierna volgen de mandaten en een beknopte beschrijving van de professionele loopbaan van de
verschillende leden van het directiecomité of, in het geval van vennootschappen die handelen als lid
van het directiecomité, van hun vaste vertegenwoordigers.

Jean-Paul Sols BVBA, vast vertegenwoordigd door de Heer Jean-Paul Sols

Jean-Paul Sols BVBA, vast vertegenwoordigd door Jean-Paul Sols, werd met ingang van 1 januari
2004 benoemd tot lid van het directiecomité door een beslissing van de raad van bestuur van de
Emittent van 7 oktober 2003 en, vanaf 24 april 2006, tot CEO en voorzitter van het directiecomité
door een beslissing van de raad van bestuur van de Emittent van 24 april 2006.

- Professionele loopbaan:
Jean-Paul Sols, geboren in 1964, behaalde een Graduaat Economische Wetenschappen, (Hoger
Instituut Der Kempen, 1987) en volgde een opleiding tot Expert Schatter Onroerende Goederen
(ACEBE). Hij volgde een universitaire opleiding Vastgoedkunde (K.U.Leuven, 1998-1999).
Jean-Paul Sols startte zijn professionele loopbaan bij de vastgoedinvesteringsmaatschappij
Rogib (1988-1997) waar hij diverse functies inzake gebouwenbeheer uitoefende. Daarna was
Jean-Paul Sols werkzaam bij Immobilién Hugo Ceusters in diverse functies inzake
commercialisatie van bedrijfsmatig vastgoed (1997-2000). Vervolgens heeft hij de functie van
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asset manager bij Intervest Retail waargenomen en van 2004 COO van Intervest Offices. Vanaf
april 2006 is Jean-Paul Sols CEO van Intervest Offices en Intervest Retail.

- Lopende mandaten
e CEO en voorzitter van het directiecomité van Intervest Retail
Gedelegeerd bestuurder van VastNed Offices Belgium en dochtervennootschappen
Gedelegeerd bestuurder van Belle Etoile
Lid van de raad van bestuur van Aartselaar Business Center
Lid van de raad van bestuur van Mechelen Business Center
Lid van de raad van bestuur van Mechelen Research Park
Lid van de raad van bestuur van Duffel Real Estate
BVBA Jean-Paul Sols, eenmansBVBA
Immotrust BVBA, bestuurder — vennoot

- Vroegere mandaten:
Jean-Paul Sols heeft in de voorgaande 5 jaren geen andere dan de hierboven opgesomde
mandaten uitgeoefend.

Mevrouw Inge Tas

Inge Tas werd met ingang van 1 april 2006 benoemd tot lid van het directiecomité en CFO door een
beslissing van de raad van bestuur van de Emittent van 6 maart 2006.

- Professionele loopbaan:
Inge Tas, geboren in 1969, studeerde af in 1992 als Handelsingenieur (RUCA Antwerpen) en
behaalde een Master in Financieel Management van Ondernemingen (Vlekho, 1993). Van 1992
tot 2005 was zij werkzaam bij KPMG Bedrijfsrevisoren. Vanaf 2005 vervolgde ze haar
professionele loopbaan als finance manager bij Intervest Offices. Sinds april 2006 is Inge Tas
CFO bij Intervest Offices en Intervest Retail.

- Lopende mandaten:
e CFO en lid van het directiecomité van Intervest Retail

- Vroegere mandaten:
Inge Tas heeft in de voorgaande 5 jaren geen andere dan de hierboven opgesomde mandaten
uitgeoefend.

De Heer Reinier van Gerrevink

Reinier van Gerrevink werd met ingang van 1 april 2006 benoemd tot lid van het directiecomité door
een beslissing van de raad van bestuur van de Emittent van 6 maart 2006.

Voor het overzicht van de professionele loopbaan en de lopende en vroegere mandaten van de Heer
Reinier van Gerrevink, wordt verwezen naar de beschrijving onder 6.2.2.1.
Voor zover als nodig wordt gepreciseerd dat geen enkel lid van het directiecomité van de Emittent de

laatste vijf jaar:

e werd veroordeeld in verband met fraudemisdrijven;
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e in de hoedanigheid van lid van een bestuurs-, directie- of toezichtsorgaan of als directielid,
betrokken was bij een faillissement, surséances of liquidaties;

e het voorwerp heeft uitgemaakt van officieel en openbaar geuite beschuldigingen en / of
opgelegde sancties uitgesproken door wettelijke of toezichthoudende autoriteiten, of door een
rechterlijke instantie onbekwaam is verklaard om te handelen als lid van een bestuurs-,
directie- of toezichtsorgaan van een uitgevende instelling of te handelen in het kader van het
beheer of de uitoefening van de activiteiten van een uitgevende instelling.

Evaluatie
Bij de periodieke evaluatie van het directiecomité zal de raad van bestuur:

e beoordelen hoe het directiecomité functioneert en geleid wordt;

e nagaan of de belangrijke onderwerpen grondig worden voorbereid en besproken;

e de daadwerkelijke bijdrage en betrokkenheid van elk directielid bij de besprekingen en
besluitvorming beoordelen;

e de samenwerking met de raad van bestuur evalueren.

6.2.2.3 Audit comité

In de schoot van de raad van bestuur werd op 1 januari 2004 een audit comité opgericht. Het audit
comité is een adviserend subcomité van de raad van bestuur, samengesteld uit minstens drie leden, die
allen niet-uitvoerende bestuurders zijn en tenminste twee van hen zijn onathankelijke bestuurders van
de vennootschap. Uitvoerende bestuurders kunnen geen lid zijn van het audit comité. De voorzitter
van het audit comité is een onafhankelijke bestuurder en mag niet de voorzitter van de raad van
bestuur zijn. De voorzitter en de leden van het audit comité worden benoemd door de raad van
bestuur.

In 2007 was het audit comité samengesteld uit drie bestuurders: Nick van Ommen (voorzitter), Jean-
Pierre Blumberg en Hans Pars. Vanaf 1 januari 2008 is Hans Pars vervangen door EMSO BVBA, vast
vertegenwoordigd door Chris Peeters. Op 10 mei 2010 werd Paul Christiaens eveneens benoemd tot
lid van het auditcomité. Bijgevolg bestaat het auditcomité sinds 10 mei 2010 en dit tot op
redactiedatum van dit Prospectus uit de volgende vier onafhankelijke bestuurders: Nick van Ommen
(voorzitter), Jean-Pierre Blumberg EMSO BVBA, vast vertegenwoordigd door Chris Peeters en Paul
Christiaens. De looptijd van hun benoeming in het auditcomité is niet gespecificeerd.

De leden van het auditcomité moeten deskundig zijn. Het onafthankelijke lid van het comité moet
individueel onderlegd zijn op het vlak van boekhouding en/of audit. Daarnaast moet het auditcomité
collectief deskundig zijn. Dit op twee vlakken: op het gebied van de activiteiten van Intervest Offices
en op het gebied van boekhouding en audit. Het bewijs van die collectieve en individuele
deskundigheid moet blijken uit het jaarverslag van het bestuursorgaan.

Het audit comité staat de raad van bestuur bij in de uitvoering van zijn toezicht en
controleverantwoordelijkheden en formuleert aanbevelingen, betreffende de volgende materies:
interne controle (risicobeheer en compliance), interne audit, externe audit, financi€le rapportering en
toezicht op naleving van wettelijke bepalingen en administratieve procedures van toepassing op de
Emittent.

Activiteitenverslag

Het auditcomité heeft in het jaar 2009 vier maal vergaderd. De belangrijkste agendapunten van het
auditcomité in 2009 waren:
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de bespreking van de kwartaal-, halfjaar- en jaarcijfers;

de analyse van de jaarrekeningen en de statutaire verslagen;

de bespreking van de budgetten;

de monitoring van de wettelijke controle van de (geconsolideerde) jaarrekening en de analyse

van de aanbevelingen van de commissaris;

e de analyse van de doeltreffendheid van de interne controlemechanismen en het risicobeheer
van de vennootschap;

e de bespreking van de Belgische Corporate Governance Code 2009.

De leden van het auditcomité zijn op alle vergaderingen aanwezig geweest, met uitzondering van
Jean-Pierre Blumberg op 9 februari en 4 mei 2009.

Evaluatie

Het auditcomité evalueert jaarlijks zijn eigen interne werking en samenstelling en rapporteert
daarover aan de raad van bestuur.

6.2.2.4 Benoemings- en renumeratiecomité

Tot op redactiedatum van dit Prospectus heeft de Emittent geen benoemings- en renumeratiecomité.
De raad van bestuur van de Emittent is de mening toegedaan dat de betreffende opdrachten van het
benoemingscomité en het remuneratiecomité als taken van de voltallige raad van bestuur dienen
beschouwd te worden. Hiermee wijkt Intervest Offices af van de aanbevelingen van de Belgische
Corporate Governance Code (zie dienaangaande eveneens sectie 6.2.1.1).

De beperkte omvang van de raad maakt immers een efficiénte beraadslaging over deze onderwerpen
mogelijk. Anderzijds vereist de problematiek van de benoemingen of de remuneratie bij de Emittent
te weinig bijkomende aandacht om een afzonderlijke comitéwerking en de daaraan verbonden extra
kosten te kunnen rechtvaardigen.

Conform de bepalingen van de nieuwe wet van 6 april 2010 tot versterking van het deugdelijk bestuur
bij de genoteerde vennootschappen en de autonome overheidsbedrijven en tot wijziging van de
regeling inzake het beroepsverbod in de bank- en financiéle sector, zal de Emittent evenwel in de
toekomst een benoemings- en renumeratiecomité instellen.

Bezoldigingsbeleid raad van bestuur
Inhoudelijke taken en interne procedure:

De raad van bestuur is verantwoordelijk voor het te voeren bezoldigingsbeleid voor haar leden en
voor de leden van de directie. De vergoeding van de bestuurders dient ter goedkeuring worden
voorgelegd aan de algemene vergadering.

Het beleid is gebaseerd op volgende uitgangspunten:

e Het bezoldigingsbeleid van bestuurders en directieleden is in overeenstemming met alle
regelgeving in bijzonder deze opgenomen in het Koninklijk Besluit van 10 april 1995 met
betrekking tot de vastgoedbevaks

e De totale bezoldiging zal qua hoogte en structuur zodanig dienen te zijn dat gekwalificeerde
en deskundige personen kunnen worden aangetrokken en behouden

e De bezoldigingsstructuur, in termen van vast en eventueel variabel inkomen is zodanig dat
daarmee de belangen voor de vennootschap op middellange en lange termijn worden
bevorderd
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e Het bezoldigingsbeleid houdt onder meer rekening met de verantwoordelijkheden en
tijdsbesteding van bestuurders en directieleden.

Procedurele taken:

De raad van bestuur zal jaarlijks een bezoldigingsverslag opmaken. Hierin zullen volgende zaken

worden vermeld:

a) Het bezoldigingsverslag bevat een toelichting over

de wijze waarop het
bezoldigingsbeleid in het afgelopen boekjaar in de praktijk is gebracht en bevat een
overzicht van het bezoldigingsbeleid dat het komende boekjaar en de daarop volgende
jaren door de Raad van Bestuur wordt voorzien

b) Voorstel inzake bezoldiging van individuele leden van de raad van bestuur en directie in
welk voorstel in ieder geval aan de orde komen:

I) de bezoldigingsstructuur
II) de hoogte van de vaste bezoldiging, andere variabele bezoldigingscomponenten,
en overige vergoedingen, alsmede de prestatiecriteria die aan de basis liggen van
het toekennen van bonussen, tenzij het vrijgeven van deze prestatiecriteria de
vennootschap mogelijk nadeel zouden kunnen berokkenen.

Het bezoldigingsverslag wordt op de website van de vennootschap geplaatst.

De bedragen van de uitgekeerde vergoedingen worden jaarlijks gepubliceerd.

6.2.2.5 Organigram van de Emittent

Het organigram van de Emittent naar taakverdeling toe kan als volgt samengevat worden:

Raad van Bestuur

Directie
Comité

CEO

Office &

IT Management

CFO

Business Head asset Finance manager Investor relations
development management
usiness Assistant
finance Grafist
analyst
manager
ASSET COMMERCIAL TECHNICAL PROPERTY
management management management management
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6.2.2.6 Wettelijke controleurs van de rekeningen

Op de algemene vergadering van 4 april 2007 werd Deloitte Bedrijfsrevisoren, Burgl. Venn o.v.v.
CVBA, met kantoor te Louizalaan 240, 1050 Brussel, vertegenwoordigd door de heer Rik
Neckebroeck, herbenoemd als commissaris van de Emittent. Voormeld mandaat van de commissaris
heeft een einde genomen onmiddellijk na de jaarvergadering van 2010. De vergoeding van de
commissaris bedroeg € 65.000 (inclusief kosten, exclusief BTW) per jaar voor het onderzoek van de
jaarrekening.

De algemene jaarvergadering van 7 april 2010 heeft Deloitte Bedrijfsrevisoren/Réviseurs
d’Entreprises, Burgl. Venn o.v.v. CVBA, Berkenlaan 8b, 1831 Diegem, vertegenwoordigd door de
heer Frank Verhaegen, bedrijfsrevisor en Mevrouw Kathleen De Brabander, bedrijfsrevisor, tot
commissaris van de vennootschap benoemd, en dit voor een termijn van 3 jaar die een einde zal
nemen onmiddellijk na de jaarlijkse algemene vergadering die in het jaar 2013 zal gehouden worden
en waarop besloten zal worden tot goedkeuring van de jaarrekening afgesloten per 31 december 2012.
De jaarlijkse vergoeding van de commissaris van de vennootschap, werd vastgesteld op € 66.000
(inclusief kosten, exclusief BTW) vanaf het boekjaar dat een aanvang nam op 1 januari 2010.

In het kader van dit Bod werd aan de commissaris gevraagd om over te gaan tot een beperkte controle
van de geconsolideerde financiéle staten per 31 maart 2010 opgenomen in sectie 6.6.2.

De commissaris heeft de inlassing in dit Prospectus aanvaard van de volgende documenten:
e Verslag van de commissaris over het boekjaar afgesloten op 31 december 2009, verslag van
de commissaris over het boekjaar afgesloten op 31 december 2008, en verslag van de
commissaris over het boekjaar afgesloten op 31 december 2007

e Verslag van de commissaris over de beperkte controle van de geconsolideerde financiéle
staten per 31 maart 2010.

6.2.3 Specifieke informatie met betrekking tot de participaties
6.2.3.1 Aartselaar Business Center NV

De raad van bestuur van Aartselaar Business Center NV bestaat uit 3 bestuurders:

Naam Functie
Reinier van Gerrevink Bestuurder
Hubert Roovers Bestuurder

Jean-Paul Sols BVBA, vast | Bestuurder
vertegenwoordigd door Jean-
Paul Sols

De bestuurders worden niet vergoed.

6.2.3.2 Mechelen Business Center NV

De raad van bestuur van Mechelen Business Center NV bestaat uit 3 bestuurders:
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Naam Functie

Reinier van Gerrevink Bestuurder
Hubert Roovers Bestuurder
Jean-Paul Sols BVBA, vast | Bestuurder

vertegenwoordigd door Jean-
Paul Sols

De bestuurders worden niet vergoed.

6.2.3.3 Mechelen Research Park NV

De raad van bestuur van Mechelen Research Park NV, bestaat uit 3 bestuurders:

Naam Functie

Reinier van Gerrevink Bestuurder
Hubert Roovers Bestuurder
Jean-Paul Sols BVBA, vast | Bestuurder

vertegenwoordigd door Jean-
Paul Sols

De bestuurders worden niet vergoed.

6.2.3.4 Duffel Real Estate NV

De raad van bestuur van Duffel Real Estate NV, bestaat uit 3 bestuurders:

Naam Functie

Reinier van Gerrevink Bestuurder
Hubert Roovers Bestuurder
Jean-Paul Sols BVBA, vast | Bestuurder

vertegenwoordigd door Jean-
Paul Sols

De bestuurders worden niet vergoed.

6.3 De loontrekkenden
6.3.1 Aantal en verdeling

Het aantal werknemers en zelfstandige medewerkers op jaareinde 2009, uitgedrukt in voltijdse
equivalenten bedraagt 11 personeelsleden voor het intern beheer van het patrimonium (2008: 12 en
2007: 11) en 4 personeelsleden voor het beheer van de Emittent (2008: 4 en 2007: 5,5). Het aantal
directicleden bedraagt 3 personen, waarvan 1 niet bezoldigd.

Aan geen van de voormelde personeelsleden en directieleden werden opties verleend op aandelen van
de Emittent.

70



6.4 Activiteiten, vastgoedportefeuille en investeringsstrategie
6.4.1 Beschrijving van de activiteiten

6.4.1.1 Activiteiten van de Emittent

Binnen de krijtlijnen en beperkingen zoals vastgelegd in het Koninklijk Besluit van 10 april 1995 met
betrekking tot de vastgoedbevaks, belegt de Emittent in Belgisch bedrijfsmatig onroerend goed van
goede kwaliteit, dat wordt verhuurd aan eersterangshuurders. Het onroerend goed waarin geinvesteerd
wordt, betreft vooral up-to-date gebouwen, gelegen op strategische locaties buiten het centrum van
steden. Ter optimalisatie van het risicoprofiel bestaat de mogelijkheid om ook investeringen in
stadscentra in overweging te nemen. Investeringen in semi-industriéle panden kaderen in dezelfde
doelstelling.

De portefeuille bestaat op 31 december 2009 voor 70 % uit kantoren en 30 % uit semi-industriéle
panden. De totale Reéle Waarde van de vastgoedbeleggingen per 31 december 2009 bedraagt € 541
miljoen. Op 31 maart 2010 bedraagt de Re€le Waarde van de vastgoedbeleggingen € 538 miljoen. De
Emittent heeft 18 kantoorlocaties en 18 semi-industriéle panden in portefeuille. Op 31 maart 2010
heeft de Emittent geen projectontwikkelingen in portefeuille. Bovendien werden er tot op datum van
31 maart 2010 geen aankoopopties verleend op gebouwen die deel uitmaken van de portefeuille van
de Emittent. Tenslotte wordt gespecificeerd dat het pand gekend als Latem Business Park thans het
voorwerp uitmaakt van een verkoop (zie dienaangaande het persbericht van 18 mei 2010 betreffende
de desinvestering Latem Business Park dat integraal deel uitmaakt van huidig Prospectus).
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Evolutie van de vastgoedwaarde van de portefeuille

6.4.1.2 Beschrijving van de belangrijkste markten waarin de Emittent opereert in 2010*
De kantorenmarkt

1. Overzicht
Het herstel van de Belgische kantorenmarkt is in 2010 ingezet. De buitenlandse
handelsactiviteit levert een belangrijke bijdrage aan de heropleving van de economie.

De tophuren zijn grotendeels stabiel gebleven in het eerste kwartaal van 2010. De
investeringsvolumes liggen lager in vergelijking met het laatste kwartaal van 2009, hoewel er
verder tekenen zijn dat de rendementen (yields) verbeteren.

12 Deze tekst is gebaseerd op de publicatie “Marketbeat” Q2 2010 opgemaakt door de research afdeling van Cushman &
Wakefield LLP, April 2010

71



2.

4.

Focus op de huurmarkt

In vergelijking met het vierde kwartaal van 2009 ligt de geregistreerde totale opname van
kantooroppervlakte in het eerste kwartaal van 2010 in Brussel 23 9% lager. Het
activiteitsniveau voor beide kwartalen ligt hoger dan gemiddeld, in belangrijke mate
weliswaar omwille van de ondertekening van meerdere grote transacties in het vierde
kwartaal van 2009. De totale beschikbaarheid daalde in Brussel tot circa 10 % en gezien er
weinig kantoren worden opgeleverd, toont dit het verbeterende sentiment bij de huurders aan.
De totale bouwactiviteit neemt af maar er blijft een aanzienlijke speculatieve bouwactiviteit.

Tophuur Kantoren - Maart 2010
Basishuur Gemiddelde groei
€ Percentage/jaar
m?/jaar 5 jaar 1 jaar
Brussel Leopold 265 -1,8 -1,9
Gedecentraliseerd 165 0,6 -5,7
Periferie 150 1,4 -6,3
Antwerpen 130 1,6 -7,1
Mechelen 135 33 0,0

Focus op de investeringsmarkt

Het totaal geregistreerde investeringsvolume in Belgi€ bedraagt in het eerste kwartaal van
2010 € 161 miljoen met ongeveer 75.000 m? verhandelde kantoorruimte. Dit is minder dan de
€ 288 miljoen geregistreerd voor het vierde kwartaal van 2009. De belangstelling van
investeerders blijft geconcentreerd op topgebouwen die verhuurd zijn. Na drie kwartalen van
stabiele rendementen werd in het Leopoldskwartier in Brussel een nominale daling van de
yield genoteerd met 5 basispunten.

Toprendementen (Netto)
Basisrendement (%) 10 jaar
Huidig Laatste Laatste
kwartaal kwartaal jaar Hoogste | Laagste
Brussel Leopold 6,20 6,25 6,25 6,75 5,30
Gedecentraliseerd 7,25 7,00 6,95 7,25 6,00
Periferie 7,50 6,95 6,95 7,50 6,25
Antwerpen 7,50 7,50 7,25 8,50 7,00
Mechelen 8,00 8,00 8,00 8,25 8,00

Vooruitzichten

De effecten van het economisch herstel zullen verder gevoeld worden in de Belgische
kantorenmarkt. De algemene verwachting is dat tophuren en rendementen niet meer zullen
verslechteren. De vraag in de huurmarkt zal toenemen maar de huurders blijven een gunstige
onderhandelingspositie hebben.

e Tophuren: blijven veelal stabiel, hoewel zij kunnen onder druk staan in regio’s met
een overaanbod.

e Toprendementen: de rendementen zullen wellicht worden gehandhaafd gezien er
terug belangstelling bestaat van investeerders.

o Aanbod: er is een speculatieve pijplijn met een belangrijk aantal projecten

e Vraag: op korte termijn is de verwachting dat de vraag stabiel blijft
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De industriéle vastgoedmarkt

1.

4.

Overzicht

Ondanks een marginale verbetering van de binnenlandse economische marktcondities het
eerste kwartaal van 2010 blijft de industri€le vastgoedmarkt zwak. De huren staan nog steeds
onder druk en zijn over het ganse land in het eerste kwartaal van 2010 gedaald. De beste
logistiecke gebouwen worden in Brussel momenteel verhuurd aan € 45 €/m?jaar. De
belangstelling van investeerders neemt stilaan toe.

Focus op de huurmarkt

Goed gelegen gebouwen in de regio Antwerpen-Brussel-Gent blijven gevraagd. Op dit
ogenblik is de marktactiviteit beperkt tot kleinschalige transacties en optimalisatic van
logistieke activiteiten. De activiteit is echter beperkt met dalende huren tot gevolg in alle
regio’s.

De ontwikkeling op risico is eerder onbestaande gezien de hoge ontwikkelingskosten evenals
de lage huurniveaus. Het starten van nieuwe ontwikkelingen is voor de meeste ontwikkelaars
niet zinvol. Het aanbod stijgt evenwel door consolidatie op de markt en onderverhuringen.

Tophuur logistieke vastgoed - Maart 2010

Basishuur Gemiddelde groei
€ Percentage/jaar

m?/jaar 5 jaar 1 jaar

Brussel 45 -0,9 -4,3
Antwerpen 41 -0,9 -4,7
Luik 34 -0,6 -5,6
Gent 36 0,6 -5,3
Hasselt-Genk 34 1,2 -5,6

Focus op de investeringsmarkt
De beperkte belangstelling van investeerders voor industrieel vastgoed is gericht op
kwaliteitsobjecten met een stabiele inkomensstroom.

Desalniettemin zijn de rendementen hoog gebleven sedert het midden van 2009 tussen 7,75 %
en 8,25 %. Dit is voornamelijk het gevolg van de schaarste aan kwaliteitsobjecten. De
belangstelling lijkt terug te komen, doch dit verloopt langzaam.

Toprendement industrie/logistiek (Netto) - Maart 2010
Toprendement (%) 10 jaar
Huidig Laatste
kwartaal kwartaal | Laatste jaar | Hoogste Laagste
Brussel 7,75 7,75 7,25 8,50 6,20
Antwerpen 7,75 7,75 7,25 8,50 6,40
Luik 8,25 8,25 7,75 9,00 6,75
Gent 8,25 8,25 7,75 9,50 6,75
Hasselt-Genk 8,25 8,25 7,75 9,00 7,00

Vooruitzichten

De industri€le markt zal op korte termijn weinig actief blijven, voornamelijk door de beperkte
vraag in de huurmarkt. Met dalende huren in alle regio’s is de markt meer en meer een
huurdersmarkt. Huurders hebben momenteel de sterkste onderhandelingspositie.
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Het aanbod zal afnemen aangezien geen ontwikkelingen op risico worden aangevat. Een
eventueel herstel in de industriéle vastgoedmarkt zal ingezet worden door de logistieke sector,
hoewel consolidatie en kostenbesparingen momenteel overheersen op expansie.

Tophuren: zijn recentelijk gedaald, maar blijven onder druk

Rendementen: stabiel voor gebouwen van hoge kwaliteit

Aanbod: neemt langzaam toe, hoewel speculatieve projecten niet worden opgestart
Vraag: de vraag blijft fragiel, hoewel mogelijk tekenen van verbetering kunnen
ontstaan
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6.4.2 Beschrijving van de vastgoedportefeuille

6.4.2.1 Samenstelling van de portefeuille

Op 31 december 2009 Opper-| Opper-| Reéle| Investe- Commerciéle Bezet
vlakte vlakte | waarde| rings- | huur/ jaar (€ 000) | tings-
Regio’s kantoren opslag| (€000)| waarde | Huurin| Huurin |graad
(m?) en (€000) | komsten | komsten| (%)
andere + huur-
(m?) leeg-
stand
Kantoren
Brussel 84.388 24821 165.980| 170.130 12.350| 13.640| 91 %
E19 (incl. Mechelen) 104.281 11.516] 163.766| 167.860 14.221 16.223| 88 %
Antwerpen 27.289 1.153 | 42.380 43.440 3.698 3.896| 95%
Overige regio’s 5.350 0 6.557 6.720 593 5991 99 %
Totaal kantoren 221.308 15.151| 378.683| 388.150| 30.862| 34.358| 90 %
Semi-industrieel vastgoed
Antwerpen - Mechelen o
(E19, A12)) 6.670| 165.962| 91.010 93.371 6.968 8.038| 87 %
&‘;tg”)"pe“'mlk 11.817| 87.299| 42.659| 43725 1.928| 2.944| 65%
Brussel 4.750 19.950| 24.518 25.131 1.955 2.149| 91 %
Overige regio’s 1.328 6.535 3.947 4.046 330 346 | 95 %
Totaal semi-industrieel 24.565| 279.746| 162.134| 166.273| 11.181| 13.477| 83%
vastgoed
TOTAAL VASTGOED- o
BELEGGINGEN 245.873 | 294.897 | 540.817 | 554.423| 42.043| 47.835| 88 %

Op 31 december 2009 heeft de vastgoedportefeuille een oppervlakte van 540.770 m? Deze
oppervlakte is niet gewijzigd in het eerste kwartaal van 2010.

Bezettingsgraad
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Op 31 maart 2010 is de Bezettingsgraad van de Emittent 87 % (88 % op 31 december 2009),
onderverdeeld in 88 % voor kantoren en 83 % voor semi-industrieel vastgoed.
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Aard van de portefeuille

Per 31 december 2009 bestaat de portefeuille voor 70 % uit kantoren en 30 % uit semi-industrieel
vastgoed, wat ongewijzigd is ten opzichte van de situatie op 31 december 2008. Ook op 31 maart
2010 geldt deze verdeling.

W 30% Semi-industriee| vastgoed
70% Kantoren

Situatie op 31 december 2009
Geografische spreiding van de portefeuille

e Kantoren

W 4% Brussel

11% Antwerpen
[ £3% E19 (incl. Mechelen)
W 2% QOverige

Situatie op 31 december 2009

De as Antwerpen-Brussel is nog steeds de belangrijkste en meest liquide kantoorregio van
Belgi€. 98 % van de kantoorportefeuille van de Emittent situeert zich in deze regio. Deze
spreiding is identiek op 31 maart 2010.

e Logistiek en semi-industrieel vastgoed

W 56% Antwerpen (incl. Mechelen) (AL2, E19)

[ 26% Antwerpen-Luik (E313, E34, E314)
15% Brussel

W 1% Overige

Situatie op 31 december 2009

82 % van de logistieke portefeuille bevindt zich op de assen Antwerpen-Mechelen (met name
E19 en A12) en Antwerpen-Luik (met name E313) die voor logistiek de belangrijkste assen in
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Belgié zijn. 15 % van de panden bevindt zich in het centrum van het land, in de omgeving van
Brussel. Deze spreiding is identiek op 31 maart 2010.

Sectoriéle spreiding van de portefeuille

e Kantoren

I 18% Gezondheid
M 5% Financi®le dienstverlening
I 1% Mail & Telecommunicatie
38% Andere diensten
23% Technologie, onderzoek & onfwikkeling
M 3% Auto-industrie
M 12% Handsal

Situatie op 31 december 2009

De huurders zijn goed verspreid over een groot aantal verschillende economische sectoren, wat
het risico op aanzienlijke leegstand reduceert in geval van lagere conjunctuur die sommige
sectoren harder zou kunnen treffen. De sectoriéle spreiding per 31 maart 2010 is quasi
ongewijzigd gebleven ten opzichte van 31 december 2009

e Logistiek en semi-industrieel vastgoed

W 5% Bouw
W 7% Gezondheid
Il 37% Lagistiek

5% Productiebedrijven
M 13% Andere diensten
I 9% Overhsid

24% Handel

Situatie op 31 december 2009

Meer dan de helft van de logistieke en semi-industriéle portefeuille is verhuurd aan bedrijven
buiten de logistieke sector wat de stabiliteit van de huurinkomsten bevordert, met name in
periodes van minder gunstige conjunctuur. De sectoriéle spreiding per 31 maart 2010 is quasi
ongewijzigd gebleven ten opzichte van 31 december 2009.
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Eindvervaldatum van de contracten in de volledige portefeuille
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Situatie op 31 december 2009

De eindvervaldagen zijn goed verspreid over de komende jaren. Een aantal grote contracten hebben
een vaste looptijd van 9 jaar of meer, wat de stabiliteit van de portefeuille ten goede komt.

Op 31 december 2009 had ongeveer 15 % van de contracten haar eindvervaldag in 2010. Per 31 maart
2010 is dit reeds gedaald naar 11 %.

Eerste tussentijdse vervaldatum van de contracten in de volledige portefeuille
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Situatie op 31 december 2009

Gezien de meeste contracten van het type 3/6/9 zijn, hebben deze huurders elke drie jaar de
mogelijkheid om hun contract te beéindigen. Deze grafiek toont het verloop van de eerstvolgende
vervaldag van alle huurovereenkomsten (dit kan een eindvervaldag zijn of een tussentijdse
vervaldag).

Bovenstaande grafiek toont dan ook een worstcase scenario dat verder wordt geanalyseerd en
toegelicht in de hiernavolgende grafieken. Daar de Emittent diverse langetermijn overeenkomsten
heeft, zijn weliswaar niet alle contracten opzegbaar binnen de drie jaar.

Op 31 december 2009 had ongeveer 18 % van de contracten haar eerstvolgende vervaldag in 2010.
Dit is op 31 maart 2010 gedaald naar 12 % door het verlengen van een aantal huurcontracten tegen
marktconforme voorwaarden. Er dient opgemerkt dat voor een aantal grotere contracten (zoals met
name Tibotec-Virco, Pfizer, enz) het reeds duidelijk is dat de huurder effectief het pand zal verlaten
(of al verlaten heeft). Door aanzienlijke inspanningen tot herverhuring kan de impact van het
wegvallen van deze huurinkomsten echter in geruime mate beperkt worden. Meer informatie
dienaangaande kan teruggevonden worden in het persbericht van 10 mei 2010 inzake “Bekendmaking
resultaten per 31 maart 2010” hetwelk integraal deel uitmaakt van huidig Prospectus.
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Gemiddelde contractduur tot eerstvolgende breakdatum voor kantoren
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Situatie op 31 december 2009

Op 31 december 2009 is voor de kantoren de gemiddelde huurperiode (gerekend vanaf 1 januari
2010) tot de eerstvolgende vervaldag 3,6 jaar. Voor de grote huurders van kantoren (deze boven 2.000
m?) welke 64 % van de kantoorportefeuille uitmaken en dus een grote impact hebben op de recurrente
huurinkomstenstroom, ligt de eerstvolgende vervaldag (per 1 januari 2010) gemiddeld pas over 4,3
jaar. De contracten die vervallen in de periode 2010 - 2012 zijn dus vooral kleinere oppervlaktes, die
een beperkter risico inhouden op de totale huurinkomsten van de Emittent.

Per 31 maart 2010 zijn deze cijfers quasi ongewijzigd.

Gemiddelde contractduur tot eerstvolgende breakdatum voor semi-industrie
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Situatie op 31 december 2009

Voor semi-industri€le portefeuille is er eenzelfde tendens als voor kantoren, met name dat de grote

huurders (boven 10.000 m? opslag) per 1 januari 2010 de eerstvolgende vervaldag gemiddeld pas over
4,4 jaar ligt.

Op datum van 31 maart 2010 is de gemiddelde resterende contractduur tot eerstvolgende breakdatum
licht gestegen tot 3,8 jaar; bij oppervlaktes boven 10.000 m? bedraagt deze zelfs 4,6 jaar (in plaats van
4,4 jaar op 31 december 2009).

79



Risicospreiding van gebouwen naar omvang*®

De Emittent streeft ernaar een optimale risicospreiding te bekomen en tracht de omvang van de
gebouwen en complexen te beperken.

16% Mechelen Campus

10% Vol Garden
M 9% Intercity Business Park
M 5% Mechelen Business Tower
M 5% Puurs Logistic center
W 5% Herentals Logistics 142
M 4% Deloitte Campus 1
M 3% Deloitte Campus 2
M 3% Gateway House
W 3% Wilrijk

37% Overige

Situatie op 31 december 2009

Mechelen Campus is met een oppervlakte van 60.768 m? het grootste complex bestaande uit elf
gebouwen. Woluwe Garden en Intercity Business Park zijn eveneens complexen die bestaan uit
verschillende gebouwen die apart kunnen verkocht worden.

Mechelen Business Tower is met circa 5 % van de portefeuille de belangrijkste aparte entiteit in de
totale portefeuille van de bevak.

Deze risicospreiding is per 31 maart 2010 quasi ongewijzigd gebleven.

Risicospreiding naar huurders™

M 10% PriceWaterhouseCoopers
8% Deloitte
8% Tibotec-Virco
M 6% Hewlett-Packard Belgium (EDS Belgium)
W 5% Fiege nv
Ml 3% Borealis
M 3% PGZ Retail Concept
M 3% JVG Logistics Europe
M 3% Europese Commissie
M 2% Ingram Micro
49% Overige

Situatie op 31 december 2009

De huurinkomsten van de Emittent zijn verspreid over meer dan 200 verschillende huurders wat het
debiteurenrisico beperkt en de stabiliteit van de inkomsten bevordert. De tien belangrijkste huurders
maken 51 % van de huurinkomsten uit, en, naast de Europese Commissie, zijn het steeds
vooraanstaande bedrijven in hun sector en maken ze deel uit van internationale concerns.

De risicospreiding naar huurders is per 31 maart 2010 eveneens ongewijzigd gebleven.

! Rangschikking volgens de Reéle Waarde van de gebouwen.
' Rangschikking volgens de jaarhuur.
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Gemiddelde looptijd van de kantoorportefeuille — risicobeheersing

Hoewel de meeste contracten van het type 3/6/9 zijn, dient er op gewezen te worden dat een aantal
grote contracten een langere effectieve looptijd heeft. Specifiek voor 2009 zijn 22 contracten op een
eerste vervaldag gekomen (meestal na 3 jaar). Hiervan heeft slechts 18 % opgezegd (met name 4
huurders op een totaal van 22 huurders). Dit is een lichte verslechtering ten opzichte van 2008 waarin
slechts 1 op 20 huurders had opgezegd. Bij de huurders wiens huurovereenkomst contractueel ten
einde is gekomen in 2009 zijn echter slechts 4 van de 14 huurovereenkomsten verlengd (27 %), maar
deze vertegenwoordigden wel 52 % van de oppervlakte die ten einde is gekomen.

In totaal zijn in 2009 62 contracten op vervaldatum (einde contract of tussentijdse vervaldag)
gekomen. Hiervan zijn 43 contracten verlengd (70 %).

In 2010 komen 20 contracten op een eerste vervaldag. Hiervan zijn per 31 maart 2010 reeds 17
contracten verlengd (85 %, naar oppervlakte 96 %). Bij de huurders wiens huurovereenkomst
contractueel ten einde komt in 2010 zijn reeds 16 van de 28 contracten verlengd (57 %). In totaal
komen 61 contracten op vervaldatum in 2010 (einde contract of tussentijdse vervaldag). Hiervan zijn
op 31 maart 2010 reeds 39 contracten verlengd voor een gemiddelde duur van 3 jaar (64 %).

Een aantal huurders maakt in deze omstandigheden immers gebruik van de opportuniteiten die zich
momenteel voordoen op de markt, waarbij sommige eigenaars bereid zijn aan eender welke prijs hun
pand te verhuren, in een aantal gevallen zelfs tegen prijzen die economisch niet in verhouding staan
tot de bouwkosten. De Emittent wenst scherpe huurprijsniveaus aan te bieden en past hiermee haar
verhuurbeleid aan de marktomstandigheden aan.

De Emittent merkt echter aan de andere kant ook op dat een aantal bedrijven, omwille van de huidige
economische onzekerheid, vaak weigerachtig staan ten opzichte van een verhuizing, tenzij de hoge
(zowel directe als indirecte) verhuiskosten kunnen gecompenseerd worden door een aanzienlijk lagere
huur, zoals hoger vermeld. Gezien de huurprijzen in de periferie sedert 2001 permanent onder druk
hebben gestaan en er sedert jaren aan scherpe voorwaarden is verhuurd, houden in de meeste gevallen
de oude huurprijsniveaus redelijk goed stand.

Er kan dus besloten worden dat door een actief asset management en het inbouwen van de nodige
flexibiliteit de Emittent erin slaagt om in te spelen op de verwachtingen inzake huisvesting bij onze
zittende huurders en daardoor de continuiteit van aflopende huurovereenkomsten maximaal weet te
verzekeren.

6.4.2.2 Evolutie van de vastgoedportefeuille

31.3.2010 31.12.2009 | 31.12.2008 31.12.2007 31.12.2006
Investeringswaarde 551.352 554.423 586.492 579.475 519.653
vastgoedbeleggingen (€ 000)
Lopende huren (€ 000) 41.324 42.043 45.983 42.842 39.973
Rendement (%) 7.5 % 7,6 % 7,8 % 7,4 % 7,7 %
Lopende huren, incl. geschatte 47.719 47.835 48.962 46.677 43.572
huurwaarde op leegstand (€ 000)
Rendement bij volledige verhuring 8,7 % 8,6 % 8,3 % 8,1 % 8,4 %
(%)
Totale verhuurbare oppervlakte (m?) 540.770 540.770 539.373 505.363 452.168
Bezettingsgraad (%) 87 % 88 % 94 % 92 % 92%
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Op 31 december 2009 bedraagt het huurrendement van de portefeuille 7,6 %; op 31 maart 2010
bedraagt dit rendement 7,5 %.

De lichte daling van het rendement in 2009 ten opzichte van 31 december 2008 is te verklaren door
het feit dat de waarde van het vastgoed in mindere mate gedaald is dan de lopende huren. Dit is met
name te wijten aan het feit dat in de semi-industri€le portefeuille de huurinkomsten voor Herentals
Logistics 2 en Wilrijk Neerland in de loop van 2009 weggevallen zijn, terwijl de procentuele daling
van de Investeringswaarde uiteraard veel beperkter is gebleven.

Sensitiviteitsanalyse

In geval van een hypothetische negatieve aanpassing van het rendement dat gebruikt wordt door de
vastgoeddeskundigen bij de waardering van de vastgoedportefeuille van de bevak (yield of
kapitalisatievoet) op 31 december 2009 met 1 % (van 7,6 % naar 8,6 % gemiddeld), zou de
investeringwaarde van het vastgoed verminderen met € 64 miljoen of 12 %. Hierdoor zou de
Schuldgraad van de bevak stijgen met 6 % tot 50 %.

In het omgekeerde geval van een hypothetische positieve aanpassing van dit gebruikte rendement op
31 december 2009 met 1 % (van 7,6 % naar 6,6 % gemiddeld), zou de investeringwaarde van het
vastgoed toenemen met € 84 miljoen of 15 %. Hierdoor zou de Schuldgraad van de bevak dalen met 6
% tot 38 %.

6.4.2.3 Waardering van de portefeuille door de vastgoeddeskundigen

Schatter Geschatte panden Reéle waarde 31 Reéle waarde
december 2009 31 maart 2010
(€ 000) (€ 000)
Cushman & Wakefield Kantoorgebouwen 378.683 376.488
Jones Lang LaSalle Semi-industri€le panden 162.134 161.333
TOTAAL 540.817 537.821

De waardering van de huidige vastgoedportefeuille van de Emittent is uitgevoerd door de volgende
vastgoeddeskundigen:

- Cushman & Wakefield, vertegenwoordigd door de heren Kris Peetermans en Erik Van Dyck
- Jones Lang LaSalle, vertegenwoordigd door de heer Rod Scrivener

Voormelde vastgoeddeskundigen hebben de inlassing in dit Prospectus aanvaard van de hierna
volgende verklaringen en verslagen per 31 maart 2010.

De vastgoeddeskundigen analyseren op een permanente basis verhuringen, verkoop- en
aankooptransacties. Dit laat toe de vastgoedtrends correct in te schatten op basis van de werkelijk
gerealiseerde prijzen en over te gaan tot het samenstellen van marktstatistieken.

Voor de beoordeling van het onroerend goed wordt rekening gehouden met diverse factoren:
e  Markt:
0 vraag en aanbod van huurders en kopers van vergelijkbaar onroerend goed
o ontwikkeling rendementen
o inflatieverwachting
0 huidige rentestand en verwachtingen m.b.t. de renteontwikkeling
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Locatie:

omgevingsfactoren

parkeermogelijkheden

infrastructuur

bereikbaarheid met eigen en openbaar vervoer
voorzieningen als openbare gebouwen, winkels, horeca, banken, scholen, enz.
(bouw)ontwikkelingen van vergelijkbare onroerende zaken
Onroerend goed:

gebruiks- en andere lasten

bouwaard en kwaliteitsniveau

staat van onderhoud

leeftijd

locatie en representatie

huidige en eventuele alternatieve gebruiksmogelijkheden

O 0O O0OO0OO0OOo

O O OO0 O0Oo
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Verslag van vastgoeddeskundige Cushman & Wakefield op 31 maart 2010

illy CUSHMAN &
455\ WAKEFIELD.

Q

Cushman & Wakefield

Avenue des Arts 58/7 Kunstlaan
B-1000 Brussels

Tel +32 (0)2 546 08 66

Fax +32 (0)2 512 04 42
www.cushmanwakefield.com

Intervest Offices NV
Mr Jean-Paul Sols
Uitbreidingstraat 18
2600 Berchem

Belgie

Brussel, 31 maart 2010

Geachte Heer,

WAARDERING PER 31 MAART 2010
Actualisatie op 31 maart 2010: de waardering van een gedeelte van de portefeuille van
Intervest Offices NV. Besluiten van expert Cushman & Wakefield

Wij hebben de eer u onze schatting van de investeringswaarde van ons gedeelte van het
patrimonium van Intervest Offices NV op 31 maart 2010 over te maken.

Onze schattingen werden opgesteld op basis van de door u verstrekte inlichtingen die verondersteld
werden juist te zijn.

Wij hebben onze schatting bepaald volgens de methode van de kapitalisatie van de geschatte huurwaarde
met correcties voor de actualisering van het verschil tussen huidige en geschatte huuropbrengsten; en op
basis van de vergelijkingspunten die beschikbaar waren op de datum van de schatting.

De waarden werden bepaald, rekening houdend met de marktparameters, indien beschikbaar op de
schattingsdatum.

Het patrimonium bestaat voor 100 % uit kantoorgebouwen, o.a. gelegen in Antwerpen, Mechelen, Gent,
Woluwe, Strombeek-Bever, Diegem, Vilvoorde, Zellik en Hoeilaart

Wij hebben voor de gebouwen Intervest Offices N.V. een investeringswaarde, bepaald op 31 maart
2010, van 385 900 000 EUR en een reéle waarde van 376 500 000 EUR.

31/03/2010
Cushman & Wakefield Cushman & Wakefield
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Verslag van vastgoeddeskundige Jones Lang LaSalle op 31 maart 2010

(( JONES LANG o
LASALLE e-mail be@e jll.com

www.joneslanglasalle.be

The Board of directors
Intervest N.V.

For the attention of

Mr. Jean-Paul Sols
Uitbreidingsstraat 18
2600 Berchem

RS/ib Brussel, 11 mei 2010
Geachte Heren,
Achtergrond

Conform artikel 59, § 1 van het Koninklijk Besluit van 10 april 1995 betreffende de Bevaks heeft
Intervest ons gevraagd haar vastgoed patrimonium op 31 maart 2010 te waarderen.

Jones Lang LaSalle is in Belgi€ actief sinds 1965 en heeft een lange staat van dienst wat betreft het
waarderen van professioneel vastgoed. We hebben onze opdracht volledig onathankelijk uitgevoerd.

Zoals dat gebruikelijk is, hebben we onze opdracht uitgevoerd op basis van de door Intervest
verstrekte gegevens m.b.t. de huurstaat, de kosten en belastingen te dragen door de verhuurder, de uit
te voeren werken, en ook alle andere factoren die de waarde van de gebouwen zouden kunnen
beinvloeden. Wij gaan ervan uit dat die inlichtingen juist en volledig zijn. Zoals expliciet omschreven
in onze schattingsverslagen, omvatten deze geen enkel onderzoek naar de structurele en technische
kwaliteit van de gebouwen, noch naar de mogelijke aanwezigheid van schadelijke stoffen. Intervest is
goed op de hoogte van het eventuele bestaan van deze risicofactoren en laat daarom voor de aankoop
van elk gebouw een technisch en juridisch due diligence onderzoek uitvoeren.

Opinion

De Investeringswaarde wordt gedefinieerd als de meest waarschijnlijke waarde die redelijkerwijs
gehaald kan worden onder normale verkoopsvoorwaarden tussen welwillende en goed geinformeerde
partijen, instemmend en handelend in omstandigheden van normale concurrentie, voor aftrek van de

transactiekosten.

Wij hebben gebruik gemaakt van een statische kapitalisatiemethode voor het uitvoeren van onze
waardebepalingen. Als controle hebben wij eveneens de prijs per m? geanalyseerd.
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De statische kapitalisatie gebeurd onder de vorm van een « Term & Reversion ». De waardebepaling
is in twee delen onderverdeeld: het huidig inkomen, gebaseerd op de contractuele huur, wordt
gekapitaliseerd tot de eerstvolgende opzegmogelijkheid van het huurcontract, de markthuurwaarde
wordt vervolgens in perpetuiteit gekapitaliseerd en verdisconteerd.

Deze methode van waarderen gebruikt een multiplicator voor de huidige en toekomstige huur die
gebaseerd is op analyses van vergelijkbare verkopen. De multiplicator varieert athankelijk van het
vereist rendement van een investeerder voor een vergelijkbaar gebouw op een vergelijkbare locatie.
Dit rendement weerspiegelt de risico’s eigen aan de sector (toekomstige leegstand, kredietrisico,
onderhoudskosten, etc). In het geval er uitzonderlijk factoren zijn, eigen aan het gebouw, wordt hier
een correctie voor gemaakt. Voorbeelden hiervan zijn:
e  Geen recuperatie van de kosten en de taksen door de eigenaar terwijl dit normaalgezien door
de huurder wordt gedragen;
e Renovatie en herstellingswerken die op de datum van waardering nodig zijn om de
markthuurwaarde te garanderen.
e  Uitzonderlijke kosten

De methode van « kapitalisatie » die wij hier toepassen is te onderscheiden van de « geactualiseerde
cashflow » methode. Bij deze laatste methode worden toekomstige groei en indexatie wel expliciet
opgenomen. Dit onderscheid heeft als gevolg dat de gebruikte rendementen in een waardepaling met
geactualiseerde cashflows (DCF) hoger liggen dan die bij de statische kapitalisatie methode.

De gebruikte rendementen zijn gebaseerd op het oordeel van de schatter na andere gerealiseerde
verkopen te hebben vergeleken. De factoren die de markt beinvloeden zijn talrijk en athankelijk van
het type koper. Meestal worden volgende criteria in acht genomen: de kwaliteit van de huurder en de
duurtijd van het huurcontract, de staat en de architecturale kwaliteit van het gebouw, de ouderdom en
de efficiéntie van het gebouw (verhouding tussen de bruto en netto oppervlakte, parking ratio).

Uiteindelijk is het spel van vraag en aanbod dat bepalend is.

Conform de IAS/IFRS normen wordt er voor de boekhoudkundige rapportering van een Bevak
gebruik gemaakt van de Reéle Waarde (“Fair Value”). Volgend op een perscommuniqué van de
Belgische Associatie van Asset Managers (BEAMA) dd. 8 februari 2006 kan de Reéle Waarde
verkregen worden door 2,5% transactiekosten af te trekken van gebouwen met een
investeringswaarde groter dan € 2.500.000. Voor gebouwen met een investeringswaarde kleiner dan €
2.500.000 worden registratierechten ten bedrage van 10% of 12,5% afgetrokken, athankelijk van de
regio waar het vastgoed gelegen is.

86



@) e

Op basis van de opmerkingen uit de vorige paragrafen, bevestigen we de waarde op 31 maart 2010 van
de hiernavolgende gebouwen :

1 — Aartselaar,1A,Dijckstraat,Aartselaar,2630

2 — Antwerpen,218-220,Leopolddok,Antwerpen,2030

3 - Boom,18,Krekelenberg Industrieweg,Boom,2850

4 - Duffel,Notmeir Walemstraat,Duffel,2570

5 - Duffel,23,Stocletlaan,Duffel,2570

6 - Herentals Logistic Center, 34 AB, Atealaan,Herentals,2200

7 - Herentals Logistic Center,34 C, Atealaan,Herentals,2200

8 - Kortenberg Pakobi,3,A. De Coninckstraat,Kortenberg,3070

9 - Mechelen - Ragheno,57,Dellingstraat,Mechelen,2800

10 - Mechelen I1P,12,0ude Baan,Mechelen,2800

11 - Meer,23,Riyadhstraat,Meer,2321

12 — Merchtem Cargo Center (MCC),20,Preenakker,Merchtem,1785

13 - Puurs Logistic Center,91,Veurtstraat,Puurs,2870

14 - Schelle - Molenberglei,8,Molenberglei,Schelle,2627

15 - Sint-Agatha-Berchem,Berchem Techno Center,Technologiestraat,St-
Agatha-Berchem, 1082

16 - Sint-Niklaas Eigenlo,25,Eigenlostraat,Sint-Niklaas,9100

17 - Wilrijk - Neerland,Kernenergiestraat, Wilrijk,2610

18 - Wommelgem - Koralenhoeve,25,Koralenhoeve, Wommelgem,2160

Reéle Waarde
161.333.643€

(HONDERD EENENZESTIG MILJOEN DRIEHONDERD DRIEENDERTIG DUIZEND ZES
HONDERD DRIEENVEERTIG EURO)

Investeringswaarde

165.452.000 €
(HONDERD VIJFENZESTIG MILJOEN VIERHONDERD TWEEENVIJFTIG DUIZEND
EURO)

Met de meeste hoogachting,

Brussel, 11 mei 2010

R.P. Scrivener M.R.1.C.S.
National Director

Head of Valuations and Consulting
Voor Jones Lang LaSalle
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6.4.2.4 Overzicht van de kantoorportefeuille en het semi-industrieel vastgoed per 31.12.2009 **,*°

Gebouw Adres Oppervlakte | Bouwjaar Commerciéle Bezettings
in m2 huur/ jaar -graad per
(in €000) 31.12.2009
Huur-
Huurin- | inkomsten
komsten + huur-
leegstand
Kantoren
Mechelen Campus gghﬁﬁf‘}h"mdreef 60.768 | 2000-2007|  6.905 8.498 81%
2800 Mechelen
. . Generaal De o
Intercity Business Park Wittelaan 9-21 42.112] 1993 -2000 4.945 5.354 92%
2800 Mechelen
Woluwe Garden Woluwedal 18-22 25.074 2000 4.031 4.217 96%
1932 Sint Stevens
Woluwe
Mechelen Business Blarenberglaan 2C 12,917 2001| 2371 2371 100%
Tower
2800 Mechelen
Gateway House Brusselsestraat 59 11.318 | 1993 - 1994 1.404 1.597 88%
2000 Antwerpen
Nijverheidslaan 1 —
Brussels 7 3 10.343 | 1999 - 2002 928 1.458 64%
1853 Strombeek —
Bever
Park Station ¥81uwelaan 148- 8.903 2000 693 1.116 62%
1831 Diegem
3T Estate Luchthavenlaan 25 8.757 1998 1.274 1.317 97%
1800 Vilvoorde
Deloitte Campus 1 Berkenlaan 8b 8.729 | 2001 -2002 1.545 1.545 100%
1831 Diegem
Deloitte Campus 2 Berkenlaan 8a 7.787 2000 1.392 1.393 100%
1831 Diegem
De Arend Z;‘_rngoudeW‘Jnlaan 7.424 1997 996 1.001 100%
2650 Edegem
Inter Access Park Pontbeekstraat 2 & 4 6.869 2000 979 1.030 95%
1700 Dilbeek
(Groot- Bijgaarden)
Sky Building Uitbreidingstraat 66 5.700 1988 768 769 100%
Renovatie
2600 Berchem jaar: 2006

'3 Rangschikking volgens oppervlakte van de gebouwen.
16 Met uitzondering van de desinvestering van Latem Business Park (zie dienaangaande het persbericht van 18
mei 2010 dat integraal deel uitmaakt van huidig Prospectus), heeft de samenstelling van de portefeuille van de
Emittent tot op redactiedatum van huidig Prospectus geen wijzigingen ondergaan.
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Gebouw Adres Opperviakte | Bouwjaar Commerciéle Bezettings
in m2 huur/ jaar -graad per
(in € 000) 31.12.2009
Huur-
Huurin- | inkomsten
komsten + huur-
leegstand
Latem Business Park | oyt ¢ Cocklaan 5350| 1992-1993| 593 599 99%
9830 Gent
Aartselaar I;fn“"hseswenweg 4.000 2000 530 530 100%
2630 Aartselaar
Exiten Zuiderlaan 91 3.943 2002 595 647 92%
1731 Zellik
Hermes Hills Berkenlaan 6 3.664 1990 457 457 100%
1831 Diegem
Park Rozendal g;rhulpsemenweg 2.801 1994 456 459 99%
. Renovatie
1560 Hoeilaart jaar: 2006
Totaal kantoren 236.459 30.862 34.358 90%
Semi-industrieel
vastgoed
Herentals Logistics 1 Atealaan 34 kantoren: 1977 526 526 100%
8.500 m?
opslaghal:
2200 Herentals 32 768 7
i kantoren: o
Herentals Logistics 2 Atealaan 34 1.276 m? 2008 0 1.016 0%
opslaghal:
20.190 +
2200 Herentals 4044 m?
(mezzanine)
Puurs Logistic Center | Veurtstraat 91 Klagg’orig; 2001| 1965 1.965 100%
Opslaghal:
2870 Puurs 41.890 m?
Wilrijk Neerland 1 en Boomsesteenweg Kantoren: 1986 en o
2 801 - 803 632 m2 1o89| 27 1.287 22%
o Opslaghal:
2610 Wilrijk 18 536 m?
Koralenhoeve Koralenhoeve 25 Klar71t700r em“; 1998 |  1.185 1.185 100%
Opslaghal:
2160 Wommelgem 22 949 ny?
Krekelenberg Industrieweg 18 Ka%"or em“; 2000|  1.107 1.107 100%
Opslaghal:
2850 Boom 3663 m?
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Commerciéle

Gebouw Adres Oppervlakte Bouwjaar huur/ jaar Bezettings
in m2 (in € 000) g g

Huurinko grasc per

Huur- ten + 31.12.

inkom- | TN 2009

sten huur-
leegstand

Duffel Stocletlaan Stocletlaan 23 Kantoren: 240 1998 1.089 1.093 100%
Opslaghal:
2570 Duffel 53435
. . Kantoren: 252

Intercity Industrial Park  Oude Baan 14 S 1999 747 747 100%
Opslaghal:
2800 Mechelen 15.000 m?

Guldendelle n-Bapust Kantoren: 789 2001-2002 1051 1.051 100%
Opslaghal:
3070 Kortenberg 10.172 m?

Duffel Notmeir Walemstraat 94 Kantoren: 215n 0 1995 510 510 100%
Opslaghal:
2570 Duffel 8 861 mp

Aartselaar Dijkstraat 1A Kantoren: 753 1994 387 387 100%
Opslaghal:
2630 Aartselaar 7269 m?

Schelle Molenberglei 8 Iiagf)‘g‘r’g; 1993 344 410 84%
Opslaghal:
2627 Schelle 6.400 m?

Eigenlo Eigenlostraat 23-27a ljaggemn; 1992 - 1994 329 346 95%
. . Opslaghal:
9100 Sint-Niklaas 6.535 m?

Transportzone Meer Riyadhstraat Kantoren: 2;112 1990 216 216 100%
Opslaghal:
2321 Meer 7348 m?

srerchiem Cargo Preenakker 20 Kaptoren: 1992 510 510 100%
Opslaghal:
1785 Merchtem 6.075 m?

Berchem Technology Technologiestraat 11, Kantoren: o

Center 15, 51, 55, 61,65 2.760 m? 1992 395 588 67%
1082 Sint-Agatha- Opslaghal:
Berchem 3.703 m?

Antwerpen Kaaien 55;562 ﬁtféfjeon ng;%%hig 1997 160 160 100%
Ragheno Dellingstraat 57 Kantoren: 6213; 1998 373 373 100%
Opslaghal:

2800 Mechelen 5 408 m?
Totaal semi-industrieel vastgoed 304.311 11.181 13.477 83%
Totaal vastgoedbeleggingen 540.770 42.043 47.835 88%
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6.4.3 Investeringsstrategie

Het investeringsbeleid is gericht op het behalen van een combinatie van direct rendement op basis van
huurinkomsten en indirect rendement op basis van waardegroei van de vastgoedportefeuille.

De vastgoedbevak blijft opteren voor een beleggingspolitiek die gericht is op kwalitatief bedrijfsmatig
onroerend goed, dat wordt verhuurd aan eersterangshuurders. Dit onroerend goed heeft bij voorkeur geen
behoefte aan grote herstellingswerken op korte termijn en is gelegen op strategische locaties bij voorkeur
op de as Antwerpen - Brussel. Andere locaties worden in overweging genomen voor zover dit de
stabiliteit van de huurinkomsten ten goede komt.

Onder bedrijfsmatig onroerend goed worden zowel kantoorgebouwen als semi-industri€le gebouwen,
opslagruimten en hightech gebouwen verstaan. In residentieel onroerend goed en in winkels wordt in
principe niet geinvesteerd.

De Emittent wenst de aantrekkelijkheid van haar aandeel verder te verbeteren door het waarborgen
van een hoge liquiditeit, de uitbreiding van de vastgoedportefeuille en de verbetering van het
risicoprofiel.

e Liquiditeit van het aandeel

De liquiditeit wordt bepaald door de mate waarin de aandelen verhandeld kunnen worden op de
beurs. Bedrijven met een hoge liquiditeit trekken sneller grote investeerders aan, wat de
groeimogelijkheid bevordert.

Een goede liquiditeit vergemakkelijkt de uitgifte van nieuwe aandelen (bij kapitaalverhogingen,
inbrengen of fusies), wat eveneens van groot belang is om te kunnen groeien.

Om haar liquiditeit te verbeteren, heeft de Emittent een liquiditeitsovereenkomst afgesloten met
ING Bank. De liquiditeit van de meeste Belgische vastgoedbevaks is vrij laag. Een belangrijke
reden hiervoor is dat deze fondsen vaak te klein zijn — zowel in termen van marktkapitalisatie als
van Free Float — om de aandacht te krijgen van professionele beleggers.

Bovendien wordt het aandeel van een vastgoedbevak meestal gekocht voor een langere
investeringsperiode en minder als speculatie, wat het aantal transacties doet verminderen.

De Free Float van het aandeel van de Emittent is gedurende 2009 constant gebleven op 45,3 %.
e Grootte van de vastgoedportefeuille
Een omvangrijke portefeuille biedt onmiskenbaar een aantal voordelen:

e Het draagt bij tot de risicospreiding voor de aandeelhouders. Immers, door te beleggen in
vastgoed over gans Belgié, kunnen mogelijke geografische schommelingen in de markt
opgevangen worden. Ook is men niet athankelijk van één of enkele grote huurder(s) of
project(en).

e Door de schaalvoordelen die zich voordoen, kan de portefeuille op een efficiéntere manier
beheerd worden, zodat er meer operationele winst uitgekeerd kan worden. Het betreft hier
o.a. de kosten voor onderhoud en herstelling, de (lange termijn) renovatiekosten,
advieskosten, publiciteitskosten, en dergelijke.

e Wanneer de totale portefeuille in omvang toeneemt, versterkt dat de
onderhandelingspositie van het management bij het bespreken van nieuwe
huurvoorwaarden, het aanbieden van nieuwe diensten, alternatieve locaties, enz.

e Het geeft een gespecialiseerd managementteam de mogelijkheid om, door haar knowhow
van de markt, een innovatief en creatief beleid te voeren, wat resulteert in toenemende
aandeelhouderswaarde. Het laat niet enkel toe om een groei te verwezenlijken in de
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huurstroom, maar tevens in de Reéle Waarde van de portefeuille. Een dergelijk actief
management kan zich vertalen in het renoveren en optimaliseren van de portefeuille, het
onderhandelen over nieuwe huurvoorwaarden, het verbeteren van de kwaliteit van de
huurders, het aanbieden van nieuwe diensten, enz.

Elke acquisitie dient getoetst te worden aan de volgende criteria:

Vastgoedcriteria:
1. kwaliteit van de gebouwen (constructie, afwerking, aantal parkings)
2. ligging, toegankelijkheid, zichtbaarheid
3. kwaliteit van de huurders
4. naleving van wettelijke en reglementaire bepalingen (vergunningen,
bodemverontreiniging, enz.)
Brusselse kantoormarkt of andere grote steden
6. herverhuringspotentieel

9]

Financiéle criteria:

1.  duurzame bijdrage aan het resultaat per aandeel
2. ruilverhouding gebaseerd op intrinsieke investeringswaarde'’
3. voorkomen van dilutie van het dividendrendement

e Verbetering van de risicospreiding

De Emittent tracht het risico op verschillende manieren te spreiden. Zo zijn de huurders vaak
actief in sterk uiteenlopende economische sectoren, zoals ondermeer computerindustrie, media,
adviesverlening, telecommunicatie, reis- en voedingsindustrie. Verder wordt er gewaakt over een
goede spreiding van de tussentijdse en eindvervaldagen van de huurovereenkomsten.

Belangrijkste investeringen van de laatste 3 jaar
- Verwerving van kantoorgebouw “Exiten”

De Emittent heeft eind mei 2007 de controle verworven over Zuidinvest nv, eigenaar van het
kantoorgebouw “Exiten” met een bezettingsgraad van 96 %, voor een bedrag van € 8.490.000
(verschil tussen de aankoopprijs en de expertisewaarde bedroeg + 6 %), aan een bruto
aanvangsrendement van 7,35 %. Het betreft een ideaal gelegen kantoorgebouw met zichtlocatie, nabij
afrit 10 van de Brusselse ring te Zellik. Het kantoor is vlot bereikbaar met het openbaar vervoer
(trein- en busverbindingen op wandelafstand).

Het gebouw heeft een verhuurbare oppervlakte van 3.880 m? en was op datum van verwerving voor
96 % verhuurd aan vijf huurders, met name Gras Savoye, IFM Electronic, Interelectra, Sapsa Bedding
en Interbati. Voor het leegstaande gedeelte is vanwege de verkopers een huurgarantie bekomen tot 30
juni 2008. De bruto huuropbrengsten bedroegen op datum van verwerving ongeveer € 624.000 per
jaar. De investering heeft vanaf eind mei 2007 bijgedragen bij aan het uitkeerbaar operationeel
resultaat.

- Verwerving van kantoorgebouw “Mechelen Campus Tower”

De Emittent heeft medio 2007 de meerderheid van de aandelen verworven van de
vastgoedvennootschap Mechelen Campus 3, eigenaar van twee kantoorgebouwen te Mechelen op het

' artikel 11 §2 van het Koninklijk Besluit van 10 april 1995 betreffende de vastgoedbevaks moet
gerespecteerd worden als het over een inbreng in natura of een parti€le splitsing gaat.
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kantorenpark ‘Mechelen Campus’. De verworven kantoorpanden hebben een verhuurbare
vloeroppervlakte van 15.400 m?, waarvan 12.800 m? toe te rekenen is aan Mechelen Campus Tower
en 2.600 m? aan het aangrenzende kantoorgebouw. Deze gebouwen vormden het sluitstuk van de
verwerving van het volledige complex Mechelen Campus, waarvan de overige kantoorpanden reeds
eigendom waren van de Emittent.

De kantoorgebouwen waren op datum van verwerving voor circa 80 % verhuurd aan een
marktconforme huurprijs. Mechelen Campus Tower was deels verhuurd aan Borealis Polymers, een
toonaangevende internationaal opererende producent van kunststoffen. Het aangrenzende
kantoorgebouw was volledig verhuurd aan de farmaceutische onderneming Tibotec-Virco.

Deze twee kantoorgebouwen leverden op datum van verwerving een aanvangshuurinkomen van € 2,1
miljoen op jaarbasis op. Deze kantoorpanden hebben vanaf 1 juli 2007 bijgedragen aan het
operationele resultaat van de Emittent. Voor de niet verhuurde ruimten is een huurinkomensgarantie
ontvangen van de verkoper, Uplace Group nv, voor een duurtijd van 2 jaar, vanaf 1 juli 2007 tot 30
juni 20009.

De Investeringwaarde van dit vastgoed bedroeg € 26,8 miljoen (Re€éle Waarde € 26,1 miljoen - (het
verschil tussen de aankoopprijs en de expertisewaarde bedroeg + 4%)). Deze aankoop is
voortgevloeid uit de in het verleden door VastNed Offices Belgium aangegane kaderovereenkomst
met Uplace Group. De Emittent heeft tegen betaling van een premie van € 0,5 miljoen aan VastNed
Offices Belgium NV het aankooprecht op de aandelen Mechelen Campus 3 NV verworven en deze
aandelen rechtstreeks gekocht van Uplace Group nv. Conform artikel 524, § 1, 1° van het Wetboek
van Vennootschappen en artikel 24, § 1, 3° van het Koninklijk Besluit van 10 april 1995 met
betrekking tot de vastgoedbevaks heeft de Emittent de procedures omtrent belangenconflicten
nageleefd (zie paragraaf 6.10).

Verwerving van “Herentals Logistics”

De Emittent heeft eind november 2007 het voormalige operationele hoofdgebouw van Siemens
gelegen langsheen de Atealaan in Herentals verworven. De Investeringswaarde van deze transactie
bedroeg circa € 8 miljoen (wat lager is dan de expertisewaarde die op dat moment door de
onathankelijke vastgoedschatter is bepaald; het verschil tussen de aankoopprijs en de expertisewaarde
bedroeg - 10%). Deze verwerving omvatte de verwerving van de aandelen van nv Nieuw Temse
Recycling. De economische overdracht heeft plaats gevonden per 30 november 2007. Met de
verkopers is een beheersovereenkomst afgesloten waarbij de bevak tot 31 december 2010 een vast
huurinkomen geniet van € 500.000 per jaar. De transactie heeft vanaf eind november 2007
bijgedragen tot het operationele resultaat van de Emittent. Bij afloop van de beheersovereenkomst
bestaan er twee opties: afbraak van het gebouw voor de herontwikkeling naar een nieuw en groter
distributiecentrum van circa 40.000 m? of verdere optimalisatie van het huidige gebouw en
wederverhuur.

Verder is er eind november 2007 bij deze transactie een kaderovereenkomst gesloten voor de
verwerving van de aangrenzende braakliggende grondpercelen langsheen de autosnelweg E313 en de
bouw van 20.000 m? (2 units van 10.000 m?) logistieke ontwikkeling op deze Siemens-site. Hier is in
de loop van 2008 het gebouw van de eerste fase (20.190 m? opslagruimte, 1.276 m? kantoren en 4.044
m? mezzanine) van de logistieke ontwikkeling van in totaal 40.000 m?, opgericht. De Emittent heeft
op 30 september 2008 deze eerste fase van de logisticke ontwikkeling verworven via de aankoop van
de aandelen van de naamloze vennootschap Edicorp. Het gebouw is schitterend gelegen langs één van
de belangrijkste logistieke corridors in Belgi€ naast de oprit van de E313 en met zichtlocatie. Het
gebouw beantwoordt aan alle kenmerken van een state of the art distributiecentrum.

Voor dit gebouw dat momenteel te huur wordt aangeboden, heeft de verkoper, de
aannemer/ontwikkelaar Cordeel, een huurgarantie verstrekt tot 30 september 2009 en dit aan
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marktconforme voorwaarden. Deze investering heeft dan ook onmiddellijk na verwerving bijgedragen
tot het operationele uitkeerbare resultaat van de vastgoedbevak en heeft tijdens de periode van de
huurgarantie een huurinkomstenstroom van circa € 1 miljoen op jaarbasis gegenereerd.

De aanschaffingswaarde van deze transactie bedraagt circa € 17,6 miljoen'® en omvat naast de 20.190
m? opslagruimte, 1.276 m? kantoren en 4.044 m? mezzanine, eveneens de verwerving van de grond
die voorzien is voor een volgende fase van het project en van een bestaand kantoorgebouw (Atealaan
71) gelegen op dezelfde site met een oppervlakte van circa 8.500 m? op een terrein van circa 17.000
m?, Het bestaande kantoorgebouw is op langere termijn bestemd voor herontwikkeling.

In een later stadium kan de Emittent het distributiecentrum in de toekomst verder uitbreiden met
nogmaals 20.000 m? (2 units van 10.000 m?). De stedenbouwkundige vergunning is hiervoor reeds
bekomen. Deze uitbreiding zal eveneens gebeuren in samenwerking met bouwbedrijf Cordeel. De
timing van deze uitbreiding is afthankelijk van de vraag op de huurmarkt voor logistiek vastgoed. De
Emittent heeft in deze geen enkele investeringsverplichting aangegaan.

Het netto aanvangsrendement na volledige ontwikkeling van deze logistieke site zal circa 7 %
bedragen.

Belangrijkste desinvesteringen van de laatste 3 jaar

Intervest Offices heeft begin 2007 de hierna vermelde gebouwen gedesinvesteerd voor een totaal
bedrag van € 92,5 miljoen:

- Zaventem, Lozenberg 15/18/23 (Airway Park)
- Zaventem, Weiveldlaan 41 (Atlas Park)

- Leuven, Interleuvenlaan 15 (Greenhill Campus)
- Kortenberg, A. de Coninckstraat 3

-Zaventem, Imperiastraat 12

De bezettingsgraad van de verkochte portefeuille bedroeg 42 %. Deze transactie had bijgevolg een
belangrijk positief effect op de totale bezettingsgraad van Intervest Offices die door deze verkoop
toen toenam met 8,6 % tot meer dan 90 %.

Intervest Offices desinvesteerde deze gebouwen, gebruikmakend van de toenmalige gunstige
investeringsmarkt. De verkoop vond plaats aan een waarde die fractioneel lager lag dan de toen
geldende boekwaarde (Re€le Waarde) die € 94,6 miljoen bedroeg. Het totale resultaat op de verkoop
van de portefeuille in 2006, na afboeking van wederinstaatstellingsvoorzieningen en toekomstige
huurkortingen, was een beperkte minderwaarde van € 1,3 miljoen (1,4 %).

De totale oppervlakte van de verkochte panden bedroeg 71.210 m?, wat 11,9% van de toen geldende
totale verhuurbare oppervlakte was. De verkochte panden maakten 9,3% van de huurinkomsten van
Intervest Offices uit. De overdracht vond plaats aan een bruto aanvangsrendement van circa 4%.

De koper was een groep van privé-investeerders. De transactie werd afgesloten onder de opschortende
voorwaarde van een fiscale ruling waarbij de overdracht (door middel van de vestiging van een recht
van erfpacht tegen betaling van een éénmalig canon en de daaropvolgende overdracht van de naakte
eigendom) niet voor herkwalificatie vatbaar is. Voormelde fiscale ruling werd in de loop van 2007

' 6 % hoger dan de waardering van de onafhankelijke vastgoeddeskundige op het moment van verwerving
ingevolge de gemaakte afspraken voor de ontwikkelingsprijs van de volgende fase van het project (welke
lager zal liggen dan de voorziene expertisewaarde).
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eveneens verkregen. Gezien de toenmalige leegstand en de daarmee verbonden leegstandskosten had
deze verkoop een absoluut positief effect op het uitkeerbaar resultaat van de Emittent van 2007.

6.5 Diensten

6.5.1 Dienstenleveranciers

De vastgoeddeskundigen van de vastgoedbevak zijn:

- Cushman & Wakefield, met adres te 1000 Brussel, Kunstlaan 58 bus 7. De vennootschap
wordt vertegenwoordigd door Kris Peetermans en Erik Van Dyck

- Jones Lang LaSalle Belgium, met adres te 1000 Brussel, Montoyerstraat 10. De vennootschap
wordt vertegenwoordigd door Rod Scrivener

Conform het Koninklijk Besluit van 10 april 1995 waarderen zij vier maal per jaar de portefeuille.
De vergoedingen van de vastgoeddeskundigen worden berekend op basis van een jaarlijks vast bedrag
per gebouw en bedroeg voor het boekjaar 2009 voor beide vastgoeddeskundigen samen € 142.833.

6.5.2 Beheerders en raadgevers in investeringen
Beheerders

In 2009 zijn de semi-industri€le panden en Mechelen Campus beheerd door de externe beheerder
Quares Asset Management. Voormelde delegatie van bevoegdheid van de Emittent aan Quares Asset
Management betrof enkel het technisch beheer van de gebouwen.

De vergoeding die deze beheerder aanrekent, bedraagt 0,65 % tot 1 % van de ontvangen huurgelden
van deze gebouwen. Deels worden deze beheersvergoedingen rechtstreeks door de huurders betaald
conform de verplichtingen van hun huurovereenkomst.

Voor de overige kantoorgebouwen in portefeuille voert de Emittent het beheer in eigen regie uit.
Raadgevers bij investeringen

De Emittent maakt geen gebruik van strategische raadgevers bij investeringen. Bij elke acquisitie
wordt een technische, administratieve, juridische, boekhoudkundige en fiscale due diligence
uitgevoerd op basis van constante analyseprocedures en meestal met de ondersteuning van externe,
gespecialiseerde consulenten.

6.5.3 Bewaring

ING Belgié NV, met maatschappelijke zetel te 1000 Brussel, Marnixlaan 24 en met
ondernemingsnummer 0458.623.918 (ingeschreven in het Register van Rechtspersonen van Brussel)
(tel: 02 464 60 01), is sinds 15 maart 2003 aangewezen als depothoudende bank van Intervest Offices
in de zin van artikel 12 en volgende van het Koninklijk Besluit van 10 april 1995 met betrekking tot
vastgoedbevaks.

Als depothoudende bank is ING Belgié¢ ertoe gehouden de wettelijke en reglementaire verplichtingen
en opdrachten te vervullen.
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De depothoudende bank zal de bewaring van alle effecten en contanten ("de activa") van de Emittent
verzekeren. Hiertoe zal de depothoudende bank de volgende taken op haar nemen:

1. de bewaring verzekeren van de activa en in het bijzonder de gebruikelijke verplichtingen
nakomen inzake bewaargeving van contanten en open bewaargeving van effecten

2. in opdracht van de Emittent beslissingen met betrekking tot de activa uitvoeren en in het
bijzonder, op voorwaarde dat de activa van de Emittent het toelaten, de volgende operaties

uitvoeren:

a)
b)
¢)
d)

g)

de verkochte activa afleveren (voor wat betreft vastgoed is dit het afleveren van de
grossen van de notariéle akten) en onmiddellijk de opeisbare opbrengsten innen voor
rekening van de Emittent

de aangekochte activa betalen, door debitering van de rekeningen van de Emittent
zich ervan vergewissen dat, bij transacties met betrekking tot de activa van de
Emittent, de tegenprestatie binnen de gebruikelijke termijnen wordt geleverd

de dividenden en interesten innen, alsook alle andere uitkeringen in effecten of in
contanten, voortvloeiend uit het bezit van deze activa, en de opbrengst van deze
inningen overdragen aan de Emittent vanaf hun ontvangst

erop toezien dat de activa voor dewelke terugbetaling, terugkoop, uitwisseling of
elke andere verrichting van regularisatie of liquidatie gevraagd wordt, aangeboden
worden aan de rechthebbende en alle acties en stappen ondernemen ter inning van
alle inkomsten en sommen verschuldigd aan de Emittent

de Emittent inlichten over het bestaan van alle rechten (van voorkeur/voorkoop, van
aankoop) gehecht aan de activa van de Emittent en de rechten verbonden aan de
tegoeden aangehouden door de Emittent uitoefenen, overeenkomstig de instructies
van de Emittent.

alle overschrijvingen (inningen of uitbetalingen) van contanten uitvoeren,
overeenkomstig de instructies van de Emittent.

De depothoudende bank zal de uitgiften en grossen van notariéle akten die betrekking hebben op de
onroerende goederen van de Emittent, alsook de stukken waaruit de hypothecaire toestand van deze
goederen blijkt, bewaren.

Sinds 1 januari 2006 is de jaarlijkse vergoeding een vaste vergoeding van € 10.000 verhoogd met een
commissie van 0,03 % per onroerend goed dat verworven of verkocht wordt. Deze vergoeding wordt
bepaald op de Investeringswaarde van het betreffend onroerend goed volgens de laatste waardering.
In 2009 heeft de Emittent aan ING Belgié¢ NV een vergoeding betaald van € 10.000 daar in 2009 geen
onroerende goederen werden verworven of verkocht.
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6.6 Financiéle informatie, resultaat, kapitaal en liquiditeiten
6.6.1 Historische financiéle informatie

6.6.1.1 Boekhoudkundige methodes en toelichting

Inzake de grondslagen voor de financiéle verslaggeving en de toelichtingen voor de boekjaren
afgesloten per 31 december 2007, per 31 december 2008 en per 31 december 2009, wordt verwezen

naar bijlage 2 bij onderhavig Prospectus.

6.6.1.2 Geconsolideerde balans

ACTIVA in duizenden € 31.12.2007 | 31.12.2008| 31.12.2009
Vaste activa 569.601 572.378 541.099
Immateriéle vaste activa 121 87 68
Vastgoedbeleggingen 565.043 572.055 540.817
Andere materi€le vaste activa 316 222 200
Financiéle vaste activa 4.107 0 0
Handelsvorderingen en andere vaste activa 14 14 14
Vlottende activa 7.724 5.196 4.674
Handelsvorderingen 3.833 1.382 1.404
Belastingsvorderingen en andere vlottende activa 1.726 1.912 1.994
Kas en kasequivalenten 684 885 733
Overlopende rekeningen 1.481 1.017 543
TOTAAL ACTIVA 577.325 577.574 545.773
EIGEN VERMOGEN EN VERPLICHTINGEN in duizenden € 31.12.2007 | 31.12.2008| 31.12.2009
Eigen vermogen™ 348.521 330.365 297.533
Eigen vermogen toewijsbaar aan de aandeelhouders van de
moedermaatschappij 348.474 330.202 297.488
Kapitaal 126.725 126.725 126.729
Uitgiftepremies 60.833 60.833 60.833
Reserves 171.241 159.529 128.278
Impact op de Reéle Waarde van geschatte mutatierechten en -kosten
bij de hypothetische vervreemding van vastgoedbeleggingen -14.432 -14.437 -13.606
Variaties in de reéle waarde van financiéle activa en passiva® 4.107 -2.448 -4.746

' De presentatie van het eigen vermogen is op 31 december 2009 licht aangepast ten opzichte van de vorige
boekjaren. De post 'Resultaat' wordt niet langer afzonderlijk getoond maar samengevoegd bij de post 'Reserves'.
De vergelijkende cijfers van 2008 en 2007 zijn hieraan aangepast. Deze wijziging in presentatie heeft uiteraard

geen impact op het totaal eigen vermogen van de Emittent.

% De post “Variaties in de reéle waarde van financiéle activa en passiva” in het eigen vermogen geeft de variatie
weer van de re€le waarde van de financi€le instrumenten die conform IAS 39 als effectieve cash-flow hedges
kunnen beschouwd worden, ten opzichte van de initi€le aanschaffingswaarde van deze financiéle instrumenten.
Aangezien de initi€le aanschaffingswaarde van deze financiéle instrumenten gelijk is aan nul, geeft de post
“Variaties in de re€le waarde van financi€le activa en passiva” in het eigen vermogen ook de marktwaarde (reéle

waarde) weer van deze financiéle instrumenten op balansdatum.
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Minderheidsbelangen 47 163 45
Verplichtingen 228.804 247.209 248.240
Langlopende verplichtingen 208.436 207.570 205.807
Voorzieningen 1.169 1.082 1.031
Langlopende financi€le schulden 206.840 206.012 204.254
Kredietinstellingen 206.822 206.001 204.236

Financiéle leasing 18 11 18

Andere langlopende verplichtingen 427 476 522
Kortlopende verplichtingen 20.368 39.639 42.433
Voorzieningen 409 334 386
Kortlopende financi€le schulden 14.677 34.494 36.585
Kredietinstellingen 14.672 34.488 36.579

Financiéle leasing 5 6 6
Handelsschulden en andere kortlopende schulden 3.096 2.576 1.946
Andere kortlopende verplichtingen 402 1.190 656
Overlopende rekeningen 1.784 1.045 2.860
TOTAAL EIGEN VERMOGEN EN VERPLICHTINGEN 577.325 577.574 545.773
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6.6.1.3 Geconsolideerde winst- en verliesrekening en globaalresultaat

in duizenden € 31.12.2007 | 31.12.2008 | 31.12.2009
Huurinkomsten 41.205 43.038 42.472
Met verhuur verbonden kosten -122 -118 -160
NETTOHUURRESULTAAT 41.083 42.920 42.312
Recuperatie van vastgoedkosten 606 690 644
Recuperatie van huurlasten en belastingen normaal gedragen door de 7.532 5.890 5.189
huurder op verhuurde gebouwen

Kosten van de huurder en gedragen door de eigenaar op huurschade en -380 -366 -445
wederinstaatstelling

Huurlasten en belastingen normaal gedragen door de huurder op -7.432 -5.888 -5.172
verhuurde gebouwen

Andere met verhuur verbonden inkomsten en uitgaven 119 100 98
VASTGOEDRESULTAAT 41.528 43.346 42.626
Technische kosten -875 -783 -639
Commerciéle kosten -366 -570 -349
Kosten en taksen van niet verhuurde gebouwen -865 -356 -781
Beheerskosten van het vastgoed -1.671 -1.657 -1.776
Andere vastgoedkosten -263 -138 -175
VASTGOEDKOSTEN -4.040 -3.504 -3.720
OPERATIONEEL VASTGOEDRESULTAAT 37.488 39.842 38.906
Algemene kosten -1.293 -1.253 -1.184
Andere operationele opbrengsten en kosten 52 -366 5

OPERATIONEEL RESULTAAT VOOR RESULTAAT OP

PORTEFEUILLE 36.247 38.223 37.727
Variaties in de Re€le Waarde van vastgoedbeleggingen 13.036 -12.726 -32.270
OPERATIONEEL RESULTAAT 49.283 25.497 5.457
Financiéle opbrengsten 149 124 101
Interestkosten -9.428 -10.143 -7.722
Andere financiéle kosten =277 -185 -141
Variaties in de re€le waarde van financi€le activa en passiva (niet-

effectieve hedges - IAS 39) 0 0 -240
FINANCIEEL RESULTAAT -9.556 -10.204 -8.002
RESULTAAT VOOR BELASTINGEN 39.727 15.293 -2 545
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Belastingen -29 -44 -52
NETTORESULTAAT 39.698 15.249 -2.597
Toelichting:
Operationeel uitkeerbaar resultaat’' 26.975 27.975 29.913
Portefeuilleresultaat 13.036 -12.726 -32.270
Variaties in de re€le waarde van financi€le activa en passiva (niet- 0 0 240
effectieve hedges - IAS 39)
Toerekenbaar aan:
Aandeelhouders van de moedermaatschappij 39.698 15.249 -2.597
Minderheidsbelangen 0 0 0
RESULTAAT PER AANDEEL 2007 2008 2009
Aantal dividendgerechtigde aandelen 13.900.902  13.900.902  13.907.267
Nettoresultaat (€) 2,86 1,10 -0,19
Operationeel uitkeerbaar resultaat (€) 1,94 2,01 2,15
Brutodividend (€) 1,94 2,01 2,15
Geconsolideerd globaalresultaat
0 G 2 2007 2008 2009
NETTORESULTAAT 39.698 15.249 -2.597
Variaties in de re€le waarde van financi€le activa en passiva (effectieve
hedges - IAS 39) 1.208 - 6.555 -2.298
GLOBAALRESULTAAT 40.906 8.694 -4.895
Toerekenbaar aan:
Aandeelhouders van de moedermaatschappij 40.906 8.694 -4.895
Minderheidsbelangen 0 0 0

I Aangezien wettelijk gezien het operationeel resultaat van de enkelvoudige jaarrekening uitgekeerd kan
worden en niet dat van de geconsolideerde jaarrekening, is de huidige winstverdeling gebaseerd op de
enkelvoudige cijfers (zie toelichting “Aantal aandelen en resultaat per aandeel” in het jaarverslag van de

Emittent).
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6.6.1.4 Geconsolideerd kasstroomoverzicht

in duizenden € 31.12.2007| 31.12.2008 | 31.12.2009
KAS EN KASEQUIVALENTEN BEGIN BOEKJAAR 510 684 885
1. Kasstroom uit bedrijfsactiviteiten 22.817 27.480 30.649
Operationeel resultaat 49.283 25.497 5.457
Betaalde intresten -9.314 -10.187 -1.777
Andere niet-operationele elementen -157 -105 -332
Aanpassing van het resultaat voor niet-kasstroomverrichtingen -13.933 9.971 32.226
- Afschrijvingen op immateri€le en andere materi€le vaste activa 192 202 189
- Waardeverminderingsverliezen op de verkoop van andere materiéle
vaste activa 0 9 7
- Variatie in de Re€le Waarde van vastgoedbeleggingen -13.863 9.921 31.786
- Overige niet-kasstroomverrichtingen (+/-) -262 -161 244
Variatie in de behoefte van het werkkapitaal -3.062 2.304 1.075
Beweging van activa
- Handelsvorderingen -408 2.451 -22
- Belastingsvorderingen en andere vlottende activa -1.247 -185 -82
- Overlopende rekeningen -208 464 473
Beweging van verplichtingen
- Handelsschulden en andere kortlopende schulden 1.098 -520 -630
- Andere kortlopende verplichtingen -2.445 789 -534
- Overlopende rekeningen 148 -695 1.870
2. Kasstroom uit investeringsactiviteiten 47.937 -16.900 -689
Aankopen van immateriéle en andere materiéle vaste activa -125 -84 -158
Aankopen van aandelen van vastgoedvennootschappen -16.533 -3.272 0
Terugbetaling van aanwezige schulden in aangekochte
vastgoedvennootschappen -26.626 -12.757 0
Investeringen in bestaande vastgoedbeleggingen -1.279 -787 -548
Verwerving van activa met uitgestelde betaling 0 0 18
Opbrengsten uit de verkoop van vastgoedbeleggingen 92.500 0 0
3. Kasstroom uit financieringsactiviteiten -70.580 -10.379 -30.112
Inkomsten uit de uitgifte van aandelen 473 0 0
Terugbetaling van leningen -200.936 -14.672 -24.224
Opname van leningen 155.835 31.219 22.013
Aflossing van financiéle leaseverplichtingen -6 -7 -7
Ontvangen langlopende verplichtingen als waarborg 14 49 47
Betaling van dividenden -25.960 -26.968 -27.941
KAS EN KASEQUIVALENTEN EINDE BOEKJAAR 684 885 733
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6.6.1.5 Mutatieoverzicht van het geconsolideerd eigen vermogen

Kapitaal | Uitgifte- Reserves” [ Impactop Variatie in de | Minderheids- Totaal

in duizenden € premie de Reéle reéle waarde belangen eigen
Waarde * van financiéle vermo
activa en gen
passiva

Balans op 31 december
2006 126.719| 60.833| 155.517 -12.913 2.899 47| 333.102

Globaalresultaat 2007 39.698 1.208 40.906

Overboeking van de
impact op de Reéle

Waarde * 1.519 -1.519 0
Dividend boekjaar 2006 25.960 25.960
Fusie 18 oktober 2007 6 467 473
Balans op 31 december

2007 126.725 60.833 | 171.241 -14.432 4.107 47 | 348.521
Globaalresultaat 2008 15.249 6.555 8 694

Overboeking van de
impact op de Reéle

Waarde * 5 -5 0
Dividend boekjaar 2007 26.968 26.968
Minderheidsbelang

Edicorp nv 2 116 118
Balans op 31 december

2008 126.725| 60.833| 159.529 -14.437 -2.448 163 | 330.365
Globaalresultaat 2009 2597 2208 -4.895

Overboeking van de
impact op de Reéle

Waarde * -831 831 0
Dividenden boekjaar

2008 -27.941 -27.941
Fusie 1 april 2009 4 118 -118 4
Balans op 31 december

2009 126.729| 60.833| 128.278 -13.606 -4.746 45| 297.533

* van geschatte mutatierechten en -kosten bij de hypothetische vervreemding van vastgoedbeleggingen

2 De presentatie van het mutatieoverzicht van het geconsolideerd eigen vermogen is op 31 december 2009 licht
aangepast ten opzichte van de vorige boekjaren. De post 'Resultaat’ wordt niet langer afzonderlijk getoond maar
samengevoegd bij de post 'Reserves' en de post “Reserves” is niet langer opgesplitst in wettelijke,
onbeschikbare en beschikbare reserves aangezien IFRS dit niet vereist. De vergelijkende cijfers van 2008 en
2007 zijn hieraan aangepast. Deze wijziging in presentatie heeft uiteraard geen impact op het totaal eigen
vermogen van de Emittent.
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6.6.1.6 Commentaar bij de historische financiéle informatie
Financiéle toestand boekjaar 2007

De Reéle Waarde van de vastgoedportefeuille van de Emittent vertoonde in 2007 een opwaardering
met € 13,0 miljoen (€ 20,6 miljoen in 2006). Deze waardestijging was het gevolg van de grote vraag
op de investeringsmarkt, voornamelijk voor semi-industri€le gebouwen.

Eind 2006 realiseerde de bevak de verkoop van vijf kantoorgebouwen met hoge leegstand. In 2007
werden de hieruit beschikbaar gekomen financiéle middelen aangewend voor herinvestering in de
kantoorgebouwen Exiten en Mechelen Campus Tower en in het logisticke complex Herentals
Logistics. Deze herschikking in de vastgoedportefeuille van de bevak had tot gevolg dat het
nettohuurresultaat in 2007 licht afgenomen zijn met 3 % tot € 41,1 miljoen (€ 42,4 miljoen in 2006).
De bezettingsgraad van de vastgoedportefeuille was in 2007 stabiel gebleven en beliep op 31
december 2007 92 % (92 % einde 2006).

De vastgoedkosten bedroegen in 2007 € 4,0 miljoen (€ 3,8 miljoen in 2006). Deze toename was
voornamelijk te wijten aan de stijging van de technische kosten door onderhoudswerken en aan de
stijging van de commerciéle kosten naar aanleiding van de marketing inspanningen van de bevak.

De algemene kosten en andere operationele opbrengsten en kosten beliepen in 2007 € 1,2 miljoen
wat € 0,1 miljoen lager is dan in 2006.

Het financiéle resultaat verbeterde significant in 2007 tot - € 9,5 miljoen (- € 12,0 miljoen in 2006)
aangezien er zich in 2007 een aanzienlijke daling heeft voorgedaan van de opgenomen kredieten ten
gevolge van de verkooptransactie eind 2006.

Verder heeft de Emittent, ondanks de sterke stijging van de korte termijn rentevoeten, de gemiddelde
interestvoet lager weten te houden dan in 2006 door de herfinanciering van haar kredieten begin 2007
aan beduidend aantrekkelijkere voorwaarden en door het gebruik van renteswaps. Deze renteswaps
hadden op 31 december 2007 een marktwaarde van € 4,1 miljoen (€ 2,9 miljoen eind 2006). De
toename van de marktwaarde van deze financi€le instrumenten is het gevolg van de stijging van de
rentevoeten in 2007.

Tenslotte heeft de bevak begin 2007 nalatigheidsintresten ontvangen uit de verkooptransactie van haar
vijf kantoorgebouwen ten belope van € 0,8 miljoen. De afwikkeling van deze verkooptransactie heeft
hierdoor in totaliteit een éénmalig positief effect op de netto winst van de bevak van € 0,2 miljoen in
2007. Door de herfinanciering, het gebruik van financi€le indekkingsinstrumenten en de ontvangen
verwijlintresten uit de verkooptransactie kent de gemiddelde betaalde interestvoet over het boekjaar
2007 een aanzienlijke daling en bedraagt 4,1 % vergeleken met 4,4 % in 2006.

Als gevolg van deze aanzienlijke daling van de financi€le lasten en ondanks de lagere huurinkomsten
is het operationeel uitkeerbaar resultaat van de Emittent sterk verbeterd in 2007. Rekening
houdend met 13.900.902 aandelen betekende dit voor het boekjaar 2007 een brutodividend van € 1,94
per aandeel vergeleken met € 1,87 in 2006. Dit betekent een stijging van het dividend met bijna 4 %
per aandeel ten opzichte van boekjaar 2006.

Het nettoresultaat van de vastgoedbevak voor het boekjaar 2007 lag € 4,5 miljoen lager en bedroeg €
39,7 miljoen in vergelijking met € 44,2 miljoen in 2006. Deze nettowinst kan opgedeeld worden in €
26,7 miljoen operationeel uitkeerbaar resultaat (€ 25,7 miljoen in 2006) en € 13,0 miljoen resultaat
van de portefeuille (€ 18,5 miljoen in 2006). De daling van deze nettowinst is het gevolg van de
lagere positieve variatie in de Reéle waarde van de vastgoedportefeuille als gevolg van de
waarderingen door de externe onafhankelijke vastgoedschatters.
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De Reéle Waarde van de vastgoedbeleggingen op 31 december 2007 bedroeg € 565 miljoen (€ 507
miljoen op 31 december 2006). Deze stijging was te danken aan de positieve variatie in de Reéle
Waarde van de bestaande gebouwen voor € 13 miljoen en aan de verwerving van het gebouw Exiten
voor € 8 miljoen, het gebouw Mechelen Campus Tower voor € 27 miljoen, het semi-industrieel
gebouw van Herentals Logistics voor € 8 miljoen, alsook de uitgevoerde investeringen in de
portefeuille.

De financiéle vaste activa ter waarde van € 4,1 miljoen vertegenwoordigden de marktwaarde van de
financiéle derivaten (IRS) die de Emittent heeft afgesloten in het begin van het boekjaar 2006 ter
indekking van de vlottende rentevoeten op de langlopende financiéle schulden. De toename van de
marktwaarde van deze financiéle derivaten was het gevolg van de stijging van de interestvoet in 2007.

De vlottende activa bedroegen € 8 miljoen en bestonden voor € 4 miljoen uit handelsvorderingen, € 1
miljoen uit belastingsvorderingen en andere vlottende activa, € 0,7 miljoen uit liquide middelen op
bankrekeningen en € 1 miljoen uit overlopende rekeningen. De verkoopwaarde van de 5 verkochte
kantoorgebouwen werd op 31 december 2006 geklasseerd als activa bestemd voor verkoop onder de
vlottende activa voor een bedrag van € 92,5 miljoen.

Het eigen vermogen van de vastgoedbevak bedroeg € 349 miljoen. Het maatschappelijk kapitaal (€
126,7 miljoen) was met € 6.000 toegenomen in 2007 als gevolg van de doorgevoerde fusie op 18
oktober 2007. De uitgiftepremies (€ 60,8 miljoen) waren ongewijzigd ten opzichte van vorig jaar. De
reserves bedroegen € 171 miljoen en bestonden in hoofdzaak uit positieve variaties in de Reéle
Waarde van vastgoedbeleggingen ten gevolge van de waardering van de vastgoedportefeuille aan
Investeringswaarde. Deze onbeschikbare reserves waren met € 15 miljoen toegenomen ten opzichte
van het voorgaande jaar door de positieve variatie van de Reéle Waarde van het vastgoed in 2007.
Conform de Beama-interpretatie van IAS 40 (publicatie van de Belgische Vereniging van Asset
Managers op 8 februari 2006) wordt de vastgoedportefeuille gewaardeerd aan Re€le Waarde in plaats
van Investeringswaarde waardoor een aanpassing aan het eigen vermogen doorgevoerd wordt die op
31 december 2007 € 14 miljoen bedroeg.

Het totaal aantal aandelen is in 2007 toegenomen met 18.240 stuks ten gevolge van de fusie door
overneming die op 18 oktober 2007 doorgevoerd is met de naamloze vennootschappen Zuidinvest nv
en Mechelen Campus 3 nv. Alle 18.240 nieuwe aandelen zijn toegekend aan Belle Etoile NV,
dochtervennootschap van VastNedOffices/Industrial NV. De nieuwe aandelen zijn dividend-
gerechtigd in het resultaat van de Emittent vanaf 1 januari 2007. Op 31 december 2007 bedroeg het
aantal aandelen bijgevolg 13.900.902.

Op 31 december 2007 is de netto actiefwaarde (Reéle Waarde) van het aandeel gelijk aan € 25,07
(€ 23,99 op 31 december 2006). Aangezien de beurskoers op afsluitdatum 31 december 2007 € 29,65
is, noteert het aandeel van de Emittent op 31 december 2007 met een premie van 18 % ten opzichte
van deze netto actiefwaarde (Reéle Waarde).

De langlopende verplichtingen zijn afgenomen ten opzichte van 31 december 2006 met € 59 miljoen
tot € 208 miljoen door het gedaalde bedrag aan opgenomen bankleningen. De langlopende
voorzieningen bedroegen € 1 miljoen en bestonden uit provisies voor huurgaranties en voor fiscale
geschillen in verband met de niet-aftrekbaarheid van voorzieningen en de retroactiviteit van fusies. De
langlopende financi€le verplichtingen bedroegen € 207 miljoen en bestonden uit lange termijn
bankfinancieringen met vaste rentevoet of variabele rentevoet, ingedekt door een financieel derivaat.
De andere langlopende verplichtingen (€ 0,4 miljoen) bestonden uit ontvangen bankwaarborgen van
huurders en diverse schulden.

De kortlopende verplichtingen zijn toegenomen met € 12 miljoen en bedroegen € 20 miljoen op 31

december 2007. Deze kortlopende verplichtingen bestonden voor € 0,4 miljoen uit voorzieningen
voor huurgaranties, voor € 15 miljoen uit kortlopende financi€le schulden (bankleningen met een
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vervaldag in 2008), voor € 3 miljoen uit handelsschulden en te ontvangen facturen, voor € 0,4 miljoen
uit kortlopende verplichtingen, en tenslotte voor € 1,8 miljoen uit overlopende rekeningen.

Conform de berekeningsmethode van artikel 6 van het Koninklijk Besluit van 21 juni 2006, bedraagt
de Schuldgraad 39 % op 31 december 2007 (45 % op 31 december 2006).

Financiéle toestand boekjaar 2008

Voor het boekjaar 2008 bedroeg het nettohuurresultaat van de Emittent € 42,9 miljoen. Deze
toename met € 1,8 miljoen ten opzichte van boekjaar 2007 (€ 41,1 miljoen in 2007) was voornamelijk
te wijten:
e aan bijkomende verhuringen en uitbreidingen in de kantoren- en de semi-industri€le
gebouwen alsook indexaties voor € 1,2 miljoen
e voor € 1,6 miljoen aan investeringen van het boekjaar 2007 die in 2008 een volledig jaar
huurinkomsten gegenereerd hebben (Exiten, Mechelen Campus Tower, Herentals Logistics 1)
e voor € 0,3 miljoen aan de verwerving van de logistiecke ontwikkeling Herentals Logistics 2 op
30 september 2008
e aan het wegvallen van de huurinkomsten uit de eind 2006 verkochte kantoorgebouwen die in
het eerste kwartaal van 2007 nog huurinkomsten gegenereerd hebben (- € 1,2 miljoen).

De vastgoedkosten van de bevak daalden tijdens het boekjaar 2008 met 13 % tot € 3,5 miljoen (€ 4,0
miljoen in 2007). Deze afname met € 0,5 miljoen was voornamelijk het gevolg van de daling van de
leegstandskosten door de verkoop van de kantoorgebouwen met hoge leegstand in 2006.

De algemene kosten en andere operationele opbrengsten en kosten beliepen € 1,6 miljoen wat € 0,4
miljoen hoger is dan in 2007 door een éénmalige regularisatie van de aftrekbare BTW voor de jaren
2002 tot en met 2008.

Door de daling van de vastgoedkosten en de toename van de huurinkomsten steeg het operationeel
resultaat voor het resultaat op de portefeuille van 2008 met 5 % of € 2 miljoen tot € 38,2 miljoen
(€ 36,2 miljoen in 2007).

De variatie in de Reéle waarde van de vastgoedbeleggingen van de bevak bevatte in 2008
voornamelijk:

e cen negatieve variatie in de Re€le Waarde met € 10,4 miljoen. Deze waardedaling is het
gevolg van de daling van de Re€le Waarde van de kantoorgebouwen en de semi-industri€le
panden van de bevak door de mondiale economische recessie. Deze recessie heeft de
investeringsmarkt van het professioneel vastgoed stilgelegd eind 2008 waardoor de
onathankelijke vastgoedschatters de kapitalisatievoeten die gebruikt worden voor de
waardebepaling van de gebouwen van de Emittent in negatieve zin aangepast hebben.

e de onmiddellijke in resultaat name van het prijsverschil van - € 1,5 miljoen op de verwerving
van de aandelen van de vennootschap Edicorp nv (eigenaar van Herentals Logistics 2, de
logisticke ontwikkeling in Herentals) op 30 september 2008 IFRS 3 is niet van toepassing
op deze verwerving.

Het financiéle resultaat voor 2008 bedroeg - € 10,2 miljoen (- € 9,5 miljoen in 2007). De stijging van
de financi€le kosten met € 0,7 miljoen is voornamelijk het effect van de investeringen van boekjaar

» Aankoopprijs was 6 % hoger dan de waardering van de onafhankelijke vastgoeddeskundige ingevolge de
gemaakte afspraken voor de ontwikkelingsprijs van de tweede fase van het project (welke lager zal liggen dan
taxatiewaarde).
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2007 die in 2008 een volledig jaar gefinancierd zijn en de verwerving van de logistieke ontwikkeling
te Herentals op 30 september 2008.

Het nettoresultaat van 2008 van de Emittent bedroeg € 15,2 miljoen (€ 39,7 miljoen in 2007) en kan
opgedeeld worden in:

e het operationeel uitkeerbaar resultaat van € 27,9 miljoen (€ 26,9 miljoen in 2007). Deze
toename van 4 % vloeit voort uit de investering van de beschikbare financiéle middelen in
kantoorgebouwen en semi-industriéle panden met een hoge bezettingsgraad en een gedegen
rendement.

e het portefeuilleresultaat van - € 12,7 miljoen (€ 13,0 miljoen in 2007) als gevolg van de
variatie in de Reéle waarde van de vastgoedportefeuille van de bevak en de onmiddellijke in
resultaat name van het prijsverschil op de verwerving van de aandelen van de vennootschap
Edicorp nv.

Het operationeel uitkeerbaar resultaat van de Emittent nam in 2008 dus toe tot € 28 miljoen (€ 26,9
miljoen in 2007). Rekening houdend met 13.900.902 aandelen betekende dit voor het boekjaar 2008
een brutodividend van € 2,01 per aandeel vergeleken met € 1,94 in 2007, wat een stijging van het
dividend met bijna 4 % per aandeel inhield.

De Reéle Waarde van de vastgoedbeleggingen op 31 december 2008 bedroeg € 572 miljoen (€ 565
miljoen per 31 december 2007). Deze stijging met € 7 miljoen is het gecombineerd effect van
enerzijds, de waardedaling van de bestaande gebouwen met € 10 miljoen, en anderzijds, de
verwerving van het gebouw Herentals Logistics 2 voor € 17 miljoen, alsook van de uitgevoerde
investeringen in de portefeuille.

De vlottende activa bedroegen € 5 miljoen en bestonden voor € 1 miljoen uit handelsvorderingen, € 2
miljoen uit belastingsvorderingen en andere vlottende activa, € 1 miljoen uit liquide middelen op
bankrekeningen en € 1 miljoen uit overlopende rekeningen. Door de strikte credit control beloopt het
aantal dagen openstaand klantenkrediet slechts 5 dagen.

Het eigen vermogen van de vastgoedbevak bedroeg € 330 miljoen. Het maatschappelijk kapitaal (€
127 miljoen) en de uitgiftepremies (€ 61 miljoen) zijn ongewijzigd gebleven ten opzichte van 2007.
Het totaal aantal dividendgerechtigde aandelen bedroeg 13.900.902 op 31 december 2008. De
reserves die in hoofdzaak bestonden wuit positieve variaties in de Reéle Waarde van
vastgoedbeleggingen ten gevolge van de waardering van de vastgoedportefeuille aan
Investeringswaarde bedroegen € 159 miljoen. Deze reserves zijn met € 13 miljoen afgenomen ten
opzichte van het voorgaande jaar, voornamelijk door de daling in de Reéle Waarde van de
vastgoedportefeuille van de bevak in 2008.

Conform de Beama-interpretatie van IAS 40 (publicatie van de Belgische Vereniging van Asset
Managers op 8 februari 2006) wordt de vastgoedportefeuille gewaardeerd aan Reéle Waarde. Het
verschil met de Investeringswaarde wordt op jaareinde afzonderlijk in het eigen vermogen getoond.
Dit verschil bedroeg op 31 december 2008 € 14 miljoen.

De variatie in de re€le waarde van de financi€le activa en passiva ter waarde van - € 2 miljoen (€ 4
miljoen op 31 december 2007) vertegenwoordigde de huidige marktwaarde van de financiéle
derivaten die de Emittent heeft afgesloten in het begin van het boekjaar 2006 ter indekking van de
variabele rentevoeten op de langlopende financiéle schulden. De negatieve marktwaarde van deze
financiéle derivaten was het gevolg van de sterke daling van de rentevoeten eind 2008.

De langlopende verplichtingen bevatten op 31 december 2008 voornamelijk de langlopende
financi€le verplichtingen voor een bedrag van € 206 miljoen (€ 208 miljoen op 31 december 2007).
Deze bestonden uit langetermijn bankfinancieringen waarvan de vervaldatum zich situeerde in het
jaar 2010 of later, alsook uit de negatieve marktwaarde van de financi€le derivaten.
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De kortlopende verplichtingen bedroegen € 40 miljoen op 31 december 2008 en bestonden voor €
34 miljoen uit kortlopende financi€le schulden (bankleningen met een vervaldag in 2009), voor € 3
miljoen uit handelsschulden en te ontvangen facturen, voor € 1 miljoen uit andere kortlopende
verplichtingen, en tenslotte voor € 1 miljoen uit overlopende rekeningen.

De Schuldgraad van de vastgoedbevak bedroeg 42 % op 31 december 2008 (39 % op 31 december
2007). De toename van de Schuldgraad was voornamelijk te wijten aan de verwerving van de
logistieke ontwikkeling in Herentals op 30 september 2008 die gefinancierd is met vreemd vermogen
en aan de daling van de Reéle Waarde van de vastgoedportefeuille in de loop van 2008.

Financiéle toestand boekjaar 2009

Voor het boekjaar 2009 bedroegen de huurinkomsten van de Emittent € 42,5 miljoen. De afname
met € 0,5 miljoen of 1 % ten opzichte van boekjaar 2008 (€ 43,0 miljoen in 2008) was voornamelijk
het gevolg van:
- enerzijds:
e het verminderen van de huurinkomsten in het semi-industrieel pand Neerland te Wilrijk met -
€ 0,7 miljoen door het vertrek van Brico Belgium op 30 april 2009
e het in werking treden van het nieuwe huurcontract met PricewaterhouseCoopers in Woluwe
Garden resulterend in een daling van de huurinkomsten met - € 1 miljoen
e het aflopen van de huurgarantie in Mechelen Campus Tower voor - € 0,2 miljoen
- anderzijds gecompenseerd door:
e bijkomende verhuringen en uitbreidingen van huurcontracten in de kantoorgebouwen en de
semi-industri€le panden alsook indexaties voor € 1 miljoen
e de verwerving van de logistieke ontwikkeling Herentals Logistics 2 in Herentals op 30
september 2008 waardoor de huurinkomsten toenemen met € 0,5 miljoen in 2009.

De vastgoedkosten van de bevak stegen licht tijdens het boekjaar 2009 tot € 3,7 miljoen (€ 3,5
miljoen in 2008). Deze toename met € 0,2 miljoen was hoofdzakelijk te wijten aan de stijging van de
leegstandskosten door de eenmalige lagere dan verwachte teruggave door de Vlaamse Overheid van
onroerende voorheffing op leegstaande gebouwen voor het boekjaar 2005 en 2006.

De algemene kosten en andere operationele opbrengsten en kosten beliepen € 1,2 miljoen wat €
0,4 miljoen lager is dan in 2008 (€ 1,6 miljoen in 2008) door het wegvallen van de éénmalige kost
voor de regularisatie uitgevoerd in 2008 van de aftrekbare BTW voor de jaren 2002 tot en met 2008.

Door deze bovenvermelde evoluties daalde het operationeel resultaat voor het resultaat op de
portefeuille van het boekjaar 2009 met 1,3 % of € 0,5 miljoen tot € 37,7 miljoen (€ 38,2 miljoen in
2008).

De variatie in de Reéle Waarde van de vastgoedbeleggingen bestond in hoofdzaak uit de daling in
de Reéle Waarde van de vastgoedportefeuille van de bevak met € 32 miljoen. Deze daling in de Reéle
Waarde bedroeg voor de semi-industri€le panden € 10 miljoen en voor de kantoorgebouwen € 22
miljoen voornamelijk als gevolg van de toename van de leegstand in de vastgoedportefeuille en door
de stijging van de toegepaste kapitalisatievoeten in 2009 als gevolg van de recessic op de
investeringsmarkt van het professioneel vastgoed.

Het financiéle resultaat (excl. variatie in reéle waarde - 1AS 39) bedroeg - € 7,7 miljoen (- € 10,2
miljoen in 2008). De daling van de financi€le kosten met 24 % of € 2,4 miljoen werd veroorzaakt
doordat de bevak als gevolg van haar rentebeleid geprofiteerd heeft van de huidige lage rentevoeten
op de financieringsmarkt. De gemiddelde rentevoet van de uitstaande kredieten van de bevak bedroeg
voor het boekjaar 2009 3,2 % (4,5 % in 2008).
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De variaties in de reéle waarde van financiéle activa en passiva (niet-effectieve hedges — 1AS 39)
bevat de variatie in de marktwaarde van de interest rate swaps die conform IAS 39 niet als cash-flow

hedginginstrument kunnen geklasseerd worden, voor een bedrag van - € 0,2 miljoen (€ 0 miljoen in
2008).

Het nettoresultaat van de Emittent van het boekjaar 2009 bedroeg - € 2,6 miljoen (€ 15,2 miljoen in
2008) en kan opgedeeld worden in:

e het operationeel uitkeerbaar resultaat van € 29,9 miljoen (€ 28,0 miljoen in 2008) of een
toename met circa 7 %. Dit positieve resultaat vloeide voornamelijk voort uit de daling van de
financieringskosten door de huidige lage rentevoeten.

e het resultaat op de portefeuille van - € 32,3 miljoen (- € 12,7 miljoen in 2008) als gevolg
van de negatieve variatie in de Reéle Waarde van de vastgoedportefeuille wat neerkomt op
een daling van de Reéle Waarde van 5,6 %.

e de variaties in de reéle waarde van financiéle activa en passiva (niet-effectieve hedges -
1AS 39) voor een bedrag van - € 0,2 miljoen (€ 0 miljoen in 2008).

Het operationeel uitkeerbaar resultaat van de Emittent nam in 2009 dus toe tot € 29,9 miljoen (€
28,0 miljoen in 2008). Rekening houdend met 13.907.267 aandelen betekende dit voor het boekjaar
2009 een brutodividend van € 2,15 per aandeel vergeleken met € 2,01 in 2008. Dit is een stijging van
het dividend met 7 % per aandeel ten opzichte van 2008.

De Reéle Waarde van de vastgoedbeleggingen op 31 december 2009 bedroeg € 541 miljoen (€ 572
miljoen per 31 december 2008). Deze daling in de Reéle Waarde in 2009 met 5,6 % of € 31 miljoen is
het effect van de daling van € 22 miljoen van de Reéle Waarde van de kantoorportefeuille en de
daling van € 10 miljoen van de Reéle Waarde van de semi-industriéle portefeuille enerzijds, en
anderzijds de investeringen in de bestaande vastgoedportefeuille voor € 1 miljoen.

De vlottende activa bedroegen op 31 december 2009 € 5 miljoen en bestonden voor € 1 miljoen uit
handelsvorderingen, € 2 miljoen uit belastingsvorderingen en andere vlottende activa, € 1 miljoen uit
liquide middelen op bankrekeningen en € 1 miljoen uit overlopende rekeningen. Door de strikte credit
control beliep het aantal dagen openstaand klantenkrediet slechts 7 dagen.

Het eigen vermogen van de vastgoedbevak bedroeg op 31 december 2009 € 298 miljoen. Het
maatschappelijk kapitaal (€ 127 miljoen) is met € 3.720 toegenomen in 2009 als gevolg van de fusie
door overname van Edicorp NV op 1 april 2009. De uitgiftepremies (€ 61 miljoen) zijn ongewijzigd
gebleven ten opzichte van vorig jaar. Het totaal aantal dividendgerechtigde aandelen is ten gevolge
van de fusie op 1 april 2009 toegenomen met 6.365 aandelen en beloopt 13.907.267 stuks op 31
december 2009. De reserves bedragen € 128 miljoen (€ 160 miljoen).

Conform de Beama-interpretatie van IAS 40 (publicatie van de Belgische Vereniging van Asset
Managers op 8 februari 2006) wordt de vastgoedportefeuille gewaardeerd aan Reéle Waarde. Het
verschil met de Investeringswaarde wordt op jaareinde afzonderlijk in het eigen vermogen getoond.
Dit verschil bedroeg op 31 december 2009 € 14 miljoen (€ 14 miljoen).

De variatie in de reéle waarde van de financi€le vaste activa en passiva ter waarde van - € 5 miljoen (-
€ 2 miljoen) vertegenwoordigt de marktwaarde van de effectieve cash-flow hedges (conform IAS 39)
die de Emittent heeft afgesloten ter indekking van de variabele rentevoeten op de langlopende
financiéle schulden. De negatieve marktwaarde van deze financiéle derivaten is het gevolg van de
sterke daling van de rentevoeten in 2009.

De langlopende verplichtingen bevatten op 31 december 2009 voornamelijk de langlopende
financi€le verplichtingen voor een bedrag van € 204 miljoen (€ 206 miljoen op 31 december 2008).
Deze bestaan uit langetermijnbankfinancieringen waarvan de vervaldatum zich situeert in het jaar
2011 of later, alsook de negatieve marktwaarde van de financiéle derivaten.

De kortlopende verplichtingen bedragen € 42 miljoen op 31 december 2009 (€ 40 miljoen op 31
december 2008) en bestaan voor € 37 miljoen uit kortlopende financiéle schulden (bankleningen met
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een vervaldag in 2010), voor € 2 miljoen uit handelsschulden en te ontvangen facturen, voor € 1
miljoen uit andere kortlopende verplichtingen, en tenslotte voor € 3 miljoen uit overlopende
rekeningen. De bevak heeft een beperkte Schuldgraad van 44 %.
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6.6.1.7 Verslag van de commissaris over het boekjaar afgesloten op 31 december 2009

INTERVEST OFFICES NV,
Openbare VASTGOEDBEVAK NAAR BELGISCH RECHT

VERSLAG VAN DE COMMISSARIS

OVER DE GECONSOLIDEERDE JAARREKENING

AFGESLOTEN OP 31 DECEMBER 2009

GERICHT TOT DE ALGEMENE VERGADERING VAN AANDEELHOUDERS

Aan de aandeelhouders

Overeenkomstig de wettelijke en statutaire bepalingen, brengen wij u verslag uit in het kader van het
mandaat van commissaris dat ons werd toevertrouwd. Dit verslag omvat ons oordeel over de
geconsolideerde jaarrekening evenals de vereiste bijkomende vermelding.

Verklaring over de geconsolideerde jaarrekening zonder voorbehoud

Wij hebben de controle uitgevoerd van de geconsolideerde jaarrekening van INTERVEST OFFICES
NV, OPENBARE VASTGOEDBEVAK NAAR BELGISCH RECHT (“de vennootschap”) en haar
dochterondernemingen (samen “de groep”), opgesteld in overeenstemming met de International Financial
Reporting Standards zoals aanvaard binnen de Europese Unie en met de in Belgi€ van toepassing zijnde
wettelijke en bestuursrechtelijke voorschriften. Deze geconsolideerde jaarrekening bestaat uit de
geconsolideerde balans op 31 december 2009, de geconsolideerde winst- en verliesrekening, het
overzicht van het globaalresultaat, het geconsolideerde mutatieoverzicht van het eigen vermogen en het
geconsolideerde kasstroomoverzicht voor het boekjaar eindigend op die datum, alsmede een overzicht
van de belangrijkste gehanteerde grondslagen voor financiéle verslaggeving en toelichtingen. Het
geconsolideerde balanstotaal bedraagt 545.773 (000) EUR en het geconsolideerde verlies van het
boekjaar bedraagt 2.597 (000) EUR.

Het opstellen van de geconsolideerde jaarrekening valt onder de verantwoordelijkheid van de raad van
bestuur. Deze verantwoordelijkheid omvat onder meer: het ontwerpen, implementeren en in stand houden
van een interne controle met betrekking tot het opstellen en de getrouwe weergave van de
geconsolideerde jaarrekening zodat deze geen afwijkingen van materieel belang, als gevolg van fraude of
van fouten, bevat, het kiezen en toepassen van geschikte grondslagen voor financiéle verslaggeving, en
het maken van boekhoudkundige ramingen die onder de gegeven omstandigheden redelijk zijn.

Het is onze verantwoordelijkheid een oordeel over deze geconsolideerde jaarrekening tot uitdrukking te
brengen op basis van onze controle. Wij hebben onze controle uitgevoerd overeenkomstig de wettelijke
bepalingen en volgens de in Belgi€ geldende controlenormen, zoals uitgevaardigd door het Instituut der
Bedrijfsrevisoren. Deze controlenormen vereisen dat onze controle zo wordt georganiseerd en uitgevoerd
dat een redelijke mate van zekerheid wordt verkregen dat de geconsolideerde jaarrekening geen
afwijkingen van materieel belang bevat.

Overeenkomstig deze controlenormen, hebben wij controlewerkzaamheden uitgevoerd ter verkrijging
van controle-informatie over de in de geconsolideerde jaarrekening opgenomen bedragen en
toelichtingen. De selectie van deze controlewerkzaamheden is athankelijk van onze beoordeling welke
een inschatting omvat van het risico dat de geconsolideerde jaarrekening afwijkingen van materieel
belang bevat als gevolg van fraude of van fouten. Bij het maken van onze risico-inschatting houden wij
rekening met de bestaande interne controle van de groep met betrekking tot het opstellen en de getrouwe

* Het verslag van de commissaris over de boekjaren afgesloten op 31 december 2007 en 31 december 2008 is
aangehecht aan huidige Prospectus als bijlage 1.
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weergave van de geconsolideerde jaarrekening ten einde in de gegeven omstandigheden de gepaste
werkzaamheden te bepalen maar niet om een oordeel over de effectiviteit van de interne controle van de
groep te geven. Wij hebben tevens de gegrondheid van de grondslagen voor financiéle verslaggeving, de
redelijkheid van de boekhoudkundige ramingen gemaakt door de vennootschap, alsook de voorstelling
van de geconsolideerde jaarrekening als geheel beoordeeld. Ten slotte, hebben wij van de raad van
bestuur en van de verantwoordelijken van de vennootschap de voor onze controlewerkzaamheden
vereiste ophelderingen en inlichtingen verkregen. Wij zijn van mening dat de door ons verkregen
controle-informatie een redelijke basis vormt voor het uitbrengen van ons oordeel.

Naar ons oordeel, geeft de geconsolideerde jaarrekening een getrouw beeld van de financiéle toestand
van de groep per 31 december 2009, en van haar resultaat en kasstromen voor het boekjaar eindigend op
die datum, in overeenstemming met de International Financial Reporting Standards zoals aanvaard
binnen de Europese Unie en met de in Belgi€ van toepassing zijnde wettelijke en bestuursrechtelijke
voorschriften.

Bijkomende vermelding

Het opstellen en de inhoud van het geconsolideerde jaarverslag vallen onder de verantwoordelijkheid van

de raad van bestuur.

Het is onze verantwoordelijkheid om in ons verslag de volgende bijkomende vermelding op te nemen die

niet van aard is om de draagwijdte van onze verklaring over de geconsolideerde jaarrekening te wijzigen:

e Het geconsolideerde jaarverslag behandelt de door de wet vereiste inlichtingen en stemt overeen met
de geconsolideerde jaarrekening. Wij kunnen ons echter niet uitspreken over de beschrijving van de
voornaamste risico’s en onzekerheden waarmee de groep wordt geconfronteerd, alsook van haar
positie, haar voorzienbare evolutie of de aanmerkelijke invloed van bepaalde feiten op hun
toekomstige ontwikkeling. Wij kunnen evenwel bevestigen dat de verstrekte gegevens geen
onmiskenbare inconsistenties vertonen met de informatie waarover wij beschikken in het kader van
ons mandaat.

Diegem, 23 februari 2010

De commissaris

DELOITTE Bedrijfsrevisoren
BV o.v.v.e. CVBA
Vertegenwoordigd door Rik Neckebroeck
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6.6.2 Geconsolideerde financiéle staten per 31 maart 2010

6.6.2.1 Geconsolideerde balans

ACTIVA in duizenden € 31.12.2009 | 31.03.2010
Vaste activa 541.099 538.122
Immateriéle vaste activa 68 72
Vastgoedbeleggingen 540.817 537.821
Andere materiéle vaste activa 200 214
Handelsvorderingen en andere vaste activa 14 15
Vlottende activa 4.674 5.534
Handelsvorderingen 1.404 1.774
Belastingsvorderingen en andere vlottende activa 1.994 1.942
Kas en kasequivalenten 733 1.158
Overlopende rekeningen 543 660
TOTAAL ACTIVA 545.773 543.656
EIGEN VERMOGEN EN VERPLICHTINGEN in duizenden € 31.12.2009 | 31.03.2010
Eigen vermogen 297.533 300.222
riig:ge\;:g:gcegat;snyijsbaar aan de aandeelhouders van de 297 488 300177
Kapitaal 126.729 126.729
Uitgiftepremies 60.833 60.833
Reserves 128.278 131.917
Impact op de Reéle Waarde van geschatte mutatierechten en -kosten -13.606 -13.606

bij de hypothetische vervreemding van vastgoedbeleggingen
Variaties in de reéle waarde van financiéle activa en passiva -4.746 -5.696
Minderheidsbelangen 45 45
Verplichtingen 248.240 243.434
Langlopende verplichtingen 205.807 135.500
Voorzieningen 1.031 1.021
Langlopende financiéle schulden 204.254 133.954
Kredietinstellingen 204.236 133.938
Financiéle leasing 18 16
Andere langlopende verplichtingen 522 525
Kortlopende verplichtingen 42.433 107.934
Voorzieningen 386 396
Kortlopende financiéle schulden 36.585 101.735
Kredietinstellingen 36.579 101.729
Financiéle leasing 6 6
Handelsschulden en andere kortlopende schulden 1.946 2.330
Andere kortlopende verplichtingen 656 412
Overlopende rekeningen 2.860 3.061
TOTAAL EIGEN VERMOGEN EN VERPLICHTINGEN 545.773 543.656
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6.6.2.2 Geconsolideerde winst- en verliesrekening

in duizenden € 31.03.2009”° |  31.03.2010
Huurinkomsten 10.973 10.063
Met verhuur verbonden kosten 8 -18
NETTOHUURRESULTAAT 10.981 10.045
Recuperatie van vastgoedkosten 160 157
Recuperatie van huurlasten en belastingen normaal gedragen door de 550 2554
huurder op verhuurde gebouwen )
Kosten van de huurder en gedragen door de eigenaar op huurschade en 95 3
wederinstaatstelling ) B
Huurlasten en belastingen normaal gedragen door de huurder op

verhuurde gebouwen -548 -2.547
Andere met verhuur verbonden inkomsten en uitgaven 46 7
VASTGOEDRESULTAAT 11.096 10.213
Technische kosten -207 -63
Commerciéle kosten -88 -68
Kosten en taksen van niet verhuurde gebouwen -311 -179
Beheerskosten van het vastgoed -469 -432
Andere vastgoedkosten -11 -7
VASTGOEDKOSTEN -1.086 -749
OPERATIONEEL VASTGOEDRESULTAAT 10.010 9.464
Algemene kosten -272 -279
Andere operationele opbrengsten en kosten 2 6
OPERATIONEEL RESULTAAT VOOR RESULTAAT OP 9.740 9.191
PORTEFEUILLE ' '
Variaties in de Reéle Waarde van vastgoedbeleggingen -15.034 -3.313
OPERATIONEEL RESULTAAT -5.294 5.878
Financiéle opbrengsten 65 12
Interestkosten -1.996 -1.805
Andere financiéle kosten -43 -45
Variaties in de re€le waarde van financi€le activa en passiva (niet- 0 401
effectieve hedges - IAS 39)

FINANCIEEL RESULTAAT -1.974 -2.239

 De geciteerde cijfers per 31.03.2009 werden, in tegenstelling tot deze per 31.03.2010, niet onderworpen aan
een beperkt nazicht door de commissaris van de Emittent cf sectie 6.6.2.3.
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RESULTAAT VOOR BELASTINGEN -7.268 3.639

BELASTINGEN -16 0
NETTORESULTAAT -7.284 3.639
Toerekenbaar aan:
Aandeelhouders van de moedermaatschappij -7.284 ST
Minderheidsbelangen 0 0
Toelichting:
Operationeel uitkeerbaar resultaat 7.750 7.353
Portefeuilleresultaat -15.034 -3.313

Variaties in de re€le waarde van financi€le activa en passiva (niet-

effectieve hedges - IAS 39) 0 =

Geconsolideerd globaalresultaat

o T aeeEn S 31.3.2009 31.3.2010
NETTORESULTAAT -7.284 3.639
Variaties in de re€le waarde van financi€le activa en passiva (effectieve 748 951
hedges - IAS 39) )
GLOBAALRESULTAAT -10.032 2.688
Toerekenbaar aan:

Aandeelhouders van de moedermaatschappij -10.032 2.688

Minderheidsbelangen 0 0

6.6.2.3 Commentaar bij de geconsolideerde financiéle staten per 31 maart 2010

Het nettohuurresultaat van de Emittent neemt in het eerste kwartaal van 2010 af met € 0,9 miljoen
tot € 10,9 miljoen (€ 10,0 miljoen in het eerste kwartaal van 2009) voornamelijk als gevolg van het
aflopen van de huurgaranties voor Mechelen Campus Tower (0,1 miljoen) en voor de logisticke
ontwikkeling Herentals Logistics 2 (€ 0,3 miljoen), het verminderen van de huurinkomsten in het
semi-industrieel pand Neerland te Wilrijk door het vertrek van Brico Belgium (€ 0,3 miljoen) en het
vertrek van Tibotec-Virco in een gedeelte van Mechelen Campus (€ 0,1 miljoen).

De vastgoedkosten van de bevak bedragen € 0,7 miljoen voor het eerste kwartaal van 2010 (€ 1,1
miljoen in het eerste kwartaal van 2009). Deze aanzienlijke afname met bijna € 0,4 miljoen is
hoofdzakelijk te wijten aan de verminderde kosten voor onderhouds- en herstellingswerken en aan de
daling van de leegstandskosten (door het wegvallen van de kost van de in 2009 eenmalige lagere dan
verwachte teruggave door de Vlaamse overheid van onroerende voorheffing op leegstaande
gebouwen voor het boekjaar 2005 en 2006).

In het eerste kwartaal van 2010 belopen de algemene kosten van de vastgoedbevak € 0,3 miljoen wat
onveranderd is ten opzichte van dezelfde periode van vorig jaar.

De daling van de huurinkomsten, deels gecompenseerd door de vermindering van de vastgoedkosten,
zorgt ervoor dat het operationeel resultaat voor het resultaat op de portefeuille daalt met 6 % of €
0,5 miljoen tot € 9,2 miljoen (€ 9,7 miljoen in het eerste kwartaal van 2009).
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De negatieve variatie in de Reéle Waarde van de vastgoedbeleggingen bedraagt - € 3,3 miljoen (- €
15,0 miljoen in het eerste kwartaal van 2009) voornamelijk als gevolg van de toename van de
leegstand in de vastgoedportefeuille.

Het financiéle resultaat (excl. variatie in reéle waarde IAS 39) van de bevak is verbeterd en
bedraagt voor het eerste kwartaal van 2010 - € 1,8 miljoen (- € 2,0 miljoen in het eerste kwartaal van
2009). Deze verbetering is veroorzaakt doordat de bevak verder heeft geprofiteerd van de huidige lage
rentevoeten op financieringsmarkt. De gemiddelde rentevoet van de bevak bedraagt voor het eerste
kwartaal van 2010 circa 3,2 % inclusief bankmarges (3,5 % in het eerste kwartaal van 2009). Op 31
maart 2010 heeft 62 % van de opgenomen kredieten een vaste rentevoet, 38 % een variabele
rentevoet. De vaste rentevoeten liggen vast voor een gemiddelde resterende looptijd van 2,3 jaar.

De variaties in de reéle waarde van financiéle activa en passiva (niet-effectieve hedges - 1AS 39)
bevat de afhame in de marktwaarde van de interest rate swaps die conform IAS 39 niet als cash-flow
hedginginstrument kunnen geklasseerd worden, voor een bedrag van - € 0,4 miljoen (€ 0 miljoen).

Het nettoresultaat van de Emittent voor het eerste kwartaal van 2010 bedraagt iets meer dan € 3,6
miljoen (- € 7,3 miljoen in het eerste kwartaal van 2009) en kan opgedeeld worden in:

o het operationeel uitkeerbaar resultaat van € 7,4 miljoen (€ 7,7 miljoen in het eerste
kwartaal van 2009) of een afname van € 0,3 miljoen of 5 %. Dit resultaat vloeit voornamelijk
voort uit de daling van de huurinkomsten deels gecompenseerd door de vermindering van de
vastgoedkosten en de afname van de financieringskosten van de bevak

e het resultaat op de portefeuille van - € 3,3 miljoen (- € 15,0 miljoen in het eerste kwartaal
van 2009) bevat de waardedaling van de vastgoedportefeuille.

e de variaties in de reéle waarde van financiéle activa en passiva (niet-effectieve hedges -
1AS 39) voor een bedrag van - € 0,4 miljoen (€ 0 miljoen in het eerste kwartaal van 2009).

Per aandeel betekent dit voor het eerste kwartaal van 2010 een operationeel uitkeerbaar resultaat
van € 0,53 per aandeel (€ 0,56 in het eerste kwartaal van 2009).

De Schuldgraad van de vastgoedbevak is op 31 maart 2010 met 1 % gedaald ten opzichte van 31
december 2009 en bedraagt 43 %.

Op 31 maart 2010 bedraagt de nettoactiefwaarde (Re€le Waarde) van het aandeel € 21,59 (€ 21,39
op 31 december 2009). Aangezien de beurskoers per 31 maart 2010 € 23,78 bedraagt, betekent dit
dat het aandeel op het einde van het eerste kwartaal 2010 noteert met een premie van 10 % ten
opzichte van de nettoactiefwaarde (Reéle Waarde).
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6.6.2.3 Verslag van de commissaris over de geconsolideerde financiéle staten per 31 maart 2010

Deloitte Bedrijfsrevisoren
Lange Lozanastraat 270
B-2018 Antwerpen
Belgié

Tel. + 32 3800 88 00
Fax + 32 3 800 88 01
www.deloitte.be

Intervest Offices NV

Verslag van het beperkte nazicht van de geconsolideerde kwartaalcijfers
voor de drie maanden eindigend op 31 maart 2010

Aan de Raad van Bestuur

Wij hebben een beperkt nazicht uitgevoerd van de bijgevoegde geconsolideerde beknopte balans en
geconsolideerde beknopte winst- en verliesrekening (gezamenlijk de “tussentijdse financiéle informatie”)
van Intervest Offices NV, (“de vennootschap”) en haar dochterondernemingen (samen “de Groep™) voor
de drie maanden eindigend op 31 maart 2010.

De Raad van Bestuur is verantwoordelijk voor het opstellen en het getrouw beeld van deze tussentijdse
financiéle informatie. Onze verantwoordelijkheid bestaat erin verslag uit te brengen over deze
tussentijdse financi€le informatie op basis van ons beperkt nazicht.

De tussentijdse financiéle informatie is opgesteld in overeenstemming met de opname- en
waarderingsgrondslagen van de International Financial Reporting Standards zoals aanvaard binnen de
Europese Unie.

Ons beperkt nazicht van de tussentijdse financiéle informatie werd verricht overeenkomstig de in Belgié
geldende controleaanbevelingen i.v.m. het beperkt nazicht zoals uitgevaardigd door het Instituut der
Bedrijfsrevisoren. Een beperkt nazicht bestaat voornamelijk uit de bespreking van de financi€le
informatie met het management en analytisch onderzoek en andere ontledingen van de tussentijdse
financi€le informatie en onderliggende financiéle data. Een beperkt nazicht is minder diepgaand dan een
volkomen controle van de geconsolideerde jaarrekening in overeenstemming met de algemeen aanvaarde
controlenormen i.v.m. de geconsolideerde jaarrekening zoals uitgevaardigd door het Instituut van de
Bedrijfsrevisoren. Dienovereenkomstig verstrekken wij geen controleverslag.

Ons beperkt nazicht heeft evenwel geen elementen of feiten aan het licht gebracht welke ons doen
geloven dat de tussentijdse financi€le informatie voor de drie maanden eindigend op 31 maart 2010 niet
is opgesteld overeenkomstig de opname- en waarderingsgrondslagen van de International Financial
Reporting Standards zoals aanvaard binnen de Europese Unie.

10 mei 2010
DELOITTE Bedrijfsrevisoren /Reviseurs d’Entreprises
BV o.v.v.e. CVBA/SCs.f.d. SCRL
Vertegenwoordigd door
Frank Verhaegen Kathleen De Brabander

Deloitte Bedrijfsrevisoren / Reviseurs d’Entreprises

Burgerlijke vennootschap onder de vorm van een codperatieve vennootschap met beperkte aansprakelijkheid
Maatschappelijke zetel: Berkenlaan 8b, B-1831 Diegem

BTW BE 0429.053.863 - RPR Brussel - IBAN BE 17 2300 0465 6121 - BIC GEBABEBB

Member of Deloitte Touche Tohmatsu
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6.6.3 Dividenduitkeringsbeleid

6.6.3.1 Dividenden uitgekeerd in de laatste drie boekjaren

Resultaat per aandeel 31.12.2007 31.12.2008 31.12.2009
Aantal dividendgerechtigde aandelen 13.900.902 13.900.902 13.907.267
Nettoresultaat per gewoon aandeel (in €) 2,86 1,10 -0,19

Operationeel uitkeerbaar resultaat per aandeel (in €)

is gelijk aan het uitgekeerde dividend 1,94 2,01 2,15

6.6.3.2 Dividenduitkeringsbeleid

De regelgeving inzake vastgoedbevaks verplicht deze om minstens 80% van hun statutaire resultaten
(in de zin van het Koninklijk Besluit van 21 juni 2006) uit te keren aan hun aandeelhouders.

Conform haar vaststaand beleid, heeft de Emittent tot op heden steeds 100 % van het operationeel
uitkeerbaar resultaat uitgekeerd. De bedragen vermeld in de tabel hierboven in de kolom
“Operationeel uitkeerbaar resultaat per aandeel” vertegenwoordigen dus exact hetzelfde bedrag als het
voor de vermelde boekjaren uitgekeerde brutodividend.

6.6.4 Procedures in rechte

Algemeen

De Emittent is, als verweerder of als eiser, verwikkeld in enkele procedures waarvan het in het
algemeen en volgens de Emittent niet waarschijnlijk is dat ze een belangrijke impact zullen hebben op
de financiéle positie of de rentabiliteit van de Emittent, want ofwel hebben deze procedures
betrekking op minder betekenisvolle bedragen ofwel is het risico van een veroordeling zeer klein.
Weliswaar dient toch terzake voorbehoud te worden gemaakt inzake de hangende betwisting
betreffende de exit tax zoals hieronder beschreven.

Exit tax

Met het Koninklijk Besluit van 10 april 1995 heeft de wetgever een voordelig fiscaal statuut gegeven
aan de vastgoedbevaks. Indien een vennootschap overstapt naar het statuut van vastgoedbevak, of
indien een (gewone) vennootschap fuseert met een vastgoedbevak of bij wijze van (partiéle) splitsing
het vastgoed wordt ingebracht in de vastgoedbevak, moet zij een éénmalige belasting betalen (“exit
tax”). Deze exit tax a rato van 16,995 % (de helft van het normaal tarief Vennootschapsbelasting)
wordt aangerekend op de meerwaarde, i.e. het verschil tussen de fiscale boekwaarde van het
maatschappelijk vermogen, i.e. het vastgoed en de marktwaarde van het maatschappelijk vermogen,
i.e. vastgoed. Immers, het overstappen naar het statuut van vastgoedbevak of het laten fuseren van de
vastgoedvennootschap met een vastgoedbevak of de vastgoedvennootschap inbrengen in een
vastgoedbevak bij wijze van splitsing of inbreng in natura, wordt fiscaal gelijkgesteld met een uitstap
uit het gewoon fiscaal regime. (daarna is de vastgoedbevak enkel nog onderworpen aan belastingen
op heel specifieke bestanddelen, zoals op “verworpen uitgaven” en “abnormale en/of goedgunstige
voordelen”) waarbij dan ook op de vastgestelde meerwaarden de exit tax wordt aangerekend.
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Volgens de fiscale wetgeving dient voor de berekening van de exit tax de belastbare grondslag
berekend te worden als het verschil tussen de werkelijke waarde van het maatschappelijk vermogen
en de (fiscale) boeckwaarde. De Minister van Financién heeft via een omzendbrief (dd. 23 december
2004) beslist dat er bij de bepaling van de werkelijke waarde geen rekening dient gehouden te worden
met de overdrachtskosten verbonden aan de transactie, maar stipuleert wel dat effectiseringspremies
onderhevig blijven aan vennootschapsbelasting. Belastingaanslagen op Dbasis van een
effectiseringspremie zouden dus wel verschuldigd zijn. De Emittent betwist deze interpretatie en heeft
dienaangaande nog bezwaarschriften lopen ten bedrage van +/- € 4 miljoen. In 2008 heeft de fiscale
overheid op één semi-industriéle pand gelegen te Aartselaar, Dijkstraat, een wettelijke hypotheek
gevestigd ter waarborging van de openstaande fiscale schuld. Een deel van deze belastingschulden
wordt gewaarborgd door de vroegere promotoren van Siref. Er werd hiervoor geen voorziening
aangelegd.

6.6.5 Recente ontwikkelingen na 31 maart 2010

Fiscaal geschil andere dan de exit tax

Voor de goede orde wijst de Emittent eveneens op het bestaan van fiscale geschillen voor een bedrag
van € 919.795,96, i.v.m. de niet aftrekbaarheid van voorzieningen, de retroactiviteit van fusies en de
behandeling van het recht van opstal met betrekking tot het aanslagjaar 1999, ingevolge de
bijkomende aanslagbiljetten in hoofde van Siref NV zelf, waarvan de Emittent de rechtsopvolger ten
algemene titel is en van Beheer Onroerend Goed NV, Neerland NV en Immo Semi-Indus NV,
waarvan Siref NV (en dus thans de Emittent) telkens de rechtsopvolger ten algemene titel is.

Tegen deze bijkomende aanslagbiljetten werden op 15 maart 2002 bezwaarschriften ingediend. Voor
deze bijkomende aanslagen werd een provisie geboekt.

Op 6 juni 2003 werd het voor Siref NV ingediende bezwaarschrift (aanslagjaar 1999 - aanslag ten
bedrage van € 137.718,51) bij beslissing van de Gewestelijke Directie ongegrond verklaard. Deze
beslissing werd middels een verzoekschrift bij de Rechtbank van Eerste Aanleg aangevochten. Op 4
januari 2006 stelde de Rechtbank Intervest Offices in het ongelijk. Tegen deze beslissing werd beroep
aangetekend. Intervest Offices werd op 22 mei 2007 in het ongelijk gesteld voor het Hof van Beroep
en heeft vervolgens een procedure voor het Hof van Cassatie ingeleid.

Het Hof van Cassatie heeft op 15 april 2010 een arrest gewezen waarin voormelde voorziening (het
aangetekende “beroep”) van de Emittent met betrekking tot het bezwaarschrift inzake aanslagjaar
1999 (aanslag ten bedrage van € 137.718,51) werd verworpen. Voormeld totaalbedrag van €
919.795,96*° werd door de Emittent evenwel reeds geboekt als een te betalen schuld.

Krekelenberg

In het kader van de outsourcing van de activiteiten van de vennootschap JVC Logistics Europe NV
aan CEVA Logistics Belgium NV per 31 maart 2010, werd, aan marktconforme voorwaarden, een
nieuwe terbeschikkingstellingsovereenkomst voor ongeveer 75 % van het semi-industrieel gebouw
Krekelenberg, gelegen aan de Industrieweg 18 te Boom, afgesloten (ingangsdatum per 1 april 2010)
tussen de Emittent enerzijds en CEVA Logistics Belgium NV anderzijds, waarvan de laatste nu een
klein gedeelte onderverhuurt aan JVC Logistics Europe NV. Op de resterende oppervlakte beschikt
CEVA Logistics Belgium over een voorkeurrecht.

%8 Dit bedrag bevat niet de eventueel verschuldigde verwijlinteresten.
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Neerland

Met betrekking tot het gebouw Neerland (Boomsesteenweg 801-803 in Wilrijk) werd een
huurovereenkomst afgesloten met Transport VPD voor 7.153 m? (ingangsdatum 1/8/2010). Sinds het
gebouw Neerland te Wilrijk in het tweede kwartaal van 2009 volledig vrijkwam, zijn ondanks de
moeilijke marktomstandigheden inmiddels reeds +/- 14.200 m? verhuurd (bijna 50 % van de
beschikbare oppervlakte).

Intercity Industrial Park

Het semi-industrieel vastgoed Intercity Industrial Park, gelegen aan de Oude Baan 14 te 2800
Mechelen, is door het vertrek van Pfizer Service Company BVBA op 15 januari 2009 leeg komen te
staan. Ten titel van verbrekingsvergoeding werd de huur evenwel doorbetaald tot einde april 2010.
Vanaf 1 oktober 2010 neemt Pharma Logistics, de farmaceutische divisie van DHL Supply Chain,
6.383 m? opslag en 82 m? kantoren in gebruik (circa 43 % van de oppervlakte van dit logisticke
complex) op basis van een 3-jaarlijks opzegbare huurovereenkomst. Pharma Logistics heeft verder
een voorkeurrecht voor de resterende oppervlakte in het complex en beschikt over diverse
flexibiliteitclausules om op wijzigende behoeften van hun logistieke klanten in te kunnen spelen.

Herentals Logistics 2

Op de gronden langsheen de autosnelweg E 313, vroeger gekend als de Siemens-site in Herentals
(Atealaan 34), is in de loop van 2008 een logistick gebouw opgericht, dat bestaat uit 20.190 m?
opslagruimte, 26 laadkades, 4.044 m? mezzanine, 1.276 m? kantoren en kleedruimtes, 92 parkings
voor personenwagens en 6 parkings voor vrachtwagens. Ondanks de voorlopige oplevering van het
logistieck complex op 18 december 2008 en de ernstige belangstelling van meerdere kandidaat-
huurders, is tot op heden geen huurder aangetrokken voor Herentals Logistics 2, waardoor het gebouw
sinds de voorlopige oplevering nog steeds leegstaat.

Intercity Business Park en Mechelen Campus

Tibotec-Virco is de op twee na belangrijkste huurder van de Emittent en vertegenwoordigde in 2009
ongeveer 8 % van de huurinkomsten van de vastgoedbevak. In het kader van de onderhandelingen
omtrent de minnelijke be€indiging van de huurrelatie tussen beide partijen voor de contracten die nog
lopen, werden enerzijds marktconforme overeenkomsten afgesloten die voorzien dat voor alle
vergoedingen voortspruitende uit de betreffende overeenkomsten op 30.09.2010 een forfaitair bedrag
zal worden betaald dat naast de huurvergoedingen eveneens alle kosten en lasten (huurlasten
inbegrepen verzekering, onroerende voorheffing, kosten verbonden aan BTW herziening) dekt die
voortspruiten uit de respectievelijke overeenkomsten. Meer informatie hieromtrent kan teruggevonden
worden in het Persbericht van 3 juni 2010 inzake afsluiten dading Tibotec-Virco hetwelk integraal
deel uitmaakt van huidig Prospectus.

Latem Business Park

De Emittent heeft op 17 mei 2010 een principieel akkoord bereikt om het kantorenpark, gekend als
"Latem Business Park", bestaande uit vier kantoorgebouwen gelegen te Sint-Martens-Latem, Xavier
de Cocklaan 66-72, te desinvesteren voor een bedrag van € 7,2 miljoen. De verkoopprijs is ongeveer
10 % boven de boekwaarde op 31 maart 2010 die € 6,54 miljoen bedraagt (Re€le Waarde zoals
bepaald door de onathankelijke vastgoeddeskundige van de bevak). Meer informatie hieromtrent kan
teruggevonden worden in het Persbericht van 18 mei 2010 inzake afsluiten desinvestering Latem
Business Park, hetwelk integraal deel uitmaakt van huidig Prospectus.
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Financiering

In het tweede kwartaal van 2010 heeft de Emittent de heronderhandeling afgerond van een
langetermijnkrediet dat in juli 2010 op vervaldatum komt (voor een bedrag van € 25 miljoen) met
dezelfde financi€le instelling als die het origineel krediet heeft toegekend. Het nieuwe krediet van
eveneens € 25 miljoen is afgesloten aan marktconforme voorwaarden met een looptijd van 4 jaar
(indien de Obligatielening gerealiseerd wordt voor minimaal € 50 miljoen) of een looptijd van 3 jaar
(indien de Obligatielening niet of niet voor minimaal € 50 miljoen gerealiseerd wordt).

6.6.6 Liquiditeiten en kapitaal

6.6.6.1 Kapitaal

Het eigen vermogen van de Emittent bedraagt (op geconsolideerde basis) op 31 maart 2010 €
300.222.000.

6.6.6.2 Kasstromen

De belangrijkste bron van operationele inkomsten komt van de huren die de Emittent int. Voor bijna
alle gebouwen worden de huren anticipatief gefactureerd en geind. De belangrijkste uitgaande
operationele kasstromen resulteren uit de betaling van de verschuldigde intresten op de schulden die
de Emittent is aangegaan en uit de betaling van de werkingskosten van de bevak en de kosten van de
werkzaamheden ten laste van de eigenaar.

6.6.6.3 Leningsvoorwaarden en financieringsstructuur

De Emittent heeft op 31 december 2009 een conservatieve financiéle structuur die haar toelaat om
ook in 2010 haar activiteiten uit te voeren en haar verplichtingen na te komen.

De belangrijkste kenmerken van de financiéle structuur zijn op 31 december 2009:

Bedrag financiéle schulden: € 236 miljoen (excl. marktwaarde financi€le derivaten)

77 % lange termijn financieringen met een gemiddelde resterende looptijd van 1,6 jaar
Gespreide vervaldata van de kredieten tussen 2010 en 2012

Spreiding van de kredieten over 5 Europese financiéle instellingen

€ 22 miljoen aan niet-opgenomen beschikbare kredietlijnen

68 % van de opgenomen kredieten heeft door middel van interest rate swaps een vaste
rentevoet, 32 % een variabele rentevoet

Vaste rentevoeten liggen vast voor een resterende periode van gemiddeld 2,6 jaar
Marktwaarde van de financiéle derivaten: € 5 miljoen negatief

Gemiddelde rentevoet voor 2009: 3,2 % (incl. marges)

Beperkte Schuldgraad van 44 % (wettelijk maximum: 65 %)

Verhouding van lange termijn- en korte termijn financieringen

Op 31 december 2009 zijn 77 % van de kredietlijnen van de Emittent langetermijn financieringen. 23
% van de kredietlijnen zijn kortetermijn financieringen waarbij 6 % bestaat uit financieringen met een
onbeperkte looptijd telkens voortschrijdend voor 364 dagen (€ 17,5 miljoen), 16 % uit twee kredieten
die in 2010 verlengd dienen te worden (€ 40 miljoen) en, is 1 % een aflossingsschijf in 2010 (€ 0,6
miljoen).
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77% Langetermijnkrediet
W Z23% Kortetermijnhrediet
16% Krediet te verlengen in 2010
M 1% Afossing krediet in 2010
M 6% Met onbeparkis looptijd op 364 dagen

Situatie op 31 december 2009

Op datum van het Prospectus zijn 60 % van de kredietlijnen van de Emittent langetermijn
financieringen. 40 % van de kredietlijnen zijn kortetermijn financieringen. waarbij 6 % bestaat uit
financieringen met een onbeperkte looptijd telkens voortschrijdend voor 364 dagen (€ 17,5 miljoen),
33 % uit vier kredieten die binnen het jaar verlengd of terugbetaald dienen te worden (€ 83,6 miljoen)
en, is 1 % een aflossingsschijfin 2011 (€ 0,6 miljoen).

Looptijd en spreiding van de vervaldata van langetermijnfinancieringen

De gewogen gemiddelde resterende looptijd van de lange termijn kredieten is 1,6 jaar op 31 december
2009. Het is de strategie van de Emittent om deze gemiddelde looptijd tussen 3,5 en 5 jaar te houden
maar hiervan kan tijdelijk afgeweken worden indien specifieke marktomstandigheden het vereisen.
Gezien de huidige ontwikkelingen op de financieringsmarkt is bij de in 2009 uitgevoerde
herfinancieringen hier enigszins van afgeweken door met kortere looptijden te werken, uitgaande van
de verwachting dat de marges op de financieringen zich op middellange termijn iets zullen
normaliseren. De kredietenportefeuille van de Emittent is gespreid over vijf Europese financiéle
instellingen.

Vervaldata van de financieringen
Milljoen €
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Situatie op 31 december 2009

De onderhandelingen met de bankiers van de Emittent voor de herfinanciering van de kredieten die in
het boekjaar 2011 vervallen, worden in de loop van 2010 opgestart. In het tweede kwartaal van 2010
heeft de Emittent de heronderhandeling afgerond van een lange termijn krediet dat in juli 2010 op
vervaldatum komt (voor een bedrag van € 25 miljoen) met dezelfde financiéle instelling als die het
origineel krediet heeft toegekend. Het nieuwe krediet van eveneens € 25 miljoen is afgesloten aan
marktconforme voorwaarden met een looptijd van 4 jaar (indien de Obligatielening gerealiseerd wordt
voor minimaal € 50 miljoen) of een looptijd van 3 jaar (indien de Obligatielening niet of niet voor
minimaal € 50 miljoen gerealiseerd wordt).
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Beschikbare kredietlijnen

Op 31 december 2009 beschikt de bevak nog over € 22 miljoen niet opgenomen kredietlijnen bij haar
financiers om schommelingen in liquiditeitsbehoeften op te vangen, ter financiering van toekomstige
investeringen en voor de betaling van het dividend over boekjaar 2009.

Percentage kredieten met vaste en variabele rentevoet

68 % van de kredieten heeft een vaste rentevoet of is ingedekt door financiéle derivaten. Het is de
strategie van de Emittent om bij de samenstelling van de leningenportefeuille te streven naar een
verhouding één derde vreemd vermogen met variabele rente en tweederde vreemd vermogen met
vaste rente. Op 31 december 2009 bestaat 68 % van de opgenomen kredietlijnen van de bevak uit
financieringen met een vaste rentevoet of gefixeerd door middel van renteswaps (IRS). 32 % zijn
kredieten met een variabele rentevoet waarbij geprofiteerd kan worden van de huidige lage
rentevoeten.

W 32% Vanabele rentevoet
68% Vaste rentevoet

Situatie op 31 december 2009

Op 31 maart 2010 heeft 62 % van de opgenomen kredieten een vaste rentevoet, 38 % een variabele
rentevoet. De vaste rentevoeten liggen op dat moment vast voor een gemiddelde resterende looptijd
van 2,4 jaar.

Looptijd van de vastliggende rentevoeten

Voor de kredieten met een vaste rentevoet is de rente op 31 december 2009 gefixeerd voor een
resterende periode van gemiddeld 2,6 jaar. De Emittent heeft tijdens het boekjaar 2009 voor € 40
miljoen aan bijkomende rente-indekkingsinstrumenten afgesloten aan 2,63 % en 2,815 % ter
indekking van lange termijn kredieten die in 2008 en 2009 heronderhandeld zijn.

Financiéle derivaten

Op 31 december 2009 bezit de Emittent de volgende financi€le derivaten:

in Startdatum Einddatum Rente- Nominale  Effec- Reéle waarde
duizen voet waarde tieve
den € hedge

Ja/nee 2009 2008
1 IRS 27.12.2006 30.12.2011 3,4725 % 60.000 Ja -2.202 -1.191
2 IRS 18.12.2006 18.12.2011 3,4700 % 60.000 Ja -2.252 -1.257
3 IRS 11.09.2009 11.09.2014 2,8150 % 10.000 Ja -146 0
4 IRS 11.09.2009 11.09.2014 2,8150 % 10.000 Ja -146 0
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5 IRS 30.04.2009  30.04.2014 2,6300 % 10.000 Nee -120 0
6 IRS 30.04.2009  30.04.2014 2,6300 % 10.000 Nee -120 0

Reéle waarde financiéle derivaten 160.000 -4.986 -2.448

Deze renteswaps hebben op 31 december 2009 een negatieve marktwaarde van - € 5 miljoen
(nominale waarde € 160 miljoen) welke op kwartaalbasis wordt vastgelegd door de emitterende
financiéle instelling. De negatieve marktwaarde van deze financiéle derivaten is het gevolg van de
sterke daling van de rentevoeten in 2009.

Gemiddelde rentevoeten

Het rentebeleid van de Emittent bestaat erin om steeds één derde van haar kredieten af te sluiten met
een variabele rentevoet. Door de sterke daling van de Euribor die zich voorgedaan heeft in het
boekjaar 2009 heeft de bevak hierdoor in belangrijke mate geprofiteerd van de historisch lage
rentevoeten. De totale gemiddelde rentevoet van de financiéle schulden van de bevak is in 2009
gedaald tot 3,2 %, inclusief marges (2008: 4,5 %).

In het eerste kwartaal van 2010 heeft de Emittent verder geprofiteerd van de huidige lage rentevoeten
op financieringsmarkt. De gemiddelde rentevoet van de bevak bedraagt voor het eerste kwartaal van
2010 eveneens circa 3,2 % inclusief bankmarges.

Rentegevoeligheid

Voor het boekjaar 2009 bedraagt het effect op het operationeel uitkeerbaar resultaat van een
(hypothetische) stijging van de rentetarieven met 1 % ongeveer € 0,9 miljoen negatief (2008: € 0,6
miljoen). Indien de rentetarieven op deze datum met 1 % zouden dalen, bedraagt het effect op het
operationeel uitkeerbaar resultaat € 0,9 miljoen positief (2008: € 0,6 miljoen). In de berekeningen is
rekening gehouden met de afgesloten financi€le derivaten.

Intrest cover ratio

De intrest cover ratio is de verhouding tussen het operationeel resultaat voor het resultaat op de
portefeuille en het financieel resultaat (exclusief variatie in reéle waarde van financi€le derivaten
conform IAS 39). Deze ratio bedraagt voor de Emittent 4,86 voor het boekjaar 2009%7 (3,74 voor het
boekjaar 2008) wat ruimschoots beter is dan de vereiste 2 tot 2,5 die als convenant vastgelegd is in de
financieringsovereenkomsten van de bevak.

Schuldgraad

De Schuldgraad van de vastgoedbevak bedraagt 44 % op 31 december 2009 (42 % op 31 december
2008). De lichte toename van de Schuldgraad is voornamelijk te wijten aan de negatieve variatie in de
Reéle Waarde van de vastgoedportefeuille in de loop van 2009.

Op 31 maart 2010 is de Schuldgraad van de vastgoedbevak met 1 % gedaald ten opzichte van 31
december 2009 en bedraagt 43 % (berekend conform het Koninklijk Besluit van 21 juni 2006)

74,86 =€ 37.727.000/€ 7.762.000
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voornamelijk als gevolg van de operationele winst van de bevak in het eerste kwartaal van 2010 en de
hieraan verbonden afbouw van de opgenomen kredieten.

Het theoretische supplementaire schuldvermogen van de Emittent bedraagt, binnen de limieten van de
ratio van 65 %, die wettelijk is vastgelegd, ongeveer € 340 miljoen bij gelijkblijvende waardering van
de bestaande vastgoedportefeuille.

6.6.6.4 Beperking op gebruik van kapitalen

Artikels 42 en 43 van het Koninklijk Besluit van 10 april 1995 met betrekking tot de vastgoedbevaks
bepaalt dat de investeringen van een vastgoedbevak gediversifieerd moeten zijn ten einde een gepaste
spreiding van de beleggingsrisico's te verzekeren.

Een vastgoedbevak mag in principe niet meer dan 20 % van zijn activa beleggen in vastgoed dat één
vastgoedgeheel vormt. Deze beperking geldt op het moment van verwerving van het betreffende
vastgoed. Onder “één vastgoedgeheel” moet worden verstaan een of meer gebouwen waarvan het
investeringsrisico voor de vastgoedbevak als één enkel risico moet worden beschouwd.

Maar:

1. de CBFA kan, volgens haar voorwaarden, een afwijking op deze limiet toestaan indien de
vastgoedbevak aantoont dat die afwijking in het belang is van zijn aandeelhouders of dat die
afwijking gerechtvaardigd is op basis van specifieke kenmerken van de investering, meer bepaald
de omvang en aard ervan; deze afwijking dan niet door de CBFA worden toegestaan indien de
totale schuldenlast van de vastgoedbevak meer dan 33 % van de activa bedraagt op het ogenblik
waarop de lening wordt afgesloten.”® De CBFA zal die afwijking intrekken indien de totale
schuldenlast van de vastgoedbevak meer dan 33 % van de activa bedraagt op het ogenblik waarop
de lening wordt afgesloten;

2. aangaande het criterium voor spreiding van de investeringsrisico's met betrekking tot de identiteit
van de huurder of gebruiker van het vastgoed, wordt de vastgoedbevak geacht te voldoen aan de
eis van risicospreiding ten belope van het gedeelte van het investeringsrisico dat wordt gedekt
door een langetermijnverbintenis van een lidstaat van de Europese Economische Ruimte als
huurder of gebruiker van het vastgoed in kwestie.

De Emittent vereist geen enkele afwijking van dit type.

Beleggingen in effecten, toegestaan als bijkomstige of tijdelijke activiteiten van de vastgoedbevak,
moeten worden uitgevoerd conform de criteria gedefinieerd in artikelen 56 en 57 van het Koninklijk
Besluit van 4 maart 1991 aangaande bepaalde instellingen voor collectieve belegging. Deze criteria
zijn vergelijkbaar met deze voorzien door de artikelen 47 en 51 van het Koninklijk Besluit van 4
maart 2005 aangaande bepaalde openbare instellingen voor collectieve bellegging (dat het Koninklijk
Besluit van 4 maart 1991 vervangt). Voor de toepassing van vermelde artikelen 56 en 57 verloopt de
berekening van de beperkingen op basis van de activa van de vastgoedbevak die niet belegd werden in
vastgoed.

Een vastgoedbevak kan slechts effecten bezitten als deze verhandeld worden op een gereglementeerde
markt van een lidstaat van de Europese Unie, of op een regelmatig functionerende effectenbeurs,
erkend en geopend voor het publiek, waarvan de liquiditeit verzekerd is en voor zover de keuze van
de betrokken beurs of markt voorzien is in de statuten van die vastgoedbevak.

¥ Artikel 43, §3 van het KB van 10 april 1995 voorziet eveneens een afwijking voor een periode van twee jaar,
vanaf de datum van inschrijving van de vastgoedbevak.
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Een vastgoedbevak kan als nemer een vastgoedcontract voor financié€le leasing aangaan voor zover de
kapitaalwaarde van de rechten die uit dit contract voortvloeien, op het moment van de afsluiting
ervan, niet meer dan 10 % van de activa van de vastgoedbevak bedraagt.

Het in financiéle leasing geven van een of meer gebouwen met aankoopoptie kan slechts als
bijkomstige activiteit gevoerd worden.

Het Koninklijk Besluit van 10 april 1995 verbiedt elke vastgoedbevak:

op te treden als vastgoedontwikkelaar;
kredieten toe te kennen of zich borg te stellen voor rekening van derden;
deel te nemen aan een emissiesyndicaat of borgstelling;
effecten uit te lenen, behalve conform de daartoe bepaalde voorwaarden in titel I, hoofdstuk 3 van
het Koninklijk Besluit van 4 maart 1991 over bepaalde instellingen voor collectieve belegging; de
vastgoedbevak mag slechts effecten uitlenen onder de hierboven vermelde voorwaarden, indien
de statuten dit expliciet toestaan en indien het Prospectus deze toelating vermeldt;
effecten te verwerven die worden uitgegeven door een privaatrechtelijke vennootschap waarvoor
faillissement, gerechtelijk akkoord, uitstel van betaling is uitgesproken, of die in het buitenland
het voorwerp is geweest van een analoge maatregel;
waarden te verwerven van privaatrechtelijke vennootschappen of organisaties die van minstens
twee boekjaren geen jaarresultaten hebben gepubliceerd. Dit verbod geldt echter niet:
a. voor waarden uitgegeven door vennootschappen die de vastgoedbevak controleert;
b. voor effecten die officieel genoteerd staan op een effectenbeurs van een lidstaat van de
Europese Unie;
c. voor waarden die worden verworven door uitoefening van inschrijvings- en
conversierechten, gehecht aan effecten in handen van de vastgoedbevak.

6.6.6.5 Verwachte financieringsbronnen, nodig voor de financiering van de toekomstige
investeringen en de lasten op de gebouwen

De Emittent heeft geen verplichtingen tot toekomstige investeringen en is in staat om met de eigen
middelen en de kredietlijnen waarover zij beschikt, de lopende zaken te financieren evenals de lasten
die op de gebouwen wegen.

6.7 Trends en perspectieven

6.7.1 Trends®®

6.7.1.1 Huurmarkt kantoren

Take-up

De office take-up is in Brussel in 2009 gedaald tot een niveau dat de laatste 10 jaar niet meer
voorgekomen is. Met name de vraag van de overheden is erg gedaald tot iets meer dan 100.000
m?2. Ook de corporate take-up is, in mindere mate, gedaald tot iets minder dan 300.000 m?, ofwel
het laagste niveau sinds 2003, het laatste jaar met de gevolgen van de internetzeepbel. De daling

29

De beschrijving van deze trends is gebaseerd op een rondetafelgesprek dat de Emittent heeft georganiseerd
op 15 januari 2010 met haar twee vastgoeddeskundigen om de evoluties op de huidige investerings- en
verhuurmarkt van kantoren en logistiek vastgoed te bespreken. De gesprekspartners waren Rod Scrivener,
Patricia Lannoije, Arnaud Van de Werve (Jones Lang Lasalle), Kris Peetermans, Jef Van Doorslaer
(Cushman & Wakefield), Jean-Paul Sols, Luc Feyaerts, Marco Hengst (Intervest Offices).
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zit zowel in centrum Brussel (“CBD”) als in de Brusselse periferie. Ook in de gebieden buiten
Brussel is de take-up aanzienlijk gedaald. Door enkele grote transacties in het laatste kwartaal
2009 (GdF-Suez 75.000 m? in Noordwijk, Kamer van Volksvertegenwoordigers 43.000 m? in het
Forum, Hogeschool-Universiteit Brussel 16.400 m? in ’t Serclaes) beperkt de daling op jaarbasis
zich tot 25 a 30 %, maar in de eerste 3 kwartalen van 2009 bedroeg deze nog 60 a 65 %.

Leegstandsgraad

Zowel in centrum Brussel, de periferie als in de steden buiten Brussel is de leegstandsgraad
aanzienlijk gestegen. De gemiddelde leegstandsgraad ligt voor het eerst in jaren boven 10 %, met
uitschieters (bijvoorbeeld periferie Brussel) tot meer dan 20 %. De Antwerpse en Mechelse markt
zijn iets stabieler gezien het veel kleinere markten zijn. De cijfers voor de Antwerpse en Mechelse
markt dienen wel met enige voorzichtigheid geinterpreteerd te worden, gezien de mogelijke
scheeftrekking door eenmalige grote transacties (Mercator Verzekeringen 13.800 m? en Arcadis
Gedas 4.500 m?, beiden in kantorencomplex City Link in Berchem, Euphony 3.400 m? in Klipper
House en Kraft Foods 6.200 m? in Mechelen Stationsstraat).

Daarenboven is er het verschijnsel van de zogenaamde “grijze vacancy”: een aantal huurders met
lopende contracten hebben momenteel excess space, die ze, als dit mogelijk is, willen
onderverhuren. Tot nader order echter lijken de meeste huurders eerder afwachtend om dit te
doen, hopende op beterschap. Het is dus niet zo, in tegenstelling tot de jaren 2001-2003, dat er
een aanzienlijke markt van onderverhuringen ontstaat. Het kan echter niet uitgesloten worden dat
in 2010 dit fenomeen opnieuw de kop opsteekt.

Huurprijzen

De huurprijzen staan onder druk, en afhankelijk van de verschillende parameters (regio, type
gebouw, type huurder, aantal m?, duurtijd contract, enz) worden incentives van 15 tot 40 %
gegeven op de geafficheerde huurprijzen. Ook de prime rents in centrum Brussel staan onder
druk, maar het langjarig gemiddelde over 30 jaar toont een constant stijgende tendens, die in
periodes van iets mindere economische groei ietwat afgevlakt wordt, echter zonder fundamenteel
te dalen over langere periodes. Als de markt herstelt, zouden logischerwijze de huurprijzen ook
terug moeten stijgen, ook gezien het feit dat er minder aanbod komt door de aanzienlijke daling
van het aantal nieuwe ontwikkelingen.

Projectontwikkelingen

Voor een gezonde en winstgevende projectontwikkeling zijn huurprijzen noodzakelijk van
minimaal 150 tot 160 €/m?/jaar, wat hoger is dan de huidige markthuren in de Brusselse periferie.
De bouwkosten zijn weliswaar het laatste jaar gedaald, maar de marge blijft te klein om nieuwe
ontwikkelingen op te starten. Voor het huidige aanbod is dit natuurlijk positief. De projecten die
evenwel al op risico gerealiseerd zijn of binnenkort worden opgeleverd, moeten echter nog wel
verhuurd worden. De projectontwikkelaars zijn bereid om voor deze gebouwen vergaande
concessies en incentives aan nieuwe huurders te geven, wat uiteraard invloed heeft op het
bestaande aanbod. Het prijsverschil tussen de nieuwe modernste kantoren en het bestaande
kantooraanbod is hierdoor klein, wat de minder recente gebouwen moeilijker verhuurbaar maakt.

Duurzaamheid

Er is een verhoogde vraag naar locaties met een goede bereikbaarheid van openbaar vervoer, met
een duidelijke voorkeur voor stationslocaties. Het overheidsbeleid om het openbaar vervoer te
stimuleren en de kosten terug te betalen, werpt zijn vruchten af. Daarnaast is een hot item de
belangstelling voor zogenaamde groene gebouwen (“green buildings”) maar tot op vandaag
maken veel bedrijven nog steeds de kosten-batenanalyse. Bedrijven zijn veelal niet bereid om
veel meer huur te betalen voor een groen gebouw, tenzij er bepaalde terugverdieneffecten zijn.
Investeringen in energie-besparende voorzieningen moeten dan ook eerder (deels) als incentive
aan de huurder worden beschouwd, en hebben beperkt effect op de huurwaarde.
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6.7.1.2 Huurmarkt semi-industriéle en logistieke gebouwen

Take-up

Voor semi-industri€le en logisticke gebouwen is er eveneens een duidelijke terugval merkbaar in
de take-up in 2009. Met name voor logisticke gebouwen is er een daling met meer dan 50 %
(totale take-up van slechts 480.000 m? verdeeld over 36 transacties), die zich voornamelijk heeft
voorgedaan in de eerste helft van 2009. Op de as Antwerpen-Limburg-Luik zijn er zelfs quasi
geen transacties gerealiseerd. De semi-industriéle markt daarentegen heeft nog relatief goed
standgehouden.

Nederland promoot zich momenteel erg als distributieland, onder meer door het geven van fiscale
of andere incentives. Door zijn ligging blijft Belgié echter ook een belangrijk distributieland met
als voornaamste logisticke as Antwerpen-Brussel en een 2° as Antwerpen-Limburg-Luik met de
combinatie van meerdere transportmodi (Albertkanaal, spoorlijnen). Een derde en opkomende as
is de Waalse as, die zich uitstrekt van Luik over Charleroi tot Bergen. Voor de Europese
Distributie Centra (EDC) blijft de regio Limburg-Luik (en Nederlands Limburg) de voornaamste,
aangezien dit de enige regio is die zowel de Benelux, het Ruhrgebied als Parijs kan bedienen.

Leegstandsgraad

Er dient voor de komende jaren rekening gehouden te worden met een omgekeerd fenomeen, met
name dat bedrijven terug meer insourcen, waaronder de distributieactiviteit, welke een negatief
effect kan hebben op de take-up. Aan de andere kant vermindert het aanbod door minder
speculatieve ontwikkelingen, wat een positief effect zal hebben op de beschikbaarheid, tenzij de
economische omstandigheden nog zouden verslechteren. De eerste tekenen van een licht herstel
zijn echter reeds merkbaar.

Huurprijzen

De geafficheerde huurprijzen blijven relatief stabiel (tussen 39 a 43 €/m? op de as Antwerpen-
Brussel, met weliswaar uitschieters naar onder en boven). Er is een licht neerwaartse tendens op
de effectief behaalde huurprijzen gezien er iets meer incentives worden gegeven vergeleken met
vorige jaren. Voor nieuwe ontwikkelingen worden hogere huurprijzen gevraagd (45 €/m? op de as
Antwerpen-Brussel), teneinde de projectontwikkelaars te compenseren voor de hoge kosten, maar
tot nader order lijkt de markt niet bereid om deze hogere huurprijzen te betalen.

6.7.1.3 Investeringsmarkt

Voor de investeringsmarkt heeft 2009 een investeringsvolume gehad dat het laagste is in meer
dan 10 jaar, zijnde € 1,3 miljard in totaal waarvan € 650 miljoen geinvesteerd in kantoren. Het
laatste kwartaal van 2009 kende nog enkele grote transacties voor ongeveer 40 % van het volume
voor heel 2009 (met name winkelcentrum K in Kortrijk aan Union voor € 200 miljoen, het Forum
aan de Kamer van Volksvertegenwoordigers voor € 139 miljoen en ’t Serclaecs aan de
Hogeschool-Universiteit Brussel voor € 60 miljoen).

De inactiviteit op de investeringsmarkt samen met de onzekere economische situatie heeft in 2009
geleid tot aanzienlijke waardecorrecties, zowel voor kantoorgebouwen als voor logistiek
vastgoed. Op de kantorenmarkt speelt zowel het effect van de lagere effectieve huren als de
onzekerheid van de nabije toekomst op het vlak van het ruimtegebruik, i.e. de impact op de
leegstand, die een negatief effect heeft op de gevraagde rendementen.

Belgié is echter, in vergelijking met een aantal andere Europese landen, een erg stabiel land op
het vlak van de vastgoedprijzen. Het is dus onwaarschijnlijk dat de rendementen nog verder
zullen stijgen; er wordt eerder uitgegaan van een afvlakking. Waardedalingen van
vastgoedbeleggingen zijn uiteraard nog mogelijk als gevolg van toenemende leegstand.
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Niettegenstaande dat de eerste tekenen van herstel van activiteit op de investeringsmarkt zich
momenteel aandienen, is het onduidelijk of dit herstel zich in de komende maanden zal
verderzetten. Er is duidelijk meer dan voldoende geld dat wacht op investeringsopportuniteiten en
vastgoed blijft attractief, niet in het minst door rendementen die de laatste 18 maanden aanzienlijk
gestegen zijn. Door de huidige vork tussen de vraagprijs en de biedprijs gebeuren er echter nog
steeds weinig transacties, tenzij in gebouwen met eersterangshuurders met een langlopend
huurcontract (9 jaar of meer).

6.7.2 Vooruitzichten van Intervest Offices

Niettegenstaande dat de eerste tekenen van herstel van de activiteit op de investeringsmarkt zich
momenteel aandienen, is dit herstel in eerste instantie gereserveerd voor gebouwen die langdurig
verhuurd zijn. Het algemeen herstel van de investeringsmarkt zal zich naar verwachting pas
fundamenteel doorzetten nadat er meer zekerheid is ontstaan over het herstel op de huurmarkten.
Verwacht wordt dat het ruimtegebruik zowel in kantoren als in logistiek vastgoed in 2010 verder zal
afnemen en dat een eerste verbetering hier pas kan verwacht worden in de loop van 2011. Wat de
financieel economische omgeving betreft, zal naar verwachting de inflatie toenemen (1,8 % op
jaarbasis volgens de huidige inschattingen van het Planbureau) en de rente wellicht op een erg laag
niveau gehandhaafd blijven.

In de gegeven omstandigheden besteedt de Emittent daarom meer dan ooit aandacht aan de relatie met
haar huurders. Soms vergt het financiéle toegevingen om de continuiteit van de huurovereenkomsten
veilig te stellen, wat momenteel verkozen wordt boven korte termijn gewin.

Door een proactief beleid inzake het onderhoud van de gebouwen kunnen de technische kosten voor
de komende jaren beperkt worden. Daarnaast zal onze doorgedreven marketing en verhuurpolitiek in
2010 verdergezet worden.

De Emittent zal in belangrijke mate haar inspanningen richten op de verhuring van de logistieke
gebouwen Herentals Logistics 1 & 2 (Atealaan - Herentals), Intercity Industrial Park (Oude Baan -
Mechelen) en Neerland (Boomsesteenweg — Wilrijk). In het gebouw Neerland te Wilrijk zijn sinds het
gebouw in het tweede kwartaal van 2009 volledig vrijkwam reeds +/- 14.200 m? verhuurd (bijna 50 %
van de beschikbare oppervlakte).

In de drie vermelde gebouwen is momenteel nog +/- 70.000 m? beschikbaar (13 % van de beschikbare
verhuuroppervlakte). Voor elk van deze locaties is er momenteel belangstelling van kandidaat
huurders.

De Emittent volgt de investeringsmarkt met bijzondere aandacht. Gezien de relatief lage Schuldgraad
van 43 % streeft de Emittent ernaar om op korte termijn bijkomende investeringen uit te voeren.

6.8 Belangrijkste aandeelhouders

6.8.1 Deelnemingen die een transparantieverklaring eisen, en aandeelhouderschap van Intervest
Offices op redactiedatum van dit Prospectus, zoals blijkt uit transparantieverklaringen

VastNed Offices/Industrial NV, Fiscale Beleggingsinstelling naar Nederlands recht met
maatschappelijke zetel K.P. van der Mandelelaan 43A, 3062 MB Rotterdam, Nederland, en de
vennootschap naar Belgisch recht Belle Etoile NV, met maatschappelijke zetel Uitbreidingstraat 18,
2600 Berchem-Antwerpen, Belgié, hebben per 1 september 2007 en bij toepassing van artikel 74 van
de openbare overnamebiedingenwet van 1 april 2007, aan de CBFA medegedeeld dat zij in onderling
overleg handelen t.a.v. de uitoefening van het stemrecht. Een actualisatie van voormelde aanmelding
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heeft voor beide voornoemde vennootschappen plaatsgevonden per 1 september 2008 en per 1
september 2009.

Conform artikels 14 en 29 van de Wet van 2 mei 2007 op de Openbaarmaking van Belangrijke
Deelnemingen in beursgenoteerde bedrijven, heeft de Emittent per 22 oktober 2008 eveneens een
kennisgeving ontvangen van VastNed Offices/Industrial NV, en Belle Etoile NV.

Op redactiedatum van huidig Prospectus zijn de volgende aandeelhouders bekend bij de Emittent: (i)
de vennootschap naar Nederlands recht VastNed Offices/Industrial NV, FBI naar Nederlands recht
met maatschappelijke zetel K.P. van der Mandelelaan 43A, 3062 MB Rotterdam, Nederland, en (ii)
de vennootschap naar Belgisch recht Belle Etoile NV, met maatschappelijke zetel Uitbreidingstraat
18, 2600 Berchem-Antwerpen, Belgi€, waarbij VastNed Offices/Industrial NV 54,5 % van het totaal
aantal aandelen aanhoudt en Belle Etoile NV 0,2 %. VastNed Offices/Industrial NV en Belle Etoile
NV hebben bij toepassing van artikel 74 van de openbare overnamebiedingenwet van 1 april 2007
medegedeeld dat zij in onderling overleg handelen en deze vennootschappen zullen dus bij
additionele verwerving van aandelen Intervest Offices geen openbaar bod dienen te lanceren. De
overige 45,3 % van de aandelen van de Emittent zijn in handen van publieke beleggers.

6.8.2 Stemrecht van de aandeelhouders

Elk aandeel levert een stem op. De aandeelhouders die hierboven onder 6.8.1 worden vernoemd
hebben geen preferente stemrechten, handelen weliswaar wel in onderling overleg maar zonder dat er
sprake zou zijn van enige aandeelhoudersovereenkomst ter zake.

6.9 Belangrijke contracten

De Emittent heeft geen contracten aangegaan buiten het kader van de normale bedrijfsuitoefening.

6.10 Transacties met verbonden partijen over de laatste drie boekjaren (2007, 2008 en
2009)

Tijdens de boekjaren afgesloten per 31 december 2008 en per 31 december 2009 werden er door de
Emittent geen transacties aangegaan met verbonden partijen.

In het boekjaar afgesloten per 31 december 2007 werd er in het kader van de verwerving van de
aandelen Mechelen Campus 3 NV wel een transactie aangegaan met een verbonden partij. In dit kader
werd de procedure ter voorkoming van belangenconflicten toegepast. De Emittent heeft bij deze
transactie immers een premie van € 0,5 miljoen betaald aan VastNed Offices Belgium NV voor de
verwerving van het “aankooprecht” op de aandelen van Mechelen Campus 3 NV. VastNed Offices
Belgium NV was eigenaar van dit aankooprecht als gevolg van een kaderovereenkomst gesloten in
2001 tussen VastNed Offices Belgium NV en de Uplace Group (voorheen Verelst Real Estate NV).
Aangezien VastNed Offices Belgium NV, als dochtervennootschap van VastNed Offices/Industrial
BV (grootaandeelhouder van de Emittent), een met de Emittent verbonden onderneming is (zowel in
de zin van artikel 524, § 1, 1° van het Wetboek van Vennootschappen als in de zin van artikel 24, § 1,
3° van het Koninklijk Besluit van 10 april 1995 met betrekking tot de vastgoedbevaks), diende de
procedure van artikel 524 van het Wetboek van Vennootschappen te worden nageleefd, evenals de
regels vervat in voormeld Koninklijk Besluit van 10 april 1995 met betrekking tot de vastgoedbevaks.

De raad van bestuur van de Emittent heeft bijgevolg bij beslissing van 4 april 2007 een comité van

drie onafhankelijke bestuurders aangesteld, in de persoon van de Heren Rijnboutt, van Ommen en
Blumberg, die op hun beurt een expert aanstelden in de persoon van Jones Lang LaSalle BVBA,
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vertegenwoordigd door de heer Roderick Scrivener, MRICS. Dat comité stelde aldus, in samenspraak
met en bijgestaan door Jones Lang LaSalle bvba, vertegenwoordigd door de heer Roderick Scrivener,
MRICS, een advies op, waarvan het besluit als volgt luidde:

“Na overweging van de bedrijfsmatige voor- of nadelen voor Intervest Offices nv en haar
aandeelhouders van de voorgenomen verrichting (i.e. het afsluiten van een overeenkomst met
VastNed Offices Belgium nv, een verbonden vennootschap, tot het verwerven van het recht,
om 9.500 (van de 10.000) aandelen in de vastgoedvennootschap Mechelen Campus 3 nv van
Uplace Group nv aan te kopen, mits betaling van een premie aan VastNed Offices Belgium
nv), na beschrijving van de vermogensrechtelijke gevolgen van deze verrichting en na
vaststelling van de afwezigheid van enig kennelijk onrechtmatig nadeel in hoofde van
Intervest Offices nv, meent het comité, in samenspraak met en bijgestaan door Jones Lang
Lasalle bvba, vertegenwoordigd door de heer Roderick Scrivener, MRICS, dat de
voorgenomen verrichting gunstig geadviseerd kan worden. Zij besluit huidig advies voor te
leggen aan de eerstvolgende vergadering van de raad van bestuur van Intervest Offices nv,
die aldus over de beschreven verrichting zal beslissen.”

De raad van bestuur van de Emittent heeft vervolgens op 10 juli 2007 beslist: "niet van voormeld
advies af te wijken" en "het afsluiten van een overeenkomst met VastNed Offices Belgium NV, een
verbonden vennootschap, tot het verwerven van het recht om 9.500 (van de 10.000) aandelen in de
vastgoedvennootschap Mechelen Campus 3 NV van Uplace Group NV aan te kopen per datum van 30
juni 2007 (i.e. met retroactieve werking), mits betaling van een premie aan VastNed Offices Belgium
NV, [...], goed te keuren."

De raad van bestuur van de Emittent heeft tevens de toenmalige commissaris van de vennootschap,
Deloitte Bedrijfsrevisoren, Burgl. Venn. ovv CVBA, vertegenwoordigd door de heer Rik
Neckebroeck, bedrijfsrevisor, bij toepassing van artikel 524 § 3 van het Wetboek van
Vennootschappen, verzocht om een oordeel te vellen over de getrouwheid van de gegevens die
vermeld staan in het advies van het comité van drie onafhankelijke bestuurders, bijgestaan door de
onafthankelijke expert. Het oordeel van de commissaris dienaangaande luidde:

Naar onze mening zijn de economische en verifieerbare gegevens vervat in de notulen van de
raad van bestuur van 10 juli 2007 en in het verslag van het bovengenoemde comité van 3
onafhankelijke bestuurders waarheidsgetrouw.

De Emittent stelt tevens dat ook de procedure opgelegd door artikel 24 van het Koninklijk Besluit van
10 april 1995 met betrekking tot vastgoedbevaks werd nageleefd.
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7 BASISGEGEVENS®

7.1 Belangen van bij de uitgifte/aanbieding betrokken natuurlijke en rechtspersonen®

De Joint Lead Managers hebben met de Emittent een engagement letter (“Engagement letter”)
betreffende het bod gesloten.

In uitvoering van de Engagement Letter hebben de Joint Lead Managers met de Emittent een
plaatsingsovereenkomst (“Plaatsingsovereenkomst” - zie verder sectiec 10.1 van huidig Prospectus)
afgesloten voor de opening van het bod. De Emittent heeft thans met KBC een financieringscontract
afgesloten en het is inderdaad denkbaar dat in de toekomst de Joint Lead Managers verschillende
bankdiensten (zoals kredieten, betalingsdiensten, centralisatie van kasdeposito’s enz.) aan de Emittent
zouden kunnen verlenen in het kader waarvan de Joint Lead Managers vergoedingen kunnen
ontvangen.

Zoals verder besproken in sectie 10.13.3 van huidig Prospectus, zullen de Emittent, de
Domiciliéringsagent en de Betaalagent ten laatste op de Uitgiftedatum van de Obligaties een
overeenkomst van financi€le dienstverlening (“Overeenkomst van Financi€le Dienstverlening’)
afsluiten.

7.2 Redenen voor de aanbieding en bestemming van de opbrengsten*

De Emittent richt zich tot de obligatiemarkt om zijn financieringsbronnen te diversifiéren en ter
consolidatie van zijn schuld op middellange termijn. De Emittent heeft in het bijzonder als doel het
aandeel van de uitstaande bankschulden te verlagen zonder evenwel financi€le ruimte te verliezen
voor toekomstige expansie. In het kader van de komende onderhandelingen omtrent de vernieuwing
in de loop van 2011 van € 119 miljoen bankschuld, heeft de Emittent als doelstelling de totale
uitstaande bankschuld te verlagen met een bedrag van € 25 miljoen of meer, athankelijk van de
nieuwe financieringsnoden ingevolge concrete acquisitieprojecten. De Emittent bestudeert momenteel
verschillende concrete investeringsprojecten die, indien ze allen verwezenlijkt worden, een totale
Investeringswaarde vertegenwoordigen van € 30 a 40 miljoen. In geval het Uitgiftebedrag lager is dan
€ 50.000.000 zal de Emittent de netto opbrengst van de uitgifte prioritair aanwenden voor
terugbetaling van bankschulden.

De Nominale Interestvoet is weliswaar hoger dan de interestkosten die de Emittent thans betaalt in het
kader van de lopende lange termijn kredieten, maar de Emittent verwacht hogere interesttarieven bij
de vernieuwing van haar kredieten die op vervaldag komen, en dit voor het eerst in het boekjaar 2011.

Voor het boekjaar 2010 zal de gemiddelde rentevoet van de Emittent (bij gelijkblijvende parameters
met betrekking tot de marktrentevoeten) door de uitgifte van de obligatielening stijgen van 3,2 % tot
circa 4,4 % op jaarbasis in de veronderstelling dat het maximale bedrag van de uitgifte (€ 75 miljoen)
bereikt wordt. In geval het minimumbedrag van € 50 miljoen wordt bereikt, zal de gemiddelde
rentevoet op jaarbasis voor boekjaar 2010 circa 4,0 % bedragen.

30 Punt 3 van Bijlage V van de Verordening.
3! Punt 3.1 van Bijlage V van de Verordening
32 Punt 3.2 van Bijlage V van de Verordening.
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8 INFORMATIE OVER DE EFFECTEN DIE ZULLEN WORDEN
AANGEBODEN EN TOT VERHANDELING ZULLEN WORDEN TOEGELATEN

8.1 Type en categorieén van Obligaties — Identificatie®

De Obligaties zijn verhandelbare obligaties die een schuld vertegenwoordigen, uitgegeven door de
Emittent. De Obligaties geven recht op de jaarlijkse betaling van interesten en zijn terugbetaalbaar
tegen hun nominale waarde van € 1.000 elk op de vervaldag. De Obligaties geven recht op alle
rechten die het vennootschapsrecht toekent aan de obligatichouders van een vennootschap.

De Obligaties worden geidentificeerd onder de ISIN-code BE0002175413. De vereffening ervan
gebeurt via het X/N — effectenvereffeningsstelsel van de Nationale Bank van Belgié (de “NBB”).

8.2 Wetgeving en bevoegde rechtbanken®

De Obligaties en de aanbieding van Obligaties zijn onderworpen aan het Belgisch recht.

In geval van betwistingen tussen de Obligatichouders en de Emittent en bij betwistingen met

betrekking tot de aanbieding van de Obligaties zijn uitsluitend de rechtbanken van het arrondissement
Antwerpen bevoegd.

8.3 Vorm®

De Obligaties zijn gedematerialiseerde effecten. Er kan geen aanvraag tot materi€le levering van de
Obligaties worden gedaan. Zij zullen worden geleverd in de vorm van een inschrijving op een
effectenrekening.

De rekeninghouder is Bank Degroof, Nijverheidsstraat 44, 1040 Brussel

8.4 Munteenheid®®

De Obligaties zijn uitgedrukt in euro (“€”).

8.5 Rangorde®’

De Obligaties zijn directe, niet-achtergestelde en onvoorwaardelijke obligaties van de Emittent. Ze
genieten van geen enkele waarborg van de Emittent of een derde.

De Obligaties bekleden een gelijke rang (pari passu), zonder voorrang om redenen van uitgiftedatum,
betalingsmunt of enige andere reden, ten opzichte van elkaar en van elke andere huidige of
toekomstige, niet-bevoorrechte en niet-achtergestelde schuld van de Emittent.

33 Punt 4.1 van Bijlage V van de Verordening.
3 Punt 4.2 van Bijlage V van de Verordening.
35 Punt 4.3 van Bijlage V van de Verordening.
36 Punt 4.4 van Bijlage V van de Verordening.
37 Punt 4.5 van Bijlage V van de Verordening.
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8.6 Negatieve zekerheid

De Emittent verbindt zich ertoe om, voor de duur van de Obligaties en tot de effectieve terugbetaling
van het kapitaal en de interesten van de Obligaties, haar activa die gezamenlijk twintig (20) per cent
of meer van haar geconsolideerd actief (berekend op basis van de laatste geauditeerde
geconsolideerde rekeningen van de Emittent) uitmaken, niet in pand te geven of, individueel of
gezamenlijk ten gunste van één of meerdere schuldeisers, zakelijke of bevoorrechte zekerheden toe te
kennen tenzij de Obligaties daarvan meegenieten in dezelfde rangorde.

Het voorgaande doet evenwel geen afbreuk aan zakelijke zekerheden of andere voorrechten ontstaan
ingevolge dwingende bepalingen van enige toepasselijke wet.

8.7 Fiscale compensatie

8.7.1 Alle betalingen van hoofdsom, rente en andere inkomsten met betrekking tot de Obligaties
verricht door of voor rekening van de Emittent worden uitgevoerd zonder enige inhouding van
bronbelasting of voorheffing uit hoofde van een belasting of heffing van welke aard ook, geheven,
ingehouden of geind door of voor de rekening van de Belgische Staat of een andere Belgische
belastingheffende overheid, tenzij de inhoud van deze bronbelasting of voorheffing vereist is door een
wet.

8.7.2  Als de betaling van rente of terugbetaling van de hoofdsom op/van de Obligaties krachtens de
Belgische wet onderhevig is aan een voorheffing of inhouding van bronbelasting uit hoofde van een
bestaande of toekomstige Belgische belasting of heffing, zal de Emittent, voor zover zulks bij wet
toegestaan is, de betaling of de terugbetaling zodanig verhogen dat de Obligatichouders, in weerwil
van de aftrek van deze voorheffing of inhouding, de volledige sommen ontvangen die hun uit hoofde
van de Obligaties verschuldigd zijn, zij het dat deze vermeerdering niet geldt:

(a) Niet-inwoner: aan, of aan een derde partij voor rekening van, een Obligatichouder die zulke
inhouding of aftrek kan vermijden mits een verklaring van niet-inwoner af te leggen of een
andere gelijkaardige vordering tot vrijstelling;

(b) Andere reden van belastingheffing: aan, of aan een derde partij voor rekening van, een
Obligatiehouder die onderworpen is aan zulke belastingen, verplichtingen of publieke lasten
met betrekking tot de Obligaties omwille van enige band met Belgi€ anders dan omwille van
(a) het enkel houden van, of (b) de ontvangst van de hoofdsom, interesten of enig ander
bedrag met betrekking tot de Obligaties;

(©) Betaling aan een Obligatiehouder die geen Rechthebbende Investeerder is: aan, of aan
een derde partij voor rekening van, een Obligatichouder die op datum van de verkrijging van
zulke Obligaties geen Rechthebbende Investeerder was of die een Rechthebbende
Investeerder was op datum van de verkrijging van de Obligaties maar, omwille van redenen
eigen aan de Obligatichouder, niet langer als een Rechthebbende Investeerder wordt
beschouwd, of op enig relevant moment tijdens of na de uitgifte van de Obligaties op enige
wijze niet onder enige voorwaarde met het oog op de vrijstelling van de Belgische
inkomstenbelasting overeenkomstig de wet van 6 augustus 1993 betreffende de transacties
met bepaalde effecten, valt;

(d) Betaling aan natuurlijke personen of bepaalde transparante entiteiten: wanneer zulke
inhouding of aftrek is opgelegd ingevolge de Richtlijn 2003/48/EG van de Europese Raad
met betrekking tot de heffing op inkomsten uit spaargelden, of enige andere Richtlijn,
Verordening, Besluit of andere Beslissing ter uitvoering van de besluiten van de vergadering
van de ECOFIN Raad van 26-27 november 2000 betreffende de heffing op inkomsten uit
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(e)

spaargelden, of enige wet, andere vorm van regelgeving of internationaal akkoord ter
uitvoering van deze Richtlijn, de Verordening, het Besluit of andere Beslissing; of

Betaling door een andere financiéle instelling: wanneer de Obligaties zijn gehouden door of
voor rekening van een houder die dergelijke inhouding of aftrek had kunnen vermijden door
de bepaalde Obligaties te houden op een effectenrekening bij een andere financiéle instelling
in een Lidstaat van de Europese Unie.

“Rechthebbende Investeerder” betekent de categorie van personen zoals bepaald in artikel 4 van het
Koninklijk Besluit van 26 mei 1994 over de inhouding en de vergoeding van de roerende voorheffing,
en die de Obligaties houden op een effectenrekening in het NBB Systeem.

8.8 Wanprestatie (“Events of Default™)

De volgende gevallen worden beschouwd als een Wanprestatie (“Events of Default”):

Onwettigheid: het voor de Emittent onwettig worden om zijn verplichtingen onder de
Obligaties na te komen;

Niet-betaling: het niet betalen van de interest of de hoofdsom van de Obligaties binnen vijf
Werkdagen na hun vervaldag;

Niet-naleving van andere verplichtingen: het niet naleven door de Emittent van zijn
verplichtingen (andere dan de betalingsverplichting), zoals bepaald in dit Prospectus,
gedurende 15 Werkdagen na de notificatie daarvan aan de Emittent door een Obligatiechouder;

Niet-naleving van de Euronext verplichtingen: de schrapping of opschorting van de
verhandeling van de Obligaties op de gereglementeerde markt Euronext Brussel gedurende 15
opeenvolgende Werkdagen ingevolge een tekortkoming van de Emittent onder de Euronext
verplichtingen, behalve als de Emittent de effectieve notering van de Obligaties verkrijgt op
een andere gereglementeerde markt van de Europese Economische Ruimte uiterlijk na afloop
van deze periode of na afloop van de initi€le uitstelperiode;

Cross default: het niet betalen door de Emittent ten belope van een gecumuleerd bedrag van
€ 20.000.000 van elke schuld, andere dan de Obligaties, op de vervaldag of na afloop van de
initiéle uitsteltermijnen;

Reorganisatie/Wijziging van de activiteiten: een reorganisatiec van de Emittent met een
wezenlijke vermindering van het patrimonium van de Emittent of een wezenlijke wijziging
van de activiteiten van de Emittent tot gevolg die nadelig kan zijn voor de belangen van de
Obligatichouders zonder dat de Emittent het heeft kunnen verhelpen binnen een periode van 3
maanden; of

Faillissement / Vereffening: de Emittent is niet langer in staat om de opeisbare schulden te
betalen, of de aanstelling bij de Emittent van een vereffenaar, een gerechtelijk bewindvoerder
of ad hoc mandataris, inleiding van een procedure van vereffening of gerechtelijke of
minnelijke ontbinding, minnelijke opschorting van betaling van alle schulden of een
wezenlijk deel ervan, gerechtelijke reorganisatie, faillissement of elke andere gelijkaardige
door of tegen de Emittent ingeleide procedure (met dien verstande dat in geval van
dagvaarding tot faillietverklaring of gerechtelijke reorganisatie op verzoek van een derde, de
Fout blijft bestaan enkel in het geval dat de vraag niet is verworpen binnen 60 dagen vanaf de
dagvaarding).
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8.9 Vervroegde opeisbaarheid

In geval van een Wanprestatie (Event of Default) heeft elke Obligatichouder het recht om de Emittent
per aangetekende brief (met kopie aan de Domiciliéringsagent, zoals gedefinieerd in sectie 10.13.3)
ervan op de hoogte brengen dat zijn of haar Obligatie onmiddellijk opeisbaar en terugbetaalbaar wordt
tegen de nominale waarde verhoogd met de verlopen interest, en hierdoor wordt de Obligatie
onmiddellijk opeisbaar en terugbetaalbaar tegen de nominale waarde verhoogd met de verlopen
interest, van rechtswege en zonder andere ingebrekestelling dan de kennisgeving aan de Emittent, en
dit vanaf de ontvangst van de kennisgeving door de Emittent.

8.10 Rechten®

De Obligaties zijn verhandelbare obligaties die een chirografaire schuld vertegenwoordigen,
uitgegeven door de Emittent’”. Zij geven recht op de betaling van een jaarlijkse rente en op de
terugbetaling van de nominale waarde op de vervaldag.

8.11 Nominale Interestvoet*

Onder voorbehoud van hetgeen is bepaald onder sectie 8.12 van het Prospectus zullen de Obligaties
recht geven op een interest ten belope van een jaarlijkse rentevoet van 5.10 % vanaf 29 juni 2010
(inbegrepen) (“Interest Begindatum”) tot 29 juni 2015 (niet inbegrepen), betaalbaar na vervallen
termijn op 29 juni van elk jaar (“Interest Betalingsdatum’) en voor de eerste keer op 29 juni 2011, dit
wil zeggen 50 EUR per 1.000 EUR coupure.

De periode vanaf de Interest Begindatum (inbegrepen) tot de eerste Interest Betalingsdatum (niet
inbegrepen) en elke daaropvolgende periode vanaf de Interest Betalingsdatum tot de daaropvolgende
Interest Betalingsdatum (niet inbegrepen) wordt de “Interestperiode” genoemd.

De interesten voor een periode korter dan een volledig jaar zullen worden berekend op basis van het
exact aantal dagen voor die periode, gedeeld door 365 of 366 voor de schrikkeljaren.

Als de betaaldatum van een interestbedrag van de Obligaties geen Werkdag is, is de betaling de
volgende Werkdag verschuldigd. Dit uitstel geeft geen recht op bijkomende interest of enige andere
betaling.

De Obligaties zullen geen interest meer opbrengen vanaf de datum waarop de Obligaties volledig
terugbetaald of geannuleerd zijn, tenzij de betaling van de hoofdsom van de Obligaties onrechtmatig
werd weerhouden of geweigerd. In dat geval zullen de Obligaties verder interesten opbrengen aan
voormelde interestvoet tot de datum waarop alle bedragen verschuldigd in het licht van de Obligaties
tot op die datum =zijn betaald aan het X/N effectenvereffeningsstelsel van de NBB (het
“Vereffeningsstelsel”) ten bate van de Obligatiehouders.

De interestbedragen verjaren ten gunste van de Emittent na vijf jaar vanaf hun vervaldag en de
hoofdsom van de Obligaties na 10 jaar vanaf de voor hun terugbetaling vastgestelde datum.

¥ Punt 4.6 van Bijlage V van de Verordening.
3% Voor meer informatie betreffende de Emittent, zie hoofdstuk 6 van huidig Prospectus.
0 Punt 4.7 van Bijlage V van de Verordening.
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8.12 Controlewijziging — Putoptie toegekend aan elke Obligatiehouder

8.12.1 Principe

De Emittent verleent aan elke Obligatichouder een “putoptie” op alle of een gedeelte van zijn
Obligaties die hij aanhoudt, welke slechts kan worden uitgeoefend als een Controlewijziging
plaatsvindt. De Obligatiehouders hebben vijftien (15) dagen tijd, te rekenen vanaf de publicatie van de
Kennisgeving van de Controlewijziging waarin de Obligatichouders worden geinformeerd over een
Controlewijziging, om hun putoptie op de betreffende Obligaties uit te oefenen. De putoptie wordt
uitgeoefend door aan de Emittent voor het einde van de periode van vijftien (15) dagen een
aangetekende brief te zenden (met kopie aan de Domicili€ringsagent). Als de putoptie niet binnen
vijftien (15) dagen wordt uitgeoefend, heeft de Obligatichouder niet langer recht op het uitoefenen
van deze optie. Wanneer de optie binnen de aangegeven termijn wordt uitgeoefend, wordt de
Obligatie van rechtswege opeisbaar en terugbetaalbaar tegen nominale waarde, vermeerderd met
aangegroeide rente, zonder andere ingebrekestelling dan de kennisgeving verzonden aan de Emittent
op de dag van terugbetaling vermeld door de Emittent in de vernoemde kennisgeving. Deze datum
kan nier later zijn dan vijfenveertig (45) dagen na de Kennisgeving van de Controlewijziging.

Als de Obligatichouders, na uitoefening van deze putoptie terugbetaling vragen voor minstens 85%
van het totale nominale bedrag van de in omloop zijnde Obligaties, kan de Emittent het totaal van de
in omloop zijnde Obligaties, tegen nominale waarde vermeerderd met de aangegroeide rente,
terugbetalen op de dag van de terugbetaling vermeld in de kennisgeving die de Obligatichouders
informeert over de Controlewijziging. In dit geval publiceert de Emittent een kennisgeving om de
Obligatiehouders te informeren over zijn besluit om het totaal van de Obligaties terug te betalen,
uiterlijk vijftien (15) dagen voor de dag die was vastgesteld voor bedoelde terugbetaling.

Deze “putoptie” in geval van een Controlewijziging is pas geldig wanneer de algemene vergadering
van aandeelhouders van de Emittent daarmee akkoord is gegaan en dit ten laatste tijdens de
Vergadering 2011 en op voorwaarde dat het goedkeuringsbesluit conform Artikel 556 van het
Wetboek van vennootschappen ter griffie is neergelegd.

Zodra hij wordt geinformeerd over een Controlewijziging, informeert de Emittent de
Domiciliéringsagent en gaat hij over tot de Kennisgeving van de Controlewijziging.

Overeenkomstig artikel 556 van het Wetboek van Vennootschappen verbindt de Emittent zich ertoe
de huidige clausule ter goedkeuring voor te leggen op de volgende algemene vergadering en dit ten
laatste op de Vergadering 2011.

De Emittent beschikt op redactiedatum van huidig Prospectus over geen indicién dat een
Controlewijziging zou plaatsvinden.

8.12.2 Regels van toepassing in geval van afwezigheid van goedkeuring van de clausule
betreffende de Controlewijziging ten laatste tijdens de Vergadering 2011

In de hypothese waarin de clausule betreffende de Controlewijziging, zoals bepaald in sectie 8.12.1,
niet is goedgekeurd - goedkeuring impliceert een stemquorum van 50 % plus 1 - ten laatste tijdens de
Vergadering 2011, wordt de Initiéle Rentevoet automatisch verhoogd met 0,50% vanaf de
Interestperiode die begint op 29 juni 2011.
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8.12.3 Definities

Controlewijziging betekent de verkrijging van Controle over de Emittent door één persoon of door in
onderling overleg handelende personen, waardoor VastNed Offices/Industrial NV, FBI naar
Nederlands recht, met maatschappelijke zetel K.P. van der Mandelelaan 43A, 3062 MB Rotterdam,
Nederland, niet langer de Controle heeft.

In onderling overleg handelende personen betekent in onderling overleg handelende personen zoals
omschreven in artikel 3, § 1, 5° van de Openbare Overnamebiedingenwet van 1 april 2007

Kennisgeving van de Controlewijziging betekent de eerste publieke kennisgeving door de Emittent
of de kandidaat-koper van de Controlewijziging.

Controle betekent het houden, direct of indirect, van 30% of meer van de aandelen die het kapitaal
van de Emittent vertegenwoordigen.

8.13 Betalingen

Alle betalingen van de hoofdsom en de interesten met betrekking tot de Obligaties gebeuren via de
Domiciliéringsagent (zoals gedefinieerd in sectie 10.13.3) en het Vereffeningsstelsel, volgens de
modaliteiten vastgesteld in het reglement van het Vereffeningsstelsel. De betaling van deze bedragen
aan de Domicili€ringsagent is bevrijdend voor de Emittent.

Alle betalingen met betrekking tot de hoofdsom en de interesten van de Obligaties zijn in elk geval
onderworpen aan de toepasselijke fiscale wetgeving of reglementering.

Als de betalingsdatum van de Obligaties geen Werkdag®' is, is de betaling de volgende Werkdag
verschuldigd. Dit uitstel geeft geen recht op bijkomende interest of enige andere betaling.

8.14 Vervaldag — Terugbetaling®
8.14.1 Terugbetaling op de vervaldag

Behoudens in de gevallen waarin ze worden terugbetaald of teruggekocht overeenkomstig secties 8.9,
8.14.2 en 8.14.3, zullen de Obligaties worden terugbetaald door de Emittent tegen hun nominale
waarde op de vervaldag, op 29 juni 2015. Indien deze dag geen Werkdag is, zal de betaling de
volgende Werkdag verschuldigd zijn. Dit uitstel geeft geen recht op bijkomende interest of enige
andere betaling.

8.14.2 Terugkoop en annulatie

De Emittent heeft op elk moment de mogelijkheid om de Obligaties terug te kopen, zowel op de
markt als onderhands. De aldus teruggekochte Obligaties zullen worden overgedragen aan de
Domiciliéringsagent (zoals gedefinieerd in sectie 10.13.3) voor annulatie.

*I'In de context van sectie 8.13 verwijst Werkdag naar elke dag dat het Vereffeningsstelsel open is.
*2 Punt 4.8 van Bijlage V van de Verordening.
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8.14.3 Vervroegde aflossing

8.14.3.1 Als de verplichting om conform bovenvermelde sectie 8.7.2 bijkomende betalingen te doen
voortvloeit uit een wijziging van de Belgische wetgeving of een wijziging in de toepassing of
interpretatie van de Belgische wetgeving, en als de Emittent geen redelijke maatregelen kan
treffen om deze verplichtingen te ontlopen, kan de Emittent op elk moment vervroegd
overgaan tot terugbetaling, zij het ten vroegste dertig (30) dagen voor de datum van
inwerkingtreding van de wijziging en ter hoogte van het totaal van de op dat moment in
omloop zijnde Obligaties, tegen hun nominale waarde vermeerderd met de verlopen rente tot
de datum die is vastgesteld voor de terugbetaling.

8.143.2 Als de Emittent krachtens bovenvermelde sectie 8.7.2 bijkomende betalingen moet
verrichten en de betaling van deze bedragen bij de Belgische wetgeving is of wordt
verboden, en als de Emittent geen redelijke maatregelen kan treffen om deze bijkomende
betalingen te doen, moet hij de terugbetaling a pari verrichten, vermeerderd met de verlopen
rente tot de datum die is vastgesteld voor de terugbetaling, ter hoogte van het totaal van de
op dat moment in omloop zijnde Obligaties, op zijn vroegst dertig (30) dagen voor de
inwerkingtreding van de wijziging zoals voorzien in bovenvermelde paragraaf 8.7 en
uiterlijk op de dag waarop genoemde bijkomende betaling moet worden verricht.

8.14.3.3 In geval van terugbetaling krachtens bovenvermelde sectie 8.14.3.1 publiceert de Emittent of
een derde een kennisgeving van terugbetaling, conform de bepalingen van sectie 8.16, op
zijn vroegst zestig (60) dagen en uiterlijk dertig (30) dagen voor de dag die is vastgesteld
voor de terugbetaling. In geval van terugbetaling krachtens sectie 8.14.3.2 publiceert de
Emittent of een derde een kennisgeving van terugbetaling tegen dezelfde voorwaarden, op
zijn vroegst zestig (60) dagen en uiterlijk zeven (7) dagen voor de dag die is vastgesteld voor
de terugbetaling.

8.15 Rendement®

Het bruto actuarieel rendement voor de beleggers van de Obligaties bedraagt 4,90 % van de nominale
waarde. Dit rendement wordt berekend op basis van de Uitgifteprijs, de betaling van de interest
tijdens de duur van de obligatielening en van het terugbetalingsbedrag op de vervaldag, waarvan het
geheel het voorwerp van een actualisatie uitmaakt.

8.16 Berichten aan de Obligatiehouders

De berichten bestemd voor de Obligatichouders zullen in Belgié€ in minstens twee kranten met grote
oplage worden gepubliceerd, in één Nederlandstalige krant en in één Franstalige krant (bij voorkeur
“De Tijd” en “L*Echo”), evenals op de website van de Emittent (www.intervestoffices.be).

De Emittent moet er tevens voor zorgen dat de berichten aan de Obligatiehouders zo spoedig mogelijk
worden gepubliceerd conform de bepalingen van het Belgisch recht en de reglementen van Euronext
Brussel en het Vereffeningsstelsel.

De datum van de effectieve publicatie van een bericht aan de Obligatichouders zal overeenstemmen
met de datum van de eerste publicatie van het bericht in de betreffende kranten.

# Punt 4.9 van Bijlage V van de Verordening.
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8.17 Vertegenwoordiging**

De Obligatichouders worden vertegenwoordigd in de algemene vergadering van de Obligatichouders.

De algemene vergadering van Obligatichouders is bevoegd om in te stemmen met alle wijzigingen
aan de voorwaarden van de Obligaties zoals voorzien in artikel 568 van het Wetboek van
Vennootschappen, te beslissen over daden van bewaring voor het gemeenschappelijk belang en, in
voorkomend geval, één of meer gevolmachtigden aan te stellen die de door de vergadering genomen
besluiten uitvoeren en de gezamenlijke Obligatichouders vertegenwoordigen in het kader van de
uitgifte. De beslissingen zijn bindend voor alle Obligatichouders, zelfs voor diegenen die afwezig of
onbekwaam zijn of er niet mee instemmen.

De vergadering kan worden bijeengeroepen door de raad van bestuur van de Emittent of de
commissarissen. Zij moeten de vergaderingen bijeenroepen op vraag van de Obligatichouders die ten
minste een vijfde van de bestaande Obligaties vertegenwoordigen.

De oproepingen voor elke algemene vergadering bevatten de agenda met de opgave van de te
behandelen onderwerpen en de voorstellen tot beslissing. Zij worden bekendgemaakt in het Belgisch
Staatsblad en in twee kranten met een grote oplage in Belgié, in één Nederlandstalige krant en in één
Franstalige krant, overeenkomstig sectie 8.16, ten minste 15 dagen voor de vergadering.

Het recht om aan de algemene vergadering deel te nemen is onderworpen aan de deponering van een
attest van de overeengekomen rekeninghouder, via de financi€le instelling waar de Obligaties in
effectenrekening worden bijgehouden, op de plaats aangegeven in de oproepingsbrief, ten minste drie
Werkdagen voor de datum van de vergadering.

Op elke vergadering wordt een lijst van de aanwezigheden bijgehouden.

De algemene vergadering van Obligatiehouders wordt voorgezeten door de voorzitter van de raad van
bestuur van de Emittent en bij verhindering door een andere bestuurder. De voorzitter stelt een
secretaris aan die geen Obligatichouder mag zijn en kiest twee stemopnemers uit de aanwezige
Obligatichouders.

Elke Obligatichouder kan zich laten vertegenwoordigen op de algemene vergadering door een
gevolmachtigde, al dan niet Obligatichouder. De raad van bestuur van de Emittent kan de vorm van
de volmachten bepalen.

Elke Obligatie geeft recht op één stem.

De vergadering kan alleen geldig beraadslagen en beslissen als de aanwezigen ten minste de helft van
het bedrag van de bestaande Obligaties vertegenwoordigen. Als aan die voorwaarde niet is voldaan, is
een nieuwe oproeping nodig en de tweede vergadering kan geldig beraadslagen, ongeacht het aantal
aanwezige of vertegenwoordigde Obligaties.

De beslissingen worden genomen met ten minste drie vierde meerderheid van de aan de stemming
deelnemende Obligaties.

De notulen van de algemene vergaderingen worden ondertekend door de leden van het bureau en door
de Obligatiehouders die dat vragen. Afschriften of uittreksels van deze notulen worden ondertekend
door een bestuurder van de Emittent.

De rechten en verplichtingen van de Obligatiehouders zijn uitgebreider beschreven in de artikelen 568
en volgende van het Wetboek van Vennootschappen.

* Punt 4.10 van Bijlage V van de Verordening
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De Domiciliéringsagent en de Emittent zijn gemachtigd, zonder toestemming van de
Obligatiehouders, om de Overeenkomst van Financi€le Dienstverlening en de voorwaarden van de
Obligaties beschreven in het Prospectus aan te passen in de mate waarin een dergelijke aanpassing
geen nadeel berokkent aan de Obligatichouders, zoals een technische wijziging of een aanpassing van
een manifeste fout.

De Emittent verbindt er zich toe om zijn statuten op de volgende algemene vergadering en ten laatste
op de volgende algemene jaarvergadering die conform artikel 19 van de Statuten dient te worden
gehouden op woensdag 6 april 2011 (Vergadering 2011) aan te passen, teneinde in de Statuten de
bepalingen betreffende de algemene vergadering van Obligatiechouders (diens bevoegdheden, wijze en
formaliteiten van de bijeenroeping, quorum en meerderheden, etc.) op te nemen. Deze aanpassing
veronderstelt een stemquorum van 75 %.

8.18 Machtiging®

Het directiecomité van de Emittent — onder toezicht van de raad van bestuur van de Emittent (bij
beslissing van 7 mei 2010 heeft de raad van bestuur (i) de principi€le beslissing om de nodige stappen
te ondernemen om over te gaan tot de uitgifte van Obligaties goedgekeurd en (ii) eveneens beslist om
aan twee leden van het directiecomité van de Emittent, zijnde Jean-Paul Sols BVBA, CEO en
voorzitter van het directiecomité, vertegenwoordigd door Jean Paul Sols, haar vaste
vertegenwoordiger, en Inge Tas, CFO en lid van het directiecomité, de bevoegdheden over te dragen
om de definitieve voorwaarden van de Obligaties goed te keuren) — heeft de uitgifte van Obligaties
goedgekeurd bij beslissing van 8 juni 2010.

8.19 Uitgiftedatum™®

De Obligaties zullen op 29 juni 2010 worden uitgegeven (“Uitgiftedatum”).

8.20 Beperkingen®’

Onder voorbehoud van de toepassing van de reglementering inzake de overdraagbaarheid van
effecten, zijn de Obligaties vrij overdraagbaar.

8.21 Uitgifte van gelijkgestelde obligaties

De Emittent kan, zonder akkoord van de Obligatichouders, andere obligaties uitgegeven gelijkstelbaar
met de Obligaties op voorwaarde dat deze obligaties in alle opzichten gelijke rechten geven als de
Obligaties (eventueel met uitzondering van de uitgifteprijs en de eerste rentebetaling die daarop
betrekking heeft) en de modaliteiten voor deze obligaties de gelijkstelling met de Obligaties voorzien.

In dit geval worden de houders van gelijkgestelde obligaties en de Obligatiechouders verenigd in één
groep. Alle verwijzingen in dit Prospectus naar de Obligaties slaan ook op alle andere obligaties die
overeenkomstig dit artikel worden uitgegeven en gelijkgesteld worden met de Obligaties.

** Punt 4.11 van Bijlage V van de Verordening.
“ Punt 4.12 van Bijlage V van de Verordening.
*" Punt 4.13 van Bijlage V van de Verordening.
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9 FISCAAL STELSEL VAN DE OBLIGATIES®

9.1 Fiscaal regime van toepassing in Belgié

De onderstaande informatie is van algemene aard. Het vormt geen fiscaal advies en heeft niet de
bedoeling alle aspecten van een belegging in Obligaties te behandelen. In sommige gevallen kunnen
andere regels van toepassing zijn. Bovendien kan de fiscale reglementering en de interpretatie ervan
in de loop van de tijd veranderen. Kandidaat-beleggers die nadere toelichtingen wensen over de
fiscale gevolgen, zowel in Belgié als elders, van de aankoop, het bezit en de overdracht van Obligaties
worden verzocht de financi€le en fiscale adviseurs te raadplegen op wie zij gewoonlijk een beroep
doen.

9.2 Belgische roerende voorheffing

De betalingen van interest op de Obligaties door of voor rekening van de Emittent zijn, in het
algemeen, onderworpen aan Belgische roerende voorheffing, momenteel thans gelijk aan 15%. De
grondslag voor de belastingheffing stemt overeen met het bruto inkomen in Belgié (voor aftrek van de
inningskosten, de bewaringskosten en andere soortgelijke kosten).

Onder het Belgisch fiscaal recht omvat het begrip interest niet alleen de jaarlijkse interestbetalingen
maar ook elk bedrag betaald of toegekend boven de uitgifteprijs, ongeacht of de toekenning op de bij
overeenkomst vastgestelde vervaldag is gebeurd.

De betalingen van interesten en de terugbetaling van de hoofdsom op de Obligaties door of voor
rekening van de Emittent zijn evenwel vrijgesteld van roerende voorheffing op voorwaarde dat de
Obligaties op het ogenblik van de toekenning of van de betaalbaarstelling worden aangehouden door
bepaalde rechthebbende beleggers (de ‘“Rechthebbende Investeerders”) op een vrijgestelde
effectenrekening (de “X-Rekening”) geopend bij een instelling-rekeninghouder die een rechtstreekse
of onrechtstreekse deelnemer is (de “Deelnemer”) aan het Vereffeningssysteem.

Het aanhouden van Obligaties in het X/N-Systeem stelt Rechthebbende Investeerders in staat om
interesten te ontvangen op hun Obligaties zonder afthouding van roerende voorheffing en de
Obligaties bruto te verhandelen.

De Deelnemers aan het X/N-Systeem moeten de Obligaties die zij voor rekening van Rechthebbende
Investeerders aanhouden, inschrijven op een X-Rekening. De categorieén Rechthebbende
Investeerders zijn voornamelijk de volgende:

1. de Belgische vennootschappen onderworpen aan de Belgische vennootschapsbelasting;

2. de instellingen, verenigingen of vennootschappen bedoeld in artikel 2, §3 van de wet van 9
juli 1975 betreffende de controle der verzekeringsondernemingen;

3. de parastatale instellingen voor sociale zekerheid of daarmee gelijkgestelde instellingen
bedoeld in artikel 105, 2° KB/Wetboek van inkomstenbelastingen van 1992 (“W.1.B. 927);

4. de spaarders niet-inwoners van Belgié bedoeld in artikel 105, 5° van datzelfde besluit;

* Punt 4.14 van Bijlage V van de Verordening.
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5. de beleggingsfondsen opgericht in het kader van het pensioensparen bedoeld in artikel
115 van datzelfde besluit;

6. de belastingplichtigen bedoeld in artikel 227, 2° van het W.I1.B. 92, die onderworpen zijn aan
de belasting van de niet-inwoners overeenkomstig artikel 233 van datzelfde Wetboek en die
inkomstgevende kapitalen hebben aangewend voor de uitoefening van hun
beroepswerkzaamheid in Belgié;

7. de Belgische Staat, voor zijn beleggingen die van roerende voorheffing zijn vrijgesteld
overeenkomstig artikel 265 W.1.B. 92;

8. de instellingen voor collectieve belegging naar buitenlands recht die een onverdeeld
vermogen zijn, beheerd door een beheersvennootschap voor rekening van de deelnemers,
wanneer hun rechten van deelneming niet openbaar in Belgi€¢ worden uitgegeven en niet in
Belgi¢ worden verhandeld;

9. de binnenlandse vennootschappen niet bedoeld in 1° waarvan de activiteit uitsluitend of
hoofdzakelijk bestaat uit het verlenen van kredieten en leningen.

Bij de opening van een X-Rekening voor het aanhouden van Obligaties, moet de houder aan de
Deelnemer een attest bezorgen waarmee de houders of de verkrijgers van de inkomsten kunnen
worden geidentificeerd en waaruit blijkt dat deze tot één van de categorieén van Rechthebbende
Investeerders  behoren. Dit attest moet niet periodiek vernieuwd worden. Deze
identificatievoorwaarden gelden niet voor Obligaties aangehouden door de Rechthebbende
Investeerders via Euroclear of Clearstream Luxemburg als Deelnemers aan het X/N-Systeem, of via
hun onderdeelnemers buiten Belgi€, op voorwaarde dat Euroclear of Clearstream Luxemburg alleen
X-Rekeningen aanhouden en in staat zijn de titularis van de rekening te identificeren.

De categorieén van niet-Rechthebbende Investeerders zijn voornamelijk de volgende:

1. natuurlijke personen die hun fiscale woonplaats in Belgi€ hebben;

2. de rechtspersonen die onderworpen zijn aan de rechtspersonenbelasting, zoals verenigingen
zonder winstoogmerk (met uitzondering van de pensioenfondsen onderworpen aan de
rechtspersonenbelasting); en,

3. de Belgische pensioenfondsen die de vorm hebben aangenomen van een Organisme voor de

Financiering van Pensioenen zoals bepaald in de wet van 27 oktober 2006

De Deelnemers aan het X/N-Systeem moeten de Obligaties die zij aanhouden voor rekening van de
niet-Rechthebbende Investeerders op een niet-vrijgestelde effectenrekening (de “N-Rekening”)
aanhouden. In dat geval zijn alle interestbetalingen aan de houders van de N-Rekeningen aan een
roerende voorheffing van 15% onderworpen. Deze roerende voorheffing wordt door de NBB
ingehouden en aan de Staat gestort.

9.3 Belgische inkomstenbelasting
9.3.1 Natuurlijke personen inwoners van Belgié

Voor Belgische natuurlijke personen (d.w.z. natuurlijke personen die hun woonplaats of zetel van hun
fortuin in Belgié hebben) die Obligaties aanhouden als privé-belegging, werkt de roerende
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voorheffing bevrijdend van de personenbelasting en moet de interest bijgevolg niet worden
aangegeven in hun aangifte in de personenbelasting.

Belgische natuurlijke personen kunnen evenwel opteren om de interest toch aan te geven in hun
aangifte in de personenbelasting, in welk geval de interesten afzonderlijk worden belast tegen 15%,
verhoogd met de gemeentelijke opcentiemen (of, als dat voordeliger uitkomt, tegen de geldende
progressieve tarieven, rekening houdend met de andere aangegeven inkomsten). In geval van aangifte
van de interesten is de door de NBB ingehouden roerende voorheffing verrekenbaar binnen de
gebruikelijke voorwaarden.

Meerwaarden die worden gerealiseerd naar aanleiding van de overdracht van Obligaties (met
uitzondering van de pro rata gelopen interesten) zijn in principe niet belastbaar, tenzij de Obligaties
zijn aangekocht (al dan niet op hun vervaldag) door de Emittent. In het laatste geval zal elke
meerwaarde belastbaar zijn ten titel van Interesten. Gerealiseerde minwaarden zijn in principe niet
fiscaal aftrekbaar.

Er kunnen andere regels van toepassing zijn op Belgische natuurlijke personen die Obligaties
aanhouden buiten het normale beheer van hun privévermogen, of binnen het kader van een
beroepswerkzaamheid.

9.3.2 Vennootschappen gevestigd in Belgié

De interest die wordt toegekend of betaald aan een Obligatichouder die onderworpen is aan de
Belgische vennootschapsbelasting (m.a.w. vennootschappen met hun maatschappelijke zetel, hun
voornaamste inrichting of hun zetel van beheer of bestuur in Belgi€), evenals de meerwaarden
gerealiseerd naar aanleiding van de overdracht van de Obligaties, zijn onderworpen aan de
vennootschapsbelasting tegen het tarief van 33,99 %. De roerende voorheffing (indien verschuldigd)
is dus niet bevrijdend voor Belgische vennootschappen, maar is nochtans proportioneel verrekenbaar
voor de periode gedurende dewelke de vennootschap de volle eigendom over de titels heeft gehad en
elk overschot is in principe terugbetaalbaar. De minderwaarden gerealiseerd bij de overdracht van de
Obligaties zijn in principe fiscaal aftrekbaar.

9.3.3 Belgische rechtspersonen

Belgische rechtspersonen onderworpen aan de Belgische rechtspersonenbelasting (d.w.z.
rechtspersonen die geen aan de vennootschapsbelasting onderworpen vennootschap zijn, en die hun
maatschappelijke zetel, voornaamste inrichting of hun zetel van bestuur of beheer in Belgié hebben)
en die geen Rechthebbende Investeerders zijn, zijn onderworpen aan de roerende voorheffing van
15% op de interest. Deze voorheffing is bevrijdend van de rechtspersonenbelasting.

De Belgische rechtspersonen die genieten van de vrijstelling van de Belgische roerende voorheffing
dienen zelf de roerende voorheffing aan te geven en te storten.

Meerwaarden die worden gerealiseerd naar aanleiding van de overdracht van Obligaties (met
uitzondering van de pro rata opgelopen interesten), zijn in principe niet belastbaar, tenzij in geval van
aankoop van de Obligaties door de Emittent (al dan niet op hun vervaldag). In dat geval zijn de
meerwaarden belastbaar zoals de Interesten. Gerealiseerde minwaarden zijn in principe niet fiscaal
aftrekbaar.
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9.3.4 Organismen voor de Financiering van Pensioenen

De interest die wordt toegekend of betaalbaar gesteld aan Belgische pensioenfondsen die de vorm
hebben aangenomen van een Organisme voor de Financiering van Pensioenen zoals bepaald in de wet
van 27 oktober 2006, is in principe onderworpen aan de roerende voorheffing van 15%. Deze
Belgische roerende voorheffing kan pro rata temporis worden verrekend met de door het Organisme
voor de Financiering van Pensioenen verschuldigde vennootschapsbelasting en elk overschot is in
principe terugbetaalbaar.

De Interest die wordt toegekend of betaald aan een Organisme voor de Financiering van Pensioenen
en de meerwaarden die worden gerealiseerd naar aanleiding van de overdracht van Obligaties door
een Organisme voor de Financiering van Pensioenen vallen in principe buiten de belastbare basis in
de vennootschapsbelasting in hoofde van het Organisme voor de Financiering van Pensioenen.

9.3.5 Niet-inwoners in Belgié

De Obligatiehouders die hun fiscale woonplaats niet in Belgi€ hebben en die de Obligaties niet
hebben toegerekend aan een vaste inrichting waarover zij in Belgié beschikken, zijn niet belastbaar op
de inkomsten of meerwaarden die zij hebben verkregen wegens het aanhouden of overdragen van de
Obligaties, op voorwaarde dat zij als Rechthebbende Investeerders kwalificeren en hun Obligaties op
een X-Rekening aanhouden.

De niet-inwoners die de Obligaties verkrijgen in de uitoefening van hun professionele activiteiten in
Belgié (bijvoorbeeld onder de vorm van een vaste inrichting) zijn onderworpen aan dezelfde regels als
de vennootschappen gevestigd in Belgi€.

9.3.6 Europese Spaarrichtlijn

De Europese Raad heeft op 3 juni 2003 de Richtlijn 2003/48/EG met betrekking tot de heffing op
inkomsten uit spaargelden aangenomen (de “Spaarrichtlijn™), die in Belgi€¢ werd ingevoerd door de
wet van 17 mei 2004. De Spaarrichtlijn trad in werking op 1 juli 2005. Recentelijk werd de Belgische
implementatiewetgeving met ingang van 1 januari 2010 gewijzigd door onder meer twee Koninklijk
Besluiten van 27 september 2009.

Op basis van de Spaarrichtlijn zijn de uitbetalende instanties (in de zin van de Spaarrichtlijn) die
gevestigd zijn in een Lidstaat van de Europese Unie, sinds 1 juli 2005 verplicht via hun eigen
belastingadministratie met de belastingadministraties van de andere Lidstaten van de Europese Unie
en van de Nederlandse Antillen, Aruba, Guernsey, Jersey, het Eiland Man, Montserrat en de Britse
Maagdeneilanden (hierna de “Afhankelijke en Geassocieerde Gebieden”, elk een “Athankelijk en
Geassocieerd Gebied”) automatisch gegevens uit te wisselen over interestbetalingen die zij doen aan
(of, onder bepaalde voorwaarden, ten gunste van) een natuurlijke persoon (uiteindelijk gerechtigde)
die inwoner is van een andere Lidstaat of van een Afhankelijk en Geassocieerd Gebied, met dien
verstande dat Oostenrijk, Belgi€ en Luxemburg tijdens een overgangsperiode in een systeem van
bronheffing voorzag. Daarnaast zijn er tussen de Europese Gemeenschap en een aantal derde landen
(met name Zwitserland, Andorra, Monaco, San Marino en Lichtenstein) overeenkomsten afgesloten
waarin voorzien wordt in maatregelen van gelijke strekking als in de Spaarrichtlijn, doch deze
bevatten geen wederkerigheidsverplichting, die Belgié tot automatische gegevensuitwisseling kunnen
dwingen.

Per 1 januari 2010 is Belgi¢ evenwel overgeschakeld van het systeem van de bronheffing
(“woonstaatheffing”) op het algemene systeem van de gegevensuitwisseling.
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In het licht van de Spaarrichtlijn, zal een in Belgié gevestigde uitbetalende instantie die interesten
betaald betreffende de Obligaties aan een uiteindelijk gerechtigde die zijn woonplaats heeft in een
andere EU Lidstaat of in een van de Afhankelijke en Geassocieerde Gebieden een minimaal aantal
gegevens verstrekken aan de Administratie van de ondernemings- en inkomensfiscaliteit, die deze
vervolgens automatisch en ten minste één maal per jaar uitwisselt met de bevoegde autoriteit van de
woonstaat van de uiteindelijk gerechtigde.

9.3.7 Taks op beursverrichtingen

De opeenvolgende aan- en verkopen van Obligaties met tussenkomst van een professionele
tussenpersoon kunnen aanleiding geven tot de toepassing van een taks op beursverrichtingen aan 0,07
% met een maximum van € 500 per verrichting en per partij. De taks is verschuldigd door elke partij
bij een dergelijke verrichting afzonderlijk, d.w.z. de verkoper en de koper, en wordt ingehouden door
een Belgische professionele tussenpersoon voor beide partijen.

Sommige beleggers die voor eigen rekening handelen genieten van een vrijstelling van de taks,
waaronder de beleggers niet-inwoners (mits zij hun status van niet-inwoner bevestigen via een attest)
en bepaalde institutionele beleggers zoals gedefinieerd in artikel 126/1, 2° van het Wetboek Diverse
Rechten en Taksen.
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10 VOORWAARDEN VAN DE AANBIEDING*
10.1 Voorwaarden van de aanbieding

Het aanbod is onderworpen aan bepaalde voorwaarden onderhandeld tussen de Joint Lead Managers
en de Emittent die in de Plaatsingsovereenkomst zijn opgenomen. Aan deze voorwaarden moet ten
laatste op de Uitgiftedatum van de Obligaties voldaan worden.

De voornaamste voorwaarden zijn de volgende:

Uiterlijk op de Uitgiftedatum van de Obligaties zullen de Joint Lead Managers de volgende
documenten hebben ontvangen:

- een bijgewerkt afschrift op de Uitgiftedatum van de Obligaties van de statuten van de
Emittent;

- een ondertekend afschrift van de beslissing van de raad van bestuur van de Emittent die de
uitgifte van de Obligaties toestaat;

- een comfort letter van de commissaris van de Emittent, met name Deloitte
Bedrijfsrevisoren/Réviseurs d’Entreprises, Burgl. Venn o.v.v. CVBA, Berkenlaan 8b, 1831
Diegem, vertegenwoordigd door de Heer Frank Verhaegen, Bedrijfsrevisor, en Mevrouw
Kathleen De Brabander, Bedrijfsrevisor, aan de Joint Lead Managers voor de aanvang van de
aanbieding en waarvan de inhoud de elementen dekt zoals gevraagd door de Joint
Bookrunners en Joint Lead Managers;

- een tweede comfort letter (bring down letter) uitgegeven door de commissaris van de
Emittent, aan de Joint Lead Managers op de datum van de vereffening van de Obligaties en
waarvan de inhoud de elementen dekt zoals gevraagd door de Joint Lead Managers tot aan de
Uitgiftedatum;

- een bevestiging met de naam, de titel en een specimen van de handtekening van de personen
die gemachtigd zijn om alle contracten of alle andere aan de uitgifte van Obligaties verbonden
documenten te ondertekenen, namelijk twee leden van het directiecomité van de Emittent,
zijnde Jean-Paul Sols BVBA, CEO en voorzitter van het directiecomité, vertegenwoordigd
door de Heer Jean Paul Sols, haar vaste vertegenwoordiger, en Inge Tas, CFO en lid van het
directiecomité;

- een juridische opinie van de externe juridische adviseur van de Emittent, met name DLA
Piper UK LLP, met kantoor te 1050 Brussel, Louizalaan 106, aanvaardbaar voor de Joint
Lead Managers, ter bevestiging van de bekwaamheid van de Emittent en van de
bevoegdheden van de ondertekenaars van alle uitgiftedocumenten in naam van de Emittent
alsook de geldigheid en tegenstelbaarheid van de uitgifte van de Obligaties;

- een certificaat ter bevestiging van de verklaringen en toezeggingen vanwege de Emittent in
het kader van de uitgifte.

Bovendien is de uitvoering en de afwikkeling van de uitgifte van de Obligaties onderworpen aan de
volgende opschortende voorwaarden:

¥ Punt 5 van Bijlage V van de Verordening.
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- afwezigheid van belangrijke ongunstige wijzigingen met betrekking tot de financi€le en
commerciéle toestand van de Emittent, al dan niet geconsolideerd, die door de Joint Lead
Managers wordt vastgesteld;

- afwezigheid van Overmacht zoals gedefinieerd in sectie 10.10 van dit Prospectus; en

- de ontvangst van alle interne (de Emittent) en externe (CBFA en Euronext Brussels)
goedkeuringen.

De Joint Lead Managers zijn gemachtigd om in onderling overleg, geheel of gedeeltelijk, afstand te
doen van de voorwaarden.

10.2 Nominaal bedrag van de uitgifte®

Het totale nominale bedrag van de obligatielening bedraagt minimum € 50.000.000,
vertegenwoordigd door gedematerialiseerde effecten in coupures met een nominale waarde van €
1.000. Indien de vraag vanwege de beleggers het toelaat, zal de Emittent opteren voor een totale
uitgifte van maximum € 75.000.000.

Het finale bedrag zal door de Emittent bepaald worden, in overleg met de Joint Bookrunners / Joint
Lead Managers, rekening houdend met de marktvoorwaarden en de vraag naar de Obligaties. Het zal
op het einde van de inschrijvingsperiode bekendgemaakt worden op de website van de Emittent
(www.intervestoffices.be), van Euronext Brussels (www.euronext.com) alsook op de website van
Bank Degroof (www.degroof.be) en van KBC (www.kbc.be).

10.3 Inschrijvingsperiode - Inschrijvingsprocedure

De inschrijvingsperiode loopt van 10 juni 2010 om 9 uur tot 24 juni 2010 om 16 uur (inbegrepen),
onder voorbehoud van vervroegde afsluiting. In geval van vervroegde afsluiting, zal de datum van
vervroegde  afsluiting  bekendgemaakt worden op de website van de Emittent
(www.intervestoffices.be), van Euronext Brussels (www.euronext.com) alsook op de website van
Bank Degroof (www.degroof.be) en van KBC (www.kbc.be).

De beleggers die Obligaties wensen te kopen, worden verzocht in te schrijven aan de loketten van
Bank Degroof en KBC, na het volledige Prospectus te hebben geraadpleegd.

De aanvragen kunnen ook via elke andere financiéle tussenpersoon in Belgi¢ worden ingediend. In
dat geval moeten de beleggers zich informeren over de kosten die de financi€le tussenpersonen
kunnen aanrekenen. Deze kosten zijn ten laste van de beleggers.

De inschrijvingen zijn onherroepelijk, onder voorbehoud van de publicatie van een aanvulling op het
Prospectus gedurende de inschrijvingsperiode die eindigt op 24 juni 2010 (in welk geval de beleggers
het recht hebben hun inschrijving gedurende twee Werkdagen na de publicatie van de aanvulling in te
trekken).

*0 Punt 5.1.2 van Bijlage V van de Verordening
*! Punt 5.1.3 van Bijlage V van de Verordening.
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10.4 Vaststelling van de uitgifteprijs®

De Uitgifteprijs voor de particuliere beleggers wordt vastgesteld op 100,875 % van de nominale
waarde voor de Obligaties (“Uitgifteprijs”’) en omvat een verkoopcommissie van 0,875 %.

De particuliere beleggers die geen Gekwalificeerde Beleggers (zoals gedefinieerd in de Wet) zijn,
betalen de Uitgifteprijs, terwijl Gekwalificeerde Beleggers minimaal 100 % van de nominale waarde
voor de Obligaties kunnen betalen. Eventuele aanpassingen inzake de Uitgifteprijs te betalen door de
Gekwalificeerde Beleggers binnen voormelde begrenzing, zullen discretionair vastgesteld worden
door de Joint Lead Managers en de Joint Bookrunners.

Geen enkele taks op beursverrichtingen is verschuldigd op de inschrijving, maar een taks van 0,07 %
is verschuldigd voor de aankopen/verkopen op de secondaire markt (met een maximum van € 500 per
transactie).

De kosten van de uitgifte worden uiteengezet in sectie 10.15 van het Prospectus.

10.5 Betalingsdatum en modaliteiten

De uitgifte-, betalings- en vereffeningsdatum is 29 juni 2010. De betaling van de Obligaties gebeurt
enkel via debitering van een zichtrekening.

Op de datum van vereffening van de inschrijvingen crediteert het Vereffeningsstelsel de
effectenrekening van de Domicili€ringsagent (zoals gedefinicerd in sectie 10.13.3) volgens de
modaliteiten vastgesteld in het reglement van het Vereffeningsstelsel.

De Domicili€ringsagent verdeelt vervolgens, uiterlifk op de vereffeningsdatum, tussen de
rekeninghouders van de inschrijvers, de bedragen van de ingetekende effecten van elk van hen,
volgens de gebruikelijke werkingsregels van het Vereffeningsstelsel.

10.6 Wijziging van het bedrag, overintekening of annulatie™

De Emittent en de Joint Bookrunners / Joint Lead Managers kunnen gezamenlijk beslissen, op elk
moment voor de Uitgiftedatum, om het totaal nominaal bedrag van de Obligaties te wijzigen (en ook
de vermindering van het bedrag onder de aangekondigde € 50.000.000 vermits de Joint Bookrunners /
Joint Lead Managers geen verplichting hebben tot onderschrijven), om de obligatielening vervroegd
af te sluiten of om de geplande uitgifte te annuleren met dien verstande dat in dit laatste geval geen
Obligaties zullen worden uitgegeven.

In geval van een overintekening gebeurt de toewijzing van de Obligaties op basis van de volgende
objectieve toewijzingscriteria:

- de effectieve inschrijvingen bij de Joint Bookrunners worden op een preferentiéle manier behandeld
en toegewezen volgens het principe “wie het eerst komt, het eerst maalt”;

- indien nodig, de laatste inschrijving (of laatste inschrijvingen indien gelijktijdig ontvangen) wordt
(worden) proportioneel verminderd in overeenstemming met het totaal bedrag van de Obligaties die
zullen worden uitgegeven.

52 Punt 5.3 van Bijlage V van de Verordening.
53 Punt 5.1.4 van Bijlage V
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In geval van een annulatic van de uitgifte of een vervroegde afsluiting, zal een bericht worden
gepubliceerd op de website van de Emittent (www.intervestoffices.be), van Euronext Brussels
(www.euronext.com), van Bank Degroof (www.degroof.be) en van KBC (www.kbc.be).

De Obligatiehouders zullen zo spoedig mogelijk na de datum van de vervroegde afsluiting van de
inschrijvingsperiode worden ingelicht over het aantal Obligaties dat hen werd toegewezen.

Betalingen die zouden uitgevoerd zijn met betrekking tot de inschrijving op Obligaties die niet
werden toegewezen, zullen door de financi€le tussenpersonen worden terugbetaald binnen 7
Werkdagen na de betalingsdatum en de Obligatichouders zullen geen interesten kunnen vorderen op
deze betalingen.

10.7 Minimumbedrag™

Het minimumbedrag van de inschrijving op de primaire markt bedraagt € 1.000 tegen een
inschrijvingsprijs van 100,875 %. Er is geen maximumbedrag van inschrijving.

10.8 Bekendmakingsmodaliteiten®

De berichten bestemd voor de Obligatichouders, met inbegrip van de bijeenroepingen voor de
algemene vergadering van Obligatichouders, zullen worden bekendgemaakt in Belgi€ in minstens
twee kranten met grote oplage in Belgi€, in één Franstalige krant en in één Nederlandstalige krant (bij
voorkeur “De Tijd” en “L’Echo”) alsook op de website van de Emittent (www.intervestoffices.be).

De resultaten van de aanbieding zullen worden bekendgemaakt op de website van de Emittent
(www.intervestoffices.be), van FEuronext Brussels (www.euronext.com), van Bank Degroof
(www.degroof.be) en van KBC (www.kbe.be), zo snel mogelijk na het einde van de
inschrijvingsperiode (indien van toepassing na het einde van de inschrijvingsperiode).

10.9 Levering™

De Obligaties betreffen gedematerialiseerde effecten die niet fysiek leverbaar zijn. Ze worden
geleverd in de vorm van een inschrijving op een effectenrekening op de datum van betaling van de
Obligaties. Het houden van Obligaties op een effectenrekening bij een financiéle tussenpersoon kan
aanleiding geven tot de heffing van bewaringsrechten, waaromtrent de titularis van de rekening zich
dient te informeren. De kosten van de inschrijving en bewaring van de Obligaties op
effectenrekeningen zijn ten laste van de inschrijvers. Het komt aan de beleggers toe om zich te
informeren naar de kosten die de financiéle instellingen hen kunnen aanrekenen.

10.10 Overmacht

De Joint Bookrunners / Joint Lead Managers kunnen, op elk tijdstip voor de Uitgiftedatum van de
Obligaties en mits kennisgeving aan de Emittent, de aanbieding van de Obligaties be€indigen indien,
volgens de Joint Bookrunners / Joint Lead Managers, zich een financi€le wijziging op het nationale of
internationale niveau, een politicke wijziging of een wijziging in de economische situatie of van de

> Punt 5.1.5 van Bijlage V van de Verordening
>> Punt 5.1.7 van Bijlage V van de Verordening
% Punt 5.1.6 van Bijlage V van de Verordening
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wisselkoers of in het deviezenverkeer voordoet die, naar mening van de Joint Bookrunners / Joint
Lead Managers, van zodanige aard is dat op een substantiéle wijze het succes van het aanbod en de
uitgifte van de Obligaties in het gevaar wordt gebracht.

De Emittent en de Joint Lead Managers zullen (behalve voor wat betreft de verantwoordelijkheid van
de Emittent met betrekking tot de kosten zoals bepaald in de eerste paragraaf van sectie 10.15 van het
Prospectus en voor wat betreft enige andere aansprakelijkheid uit of met betrekking tot zulke
be€indiging) worden ontheven en ontslagen uit hun respectieve verplichtingen onder het Prospectus.

In dit geval zal een bekendmaking worden gedaan op de website van de Emittent
(www.intervestoffices.be), van FEuronext Brussels (www.euronext.com), van Bank Degroof
(www.degroof.be) en van KBC (www.kbe.be).

10.11 Bepalingen met betrekking tot de creatie van gedematerialiseerde effecten

Voor obligaties van vennootschappen bedoeld in artikel 485 van het Wetboek van Vennootschappen,
is de NBB door het Koninklijk Besluit van 12 januari 2006 ter uitvoering van de wet van 14 december
2005 houdende de afschaffing van de effecten aan toonder (het “Koninklijk Besluit van 2006”),
samen de CIK (Euroclear Belgium) aangewezen als vereffeningsinstelling.

De vereffening van de Obligaties gebeurt bijgevolg via het X/N-effectenvereffeningsstelsel van de
NBB (of de eventuele opvolger ervan), met Bank Degroof als Domiciliéringsagent (zoals verder
omschreven in sectie 10.13.3) en erkend rekeninghouder conform het Koninklijk Besluit van 2006.

Het systeem zorgt voor de vereffening van de transacties op basis van de instructies gestuurd door
beide tegenpartijen (principe van dubbele kennisgeving). Het ziet er tevens op toe dat de levering van
de effecten en de betaling tegelijk en onherroepelijk worden uitgevoerd (principe van de levering
tegen betaling). De vereffening wordt bruto verrekend (operatie per operatie). Het Vereffeningsstelsel
werkt in principe elke dag van het jaar behalve op zaterdag, zondag en de andere sluitingsdagen van
het Trans-European Automated Real-Time Gross Settlement Express Transfer (TARGET)-systeem.

De dag dat de inschrijvingen worden vereffend crediteert het Vereffeningsstelsel de effectenrekening
van de Domiciliéringsagent volgens de modaliteiten vastgesteld in het reglement van het
Vereffeningsstelsel.

De Domiciliéringsagent verdeelt vervolgens, uiterlijk op de dag van de vereffening, tussen de
rekeninghouders van de inschrijvers, de bedragen van de effecten waarop elk van hen heeft
ingetekend, volgens de gebruikelijke werkingsregels van het Vereffeningsstelsel.

De beheerder van het systeem, in dit geval de NBB, zorgt voor de centralisatie van de vereffening van
de transacties in samenwerking met de Domicili€ringsagent en, in voorkomend geval, voor de
inhouding van de roerende voorheffing.

10.12 Openbaar aanbod in Belgié®’

Het aanbod is een openbare aanbieding aan het publiek in Belgi€. De geldende wettelijke beperkingen
inzake de aanbieding zijn opgenomen in sectie 4.6 van het Prospectus onder de sectie Algemene
Plaatsingsrestricties.

> Punt 5.2 van Bijlage V van de Verordening.
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De Joint Lead Managers zullen de Obligaties enkel aanbieden aan beleggers via hun respectievelijke
private banking- netwerk en aan Gekwalificeerde Beleggers. Beleggers kunnen daarnaast ook
intekenen op de Obligaties bij hun eigen financiéle instelling. In dit laatste geval dienen zij zich te
informeren over de kosten die de eigen financiéle instelling hen kan aanrekenen.

10.13 Plaatsing
10.13.1 Coérdinatoren van de aanbieding®®

De Joint Bookrunners en Joint Lead Managers zullen de uitgifte en de plaatsing van de Obligaties
codrdineren.

10.13.2 Loketbanken®®

Op de Obligaties kan rechtstreeks worden ingeschreven in elk bankkantoor van Bank Degroof en
KBC (met inbegrip via hun respectieve websites) of via de tussenkomst van alle andere financiéle
instellingen. De beleggers dienen zich te informeren naar de kosten die de andere financiéle
instellingen zouden kunnen aanrekenen.

10.13.3 Financiéle dienst®

De financiéle dienst wordt gratis verzorgd (voor de beleggers) door Bank Degroof (“Betaalagent™),
die eveneens optreedt als domiciliéringsagent (“Domiciliéringsagent”) deelnemer aan het
Vereffeningssysteem.

De overeenkomst van financiéle dienstverlening (de “Overeenkomst van Financi€le Dienstverlening”)
die ten laatste op de Uitgiftedatum van de Obligaties wordt gesloten tussen de Emittent, de
Domiciliéringsagent en de Betaalagent kan worden geraadpleegd op de maatschappelijke zetel van de
Betaalagent. De Obligatichouders zijn gebonden door, en worden geacht kennis te hebben genomen
van de bepalingen van de Overeenkomst van Financi€le Dienstverlening die op hen van toepassing
zijn.

De kosten voor de bewaring van de Obligaties in effectenrekening zijn ten laste van de inschrijvers.
Beleggers dienen zich zelf te informeren over deze kosten.

10.14 Syndicaat™

Bank Degroof en KBC (de Joint Bookrunners en Joint Lead Managers) maken deel uit van het
plaatsingssyndicaat in het kader van een plaatsingsovereenkomst die getekend zal worden met de
Emittent op 8 juni 2010 (de “Plaatsingsovereenkomst”).

De verbintenis van de Joint Lead Managers om de Obligatie te plaatsen, overeenkomstig de
Plaatsingsovereenkomst, is een middelenverbintenis (“best efforts obligation™). Er is dus geen
garantie dat het minimumbedrag van € 50.000.000 geplaatst zal worden.

%8 Punt 5.4.1 van Bijlage V van de Verordening
> Punt 5.4.2 van Bijlage V van de Verordening
% Punt 5.4.2 van Bijlage V van de Verordening.
6! Overeenkomstig punten 5.4.3 en 5.4.4 van Bijlage V van de Verordening.
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10.15 Kosten van de uitgifte

De juridische, administratieve en andere kosten betreffende de uitgifte van de Obligaties (waaronder
een “management fee” die de Emittent zal betalen aan de Joint Bookrunners en Joint Lead Managers)
zijn ten laste van de Emittent en bedragen ongeveer € 650.000 in het geval van een uitgifte van €
50.000.000 en ongeveer € 900.000 in het geval van een uitgifte van € 75.000.000.

Beleggers dienen een verkoopscommissie te betalen van 0,875 % op het totale bedrag van de uitgifte.
Het bedrag van de verkoopscommissie is inbegrepen in de Uitgifteprijs. Deze commissie is in grote
mate bedoeld om de verkoopskosten aan particuliere beleggers te dekken.

Voor Gekwalificeerde Beleggers kan deze commissie verminderd worden, zoals discretionair bepaald
door de Joint Lead Managers.

Voor de doeleinden van het Prospectus zijn de particuliere beleggers de natuurlijke of rechtspersonen
die geen Gekwalificeerde Beleggers zijn in de zin van artikel 10 paragraaf 1 van de Wet.

De uitgaven en kosten ten laste van de inschrijvers of kopers van de Obligaties omvatten in het
bijzonder de kosten voor de inschrijving en bewaring van de Obligaties op de effectenrekening.

Het netto-resultaat is gelijk aan het totaal nominaal bedrag van de uitgegeven Obligaties
vermenigvuldigd met de Uitgifteprijs, uitgedrukt in percentage, verminderd met de totale kosten voor
de uitgifte van de Obligaties.

10.16 Toelating tot verhandeling en de modaliteiten van de verhandeling®

Er werd een aanvraag ingediend tot toelating van de Obligaties tot de verhandeling op de
gereglementeerde markt Euronext Brussels.

10.17 Verloop van het aanbod

De belangrijkste data van het aanbod zijn de volgende:

- 8 juni 2010, 18u (Belgische tijd): publicatie van het Prospectus

- 10 juni 2010, 9u00 (Belgische tijd): begin inschrijvingsperiode

- 24 juni 2010, 16u00 (Belgische tijd): einde inschrijvingsperiode (behalve vervroegde afsluiting)
- Zo snel mogelijk na 24 juni 2010: publicatie resultaten van het aanbod

- 29 juni 2010: betalings- en vereffeningsdatum van de Obligaties

- 29 juni 2010: uitgiftedatum van de Obligaties

- 29 juni 2010: toelating van de Obligaties tot de verhandeling op Euronext Brussels

%2 Punt 6 van Bijlage V van de Verordening.
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Bijlage 1: Verslagen van de commissaris van Intervest Offices NV voor het boekjaar
afgesloten op 31 december 2007 en voor het boekjaar afgesloten op 31 december

2008
1.1. Verslag voor het boekjaar afgesloten op 31 december 2007
INTERVEST NV,

OPENBARE VASTGOEDBEVAK NAAR BELGISCH RECHT

VERSLAG VAN DE COMMISSARIS

OVER DE GECONSOLIDEERDE JAARREKENING

AFGESLOTEN OP 31 DECEMBER 2007

GERICHT TOT DE ALGEMENE VERGADERING VAN AANDEELHOUDERS

Aan de aandeelhouders

Overeenkomstig de wettelijke en statutaire bepalingen, brengen wij u verslag uit in het kader van het
mandaat van commissaris dat ons werd toevertrouwd. Dit verslag omvat ons oordeel over de
geconsolideerde jaarrekening evenals de vereiste bijkomende vermelding.

Verklaring over de geconsolideerde jaarrekening zonder voorbehoud

Wij hebben de controle uitgevoerd van de geconsolideerde jaarrekening van INTERVEST OFFICES
NV, OPENBARE VASTGOEDBEVAK NAAR BELGISCH RECHT (“de vennootschap”) en haar
dochterondernemingen (samen “de groep”), opgesteld in overeenstemming met de International Financial
Reporting Standards zoals aanvaard binnen de Europese Unie en met de in Belgi€¢ van toepassing zijnde
wettelijke en bestuursrechtelijke voorschriften. Deze geconsolideerde jaarrekening bestaat uit de
geconsolideerde balans op 31 december 2007, de geconsolideerde winst- en verliesrekening, het
geconsolideerde mutatieoverzicht van het eigen vermogen, het geconsolideerde kasstroomoverzicht en
een overzicht van de belangrijkste gehanteerde grondslagen voor financi€le verslaggeving en
toelichtingen. Het geconsolideerde balanstotaal bedraagt 577.325 (000) EUR en de geconsolideerde winst
van het boekjaar bedraagt 39.698 (000) EUR.

Het opstellen van de geconsolideerde jaarrekening valt onder de verantwoordelijkheid van de raad van
bestuur. Deze verantwoordelijkheid omvat onder meer: het ontwerpen, implementeren en in stand houden
van een interne controle met betrekking tot het opstellen en de getrouwe weergave van de
geconsolideerde jaarrekening zodat deze geen afwijkingen van materieel belang als gevolg van fraude of
van fouten bevat, het kiezen en toepassen van geschikte grondslagen voor financi€le verslaggeving, en
het maken van boekhoudkundige ramingen die onder de gegeven omstandigheden redelijk zijn.

Het is onze verantwoordelijkheid een oordeel over deze geconsolideerde jaarrekening tot uitdrukking te
brengen op basis van onze controle. Wij hebben onze controle uitgevoerd overeenkomstig de wettelijke
bepalingen en volgens de in Belgi€ geldende controlenormen, zoals uitgevaardigd door het Instituut der
Bedrijfsrevisoren. Deze controlenormen vereisen dat onze controle zo wordt georganiseerd en uitgevoerd
dat een redelijke mate van zekerheid wordt verkregen dat de geconsolideerde jaarrekening geen
afwijkingen van materieel belang bevat.

Overeenkomstig deze controlenormen, hebben wij controlewerkzaamheden uitgevoerd ter verkrijging

van controle-informatie over de in de geconsolideerde jaarrekening opgenomen bedragen en
toelichtingen. De selectie van deze controlewerkzaamheden is athankelijk van onze beoordeling welke
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een inschatting omvat van het risico dat de geconsolideerde jaarrekening afwijkingen van materieel
belang bevat als gevolg van fraude of van fouten. Bij het maken van onze risico-inschatting houden wij
rekening met de bestaande interne controle van de groep met betrekking tot het opstellen en de getrouwe
weergave van de geconsolideerde jaarrekening ten einde in de gegeven omstandigheden de gepaste
werkzaamheden te bepalen maar niet om een oordeel over de effectiviteit van de interne controle van de
groep te geven.

Wij hebben tevens de gegrondheid van de grondslagen voor financiéle verslaggeving, de redelijkheid van
de boekhoudkundige ramingen gemaakt door de vennootschap, alsook de voorstelling van de
geconsolideerde jaarrekening als geheel beoordeeld. Ten slotte, hebben wij van de raad van bestuur en
van de verantwoordelijken van de vennootschap de voor onze controlewerkzaamheden vereiste
ophelderingen en inlichtingen verkregen. Wij zijn van mening dat de door ons verkregen controle-
informatie, een redelijke basis vormt voor het uitbrengen van ons oordeel.

Naar ons oordeel, geeft de geconsolideerde jaarrekening een getrouw beeld van de financiéle toestand
van de groep per 31 december 2007, en van haar resultaat en kasstromen voor het boekjaar eindigend op
die datum, in overeenstemming met de International Financial Reporting Standards zoals aanvaard
binnen de Europese Unie en met de in Belgi€ van toepassing zijnde wettelijke en bestuursrechtelijke
voorschriften

Bijkomende vermelding

Het opstellen en de inhoud van het geconsolideerde jaarverslag vallen onder de verantwoordelijkheid van
de raad van bestuur.

Het is onze verantwoordelijkheid om in ons verslag de volgende bijkomende vermelding op te nemen die
niet van aard is om de draagwijdte van onze verklaring over de geconsolideerde jaarrekening te wijzigen:

e Het geconsolideerde jaarverslag behandelt de door de wet vereiste inlichtingen en stemt overeen met
de geconsolideerde jaarrekening. Wij kunnen ons echter niet uitspreken over de beschrijving van de
voornaamste risico’s en onzekerheden waarmee de groep wordt geconfronteerd, alsook van haar
positie, haar voorzienbare evolutie of de aanmerkelijke invloed van bepaalde feiten op hun
toekomstige ontwikkeling. Wij kunnen evenwel bevestigen dat de verstrekte gegevens geen
onmiskenbare inconsistenties vertonen met de informatie waarover wij beschikken in het kader van
ons mandaat.

Diegem, 19 februari 2008

De commissaris

DELOITTE Bedrijfsrevisoren
BV o.v.v.e. CVBA
Vertegenwoordigd door Rik Neckebroeck
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1.2. Verslag voor het boekjaar afgesloten op 31 december 2008

INTERVEST OFFICES NV,
OPENBARE VASTGOEDBEVAK NAAR BELGISCH RECHT

VERSLAG VAN DE COMMISSARIS

OVER DE GECONSOLIDEERDE JAARREKENING

AFGESLOTEN OP 31 DECEMBER 2008

GERICHT TOT DE ALGEMENE VERGADERING VAN AANDEELHOUDERS

Aan de aandeelhouders

Overeenkomstig de wettelijke en statutaire bepalingen, brengen wij u verslag uit in het kader van het
mandaat van commissaris dat ons werd toevertrouwd. Dit verslag omvat ons oordeel over de
geconsolideerde jaarrekening evenals de vereiste bijkomende vermelding.

Verklaring over de geconsolideerde jaarrekening zonder voorbehoud

Wij hebben de controle uitgevoerd van de geconsolideerde jaarrekening van INTERVEST OFFICES
NV, OPENBARE VASTGOEDBEVAK NAAR BELGISCH RECHT (“de vennootschap”) en haar
dochterondernemingen (samen “de groep”), opgesteld in overeenstemming met de International Financial
Reporting Standards zoals aanvaard binnen de Europese Unie en met de in Belgi€ van toepassing zijnde
wettelijke en bestuursrechtelijke voorschriften. Deze geconsolideerde jaarrekening bestaat uit de
geconsolideerde balans op 31 december 2008, de geconsolideerde winst- en verliesrekening, het
geconsolideerde mutaticoverzicht van het eigen vermogen, het geconsolideerde kasstroomoverzicht en
een overzicht van de belangrijkste gehanteerde grondslagen voor financi€le verslaggeving en
toelichtingen. Het geconsolideerde balanstotaal bedraagt 577.574 (000) EUR en de geconsolideerde winst
van het boekjaar bedraagt 15.249 (000) EUR.

Het opstellen van de geconsolideerde jaarrekening valt onder de verantwoordelijkheid van de raad van
bestuur. Deze verantwoordelijkheid omvat onder meer: het ontwerpen, implementeren en in stand houden
van een interne controle met betrekking tot het opstellen en de getrouwe weergave van de
geconsolideerde jaarrekening zodat deze geen afwijkingen van materieel belang als gevolg van fraude of
van fouten bevat, het kiezen en toepassen van geschikte grondslagen voor financiéle verslaggeving, en
het maken van boekhoudkundige ramingen die onder de gegeven omstandigheden redelijk zijn.

Het is onze verantwoordelijkheid een oordeel over deze geconsolideerde jaarrekening tot uitdrukking te
brengen op basis van onze controle. Wij hebben onze controle uitgevoerd overeenkomstig de wettelijke
bepalingen en volgens de in Belgi€ geldende controlenormen, zoals uitgevaardigd door het Instituut der
Bedrijfsrevisoren. Deze controlenormen vereisen dat onze controle zo wordt georganiseerd en uitgevoerd
dat een redelijke mate van zekerheid wordt verkregen dat de geconsolideerde jaarrekening geen
afwijkingen van materieel belang bevat.

Overeenkomstig deze controlenormen, hebben wij controlewerkzaamheden uitgevoerd ter verkrijging
van controle-informatiec over de in de geconsolideerde jaarrekening opgenomen bedragen en
toelichtingen. De selectie van deze controlewerkzaamheden is athankelijk van onze beoordeling welke
een inschatting omvat van het risico dat de geconsolideerde jaarrekening afwijkingen van materieel
belang bevat als gevolg van fraude of van fouten. Bij het maken van onze risico-inschatting houden wij
rekening met de bestaande interne controle van de groep met betrekking tot het opstellen en de getrouwe
weergave van de geconsolideerde jaarrekening ten einde in de gegeven omstandigheden de gepaste
werkzaamheden te bepalen maar niet om een oordeel over de effectiviteit van de interne controle van de
groep te geven.
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Wij hebben tevens de gegrondheid van de grondslagen voor financiéle verslaggeving, de redelijkheid van
de boekhoudkundige ramingen gemaakt door de vennootschap, alsook de voorstelling van de
geconsolideerde jaarrekening als geheel beoordeeld. Ten slotte, hebben wij van de raad van bestuur en
van de verantwoordelijken van de vennootschap de voor onze controlewerkzaamheden vereiste
ophelderingen en inlichtingen verkregen. Wij zijn van mening dat de door ons verkregen controle-
informatie, een redelijke basis vormt voor het uitbrengen van ons oordeel.

Naar ons oordeel, geeft de geconsolideerde jaarrekening een getrouw beeld van de financi€le toestand
van de groep per 31 december 2008, en van haar resultaat en kasstromen voor het boekjaar eindigend op
die datum, in overeenstemming met de International Financial Reporting Standards zoals aanvaard
binnen de Europese Unie en met de in Belgié van toepassing zijnde wettelijke en bestuursrechtelijke
voorschriften

Bijkomende vermelding

Het opstellen en de inhoud van het geconsolideerde jaarverslag vallen onder de verantwoordelijkheid van
de raad van bestuur.

Het is onze verantwoordelijkheid om in ons verslag de volgende bijkomende vermelding op te nemen die
niet van aard is om de draagwijdte van onze verklaring over de geconsolideerde jaarrekening te wijzigen:

e Het geconsolideerde jaarverslag behandelt de door de wet vereiste inlichtingen en stemt overeen met
de geconsolideerde jaarrekening. Wij kunnen ons echter niet uitspreken over de beschrijving van de
voornaamste risico’s en onzekerheden waarmee de groep wordt geconfronteerd, alsook van haar positie,
haar voorzienbare evolutiec of de aanmerkelijke invloed van bepaalde feiten op hun toekomstige
ontwikkeling. Wij kunnen evenwel bevestigen dat de verstrekte gegevens geen onmiskenbare
inconsistenties vertonen met de informatie waarover wij beschikken in het kader van ons mandaat.

Diegem, 17 februari 2009

De commissaris

DELOITTE Bedrijfsrevisoren
BV o.v.v.e. CVBA
Vertegenwoordigd door Rik Neckebroeck
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Bijlage 2: Geconsolideerde jaarrekening met inbegrip van de toelichting bij de
geconsolideerde jaarrekeningen

Huidige bijlage 2 bevat de volgende informatie:

e 2.1.pagina’s 72 tot en met 108 “Geconsolideerde jaarrekening met inbegrip van de toelichting bij
de geconsolideerde jaarrekening” en pagina’s 111 tot en met 113 “Enkelvoudige jaarrekening
Intervest Offices NV” zoals opgenomen in het jaarverslag 2009 van Intervest Offices NV,

e 2.2.pagina’s 68 tot en met 102 “Geconsolideerde jaarrekening met inbegrip van de toelichting bij
de geconsolideerde jaarrekening” en pagina’s 105 tot en met 107 “Statutaire jaarrekening
Intervest Offices NV” zoals opgenomen in het jaarverslag 2008 van Intervest Offices NV, en

e 2.3.pagina’s 60 tot en met 101 “Geconsolideerde jaarrekening met inbegrip van de toelichting bij
de geconsolideerde jaarrekening” zoals opgenomen in het jaarverslag 2007 van Intervest Offices
NV en de Enkelvoudige jaarrekening van Intervest Offices NV dewelke geen deel uitmaakt van
het jaarverslag 2007 van Intervest Offices NV.

Als aanvullingen bij voormelde documenten wenst de Emittent de volgende verduidelijkingen op te
nemen:

e De toelichting bij de geconsolideerde jaarrekening van 2009 vermeldt in toelichting 11 dat het
bedrag van de verplichte uitkering van het dividend € 24.211.000 is. Echter, aangezien de
Emittent voor het boekjaar 2009 een negatief nettoresultaat gerealiseerd heeft (tengevolge van
de negatieve variaties in de Reéle Waarde van de vastgoedbeleggingen) had de Emittent voor
het boekjaar 2009 juridisch gezien geen verplichting tot dividenduitkering. Gezien de
Emittent echter een Operationeel uitkeerbaar resultaat gerealiseerd heeft in het boekjaar 2009
van € 29.913.000 en er voldoende cash-flow in de onderneming aanwezig was, heeft de raad
van bestuur ervoor geopteerd om, conform de dividendpolitick van de bevak, toch een
dividenduitkering van 100 % van het Operationeel uitkeerbaar resultaat voor te stellen aan de
Algemene Vergadering van Aandeelhouders (die deze goedgekeurd heeft op 7 april 2010).

e De toelichting bij de geconsolideerde jaarrekening van 2009 vermeldt in toelichting 17 in de
bovenste tabel “Opdeling volgens de vervaldag van de kredietlijnen” een bedrag van €
21.500.000 aan niet-opgenomen kredietlijnen. Deze vormen op afsluitingsdatum van 31
december 2009 geen effectieve schuld maar zijn enkel een potenti€le schuld onder de vorm
van een beschikbare kredietlijn. Het procentueel aandeel wordt berekend als de verhouding
van iedere component ten opzichte van de som van de opgenomen kredietlijnen, niet
opgenomen kredietlijnen, financiéle leasings en de (negatieve) marktwaarde van de financiéle
derivaten. Deze berekeningswijze geldt ook voor boekjaar 2008 en 2007.

e In de toelichting bij de geconsolideerde jaarrekening van 2009 wordt in toelichting 17 in de
tabellen “Opdeling volgens het variabel of vastrentend karakter van de opgenomen kredieten”
en “Opdeling volgens het soort krediet” het procentuele aandeel berekend als de verhouding
van iedere component ten opzichte van de som van de kredietlijnen en de financi€le leasings.
Deze berekeningswijze geldt ook voor boekjaar 2008 en 2007.

e De toelichting bij de geconsolideerde jaarrekening van 2009 vermeldt in toelichting 18
“Financi€le derivaten” in de onderste tabel ‘“Re€le waarde en boekwaarde van de
bankverplichtingen op jaareinde” de nominale waarde en de reéle waarde van de opgenomen
kredietlijnen. Aangezien de Emittent op 31 december 2009 geen kredietovereenkomsten met
vaste rentevoet had (alle kredieten hebben een variabele rentevoet en worden voor een
gedeelte ingedekt voor financi€le derivaten), is er geen verschil tussen de nominale waarde en
de reéle waarde van de financi€le schulden. Op 31 december 2008 en 31 december 2007 had
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de Emittent 2 kredieten met een vaste rentevoet (voor een totaal bedrag van € 31 miljoen)
waarvoor de reéle waarde licht verschilde van de nominale waarde.

Inzake toelichting 9 inzake de financiéle cijfers per 31.12.2009 en 31.12.2008 en Toelichting
10 inzake de financi€le cijfers per 31.12.2007: Interestkosten wordt verduidelijkt dat in de
gemiddelde interestvoet de (bank)marge is inbegrepen.

Waar in de toelichting Belastingen en Toelichting Voorwaardelijke Verplichtingen de exit tax
wordt besproken wordt verkeerdelijk verwezen naar het KB van 15 april 1995. Dit KB met
betrekking tot de vastgoedbevaks draagt als datum 10 april 1995 in plaats van 15 april 1995.

De presentatie van het eigen vermogen is op 31 december 2009 licht aangepast ten opzichte
van de vorige boekjaren. De post “Resultaat” wordt niet langer afzonderlijk getoond maar
samengevoegd bij de post “Reserves”. De vergelijkende cijfers van 2008 en 2007 zijn hieraan
aangepast. Deze wijziging in presentatie heeft uiteraard geen impact op het totaal eigen
vermogen van de Emittent.

De post “Variaties in de re€le waarde van financié€le activa en passiva” in het eigen vermogen
geeft de variatie weer van de reéle waarde van de financiéle instrumenten die conform IAS 39
als effectieve cash-flow hedges kunnen beschouwd worden, ten opzichte van de initi€le
aanschaffingswaarde van deze financi€le instrumenten. Aangezien de initiéle
aanschaffingswaarde van deze financi€le instrumenten gelijk is aan nul, geeft de post
“Variaties in de re€le waarde van financiéle activa en passiva” in het eigen vermogen ook de
marktwaarde (re€le waarde) weer van deze financiéle instrumenten op balansdatum.

De presentatie van het mutatieoverzicht van het geconsolideerd eigen vermogen is op 31
december 2009 licht aangepast ten opzichte van de vorige boekjaren. De post
“Resultaat”wordt niet langer afzonderlijk getoond maar samengevoegd bij de post “Reserves”
en de post “Reserves” is niet langer opgesplitst in wettelijke, onbeschikbare en beschikbare
reserves aangezien IFRS dit niet vereist. De vergelijkende cijfers van 2008 en 2007 zijn
hieraan aangepast. Deze wijziging in presentatie heeft uiteraard geen impact op het totaal
eigen vermogen van de Emittent.
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M GECONSOLIDEERDE WINST - EN VERLIESREKENING

in duizenden € Toelichting 2009 2008
Huurinkomsten 4 42.472 43.038
Met verhuur verbonden kosten 4 -160 -118
NETTOHUURRESULTAAT 42.312 42.920
Recuperatie van vastgoedkosten 4 644 690
Recuperatie van huurlasten en belastingen normaal gedragen door de huurder

op verhuurde gebouwen 4 5.189 5.890
Kosten van de huurder en gedragen door de eigenaar op huurschade en wederinstaatstelling -445 -366
Huurlasten en belastingen normaal gedragen door de huurder op verhuurde gebouwen 4 -5.172 -5.888
Andere met verhuur verbonden inkomsten en uitgaven 98 100
VASTGOEDRESULTAAT 42.626 43.346
Technische kosten 5 -639 -783
Commerciéle kosten 5 -349 -570
Kosten en taksen van niet verhuurde gebouwen 5 -781 -356
Beheerskosten van het vastgoed 5 -1.776 -1.657
Andere vastgoedkosten 5 -175 -138
VASTGOEDKOSTEN 5 -3.720 -3.504
OPERATIONEEL VASTGOEDRESULTAAT 38.906 39.842
Algemene kosten 6 -1.184 -1.253
Andere operationele opbrengsten en kosten 6 5 -366
OPERATIONEEL RESULTAAT VOOR RESULTAAT OP PORTEFEUILLE 37.727 38.223
Variaties in de reéle waarde van vastgoedbeleggingen 8 -32.270 -12.726
OPERATIONEEL RESULTAAT 5.457 25.497
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(vervolg) in duizenden € Toelichting 2009 2008
OPERATIONEEL RESULTAAT 5.457 25.497
Financiéle opbrengsten 101 124
Interestkosten -7.722 -10.143
Andere financiéle kosten -141 -185
Variaties in de reéle waarde van financiéle activa en passiva (niet-effectieve hedges - IAS 39) 18 -240 0
FINANCIEEL RESULTAAT 9 -8.002 -10.204
RESULTAAT VOOR BELASTINGEN -2.545 15.293
BELASTINGEN 10 -52 -44
NETTORESULTAAT -2.597 15.249
Toelichting:

Operationeel uitkeerbaar resultaat 11 29.913 27.975

Portefeuilleresultaat 8 -32.270 -12.726

Variaties in de reéle waarde van financiéle activa en passiva (niet-effectieve hedges - IAS 39) 18 -240 0
Toerekenbaar aan:

Aandeelhouders van de moedermaatschappij -2.597 15.249

Minderheidsbelangen 0 0
RESULTAAT PER AANDEEL Toelichting 2009 2008
Aantal dividendgerechtigde aandelen 11  13.907.267 13.900.902
Nettoresultaat (€) 11 -0,19 1,10
Operationeel uitkeerbaar resultaat (€) 11 2,15 2,01

I GECONSOLIDEERD GLOBAALRESULTAAT

in duizenden € Toelichting 2009 2008
NETTORESULTAAT -2.597 15.249
Variaties in de reéle waarde van financiéle activa en passiva (effectieve hedges - IAS 39) 18 -2.298 - 6.555
GLOBAALRESULTAAT -4.895 8.694
Toerekenbaar aan:

Aandeelhouders van de moedermaatschappij -4.895 8.694

Minderheidsbelangen 0 0

161




M GECONSOLIDEERDE BALANS

ACTIVA in duizenden € Toelichting  31.12.2009 31.12.2008
Vaste activa 541.099 572.378
Immateriéle vaste activa 68 87
Vastgoedbeleggingen 12 540.817 572.055
Andere materiéle vaste activa 200 222
Handelsvorderingen en andere vaste activa 14 14
Vlottende activa 4.674 5.196
Handelsvorderingen 13 1.404 1.382
Belastingsvorderingen en andere vlottende activa 13 1.994 1.912
Kas en kasequivalenten 733 885
Overlopende rekeningen 13 543 1.017
TOTAAL ACTIVA 545.773 577.574
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EIGEN VERMOGEN EN VERPLICHTINGEN in duizenden € Toelichting  31.12.2009 31.12.2008
Eigen vermogen 297.533 330.365
Eigen vermogen toewijsbaar aan de aandeelhouders van de moedermaatschappij 297.488 330.202
Kapitaal 14 126.729 126.725
Uitgiftepremies 14 60.833 60.833
Reserves 128.278 159.529
Impact op de reéle waarde van geschatte mutatierechten en -kosten bij de hypothetische
vervreemding van vastgoedbeleggingen 14 -13.606 -14.437
Variaties in de reéle waarde van financiéle activa en passiva 18 -4.746 -2.448
Minderheidsbelangen 20 45 163
Verplichtingen 248.240 247.209
Langlopende verplichtingen 205.807 207.570
Voorzieningen 15 1.031 1.082
Langlopende financiéle schulden 17 204.254 206.012
Kredietinstellingen 204.236 206.001
Financiéle leasing 18 11
Andere langlopende verplichtingen 522 476
Kortlopende verplichtingen 42.433 39.639
Voorzieningen 15 386 334
Kortlopende financiéle schulden 17 36.585 34.494
Kredietinstellingen 36.579 34.488
Financiéle leasing 6 6
Handelsschulden en andere kortlopende schulden 16 1.946 2.576
Andere kortlopende verplichtingen 16 656 1.190
Overlopende rekeningen 16 2.860 1.045
TOTAAL EIGEN VERMOGEN EN VERPLICHTINGEN 545.773 577.574
SCHULDGRAAD 31.12.2009 31.12.2008
Schuldgraad volgens KB 21 juni 2006 (max. 65%) (%) 44 % 42 %
NETTOACTIEFWAARDE PER AANDEEL (¢€) 31.12.2009 31.12.2008
Nettoactiefwaarde per aandeel (reéle waarde) 21,39 23,77
Nettoactiefwaarde per aandeel (investeringswaarde) 22,37 24,80

163




B MUTATIE-OVERZICHT VAN HET GECONSOLIDEERD EIGEN VERMOGEN

in duizenden € Kapitaal Uitgiftepremie Reserves
Balans op 31 december 2007 126.725 60.833 171.241
Globaalresultaat 2008 15.249
Overboeking van de impact op de reéle waarde * 5
Dividend boekjaar 2007 -26.968
Minderheidsbelang Edicorp nv 2
Balans op 31 december 2008 126.725 60.833 159.529
Globaalresultaat 2009 -2.597
Overboeking van de impact op de reéle waarde * -831
Dividenden boekjaar 2008 -27.941
Fusie 1 april 2009 4 118
Balans op 31 december 2009 126.729 60.833 128.278

* van geschatte mutatierechten en -kosten bij de hypothetische vervreemding van vastgoedbeleggingen
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Impact

op de reéle waarde*

Variatie in de reéle waarde van
financiéle activa en passiva

Minderheidsbelangen

Totaal eigen vermogen

-14.432 4.107 47 348.521
-6.555 8.694

5 0
-26.968

116 118

-14.437 -2.448 163 330.365
-2.298 -4.895

831 0
-27.941

-118 4

-13.606 -4.746 45 297.533
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M GECONSOLIDEERD KASSTROOMOVERZICHT

in duizenden € Toelichting 2009 2008
KAS EN KASEQUIVALENTEN BEGIN BOEKJAAR 885 684
1. Kasstroom uit bedrijfsactiviteiten 30.649 27.480
Operationeel resultaat 5.457 25.497
Betaalde interesten -7.777 -10.187
Andere niet-operationele elementen -332 -105
Aanpassing van het resultaat voor niet-kasstroomverrichtingen 32.226 9.971
- Afschrijvingen op immateriéle en andere materiéle vaste activa 189 202
- Waardeverminderingsverliezen op de verkoop van andere materiéle vaste activa 7 9
- Variaties in de reéle waarde van vastgoedbeleggingen 8 31.786 9.921
- Overige niet-kasstroomverrichtingen (+/-) 244 -161
Variatie in de behoefte van het werkkapitaal 1.075 2.304
Beweging van activa
- Handelsvorderingen 13 -22 2.451
- Belastingsvorderingen en andere vlottende activa 13 -82 -185
- Overlopende rekeningen 13 473 464
Beweging van verplichtingen
- Handelsschulden en andere kortlopende schulden 16 -630 -520
- Andere kortlopende verplichtingen 16 -534 789
- Overlopende rekeningen 16 1.870 -695
2. Kasstroom uit investeringsactiviteiten -689 -16.900
Aankopen van immateriéle en andere materiéle vaste activa -158 -84
Aankopen van aandelen van vastgoedvennootschappen 0 -3.272
Terugbetaling van aanwezige schulden in aangekochte vastgoedvennootschappen 0 -12.757
Investeringen in bestaande vastgoedbeleggingen 12 -548 -787
Verwerving van activa met uitgestelde betaling 18 0
3. Kasstroom uit financieringsactiviteiten -30.112 -10.379
Terugbetaling van leningen 17 -24.224 -14.672
Opname van leningen 17 22.013 31.219
Aflossing van financiéle leaseverplichtingen 17 -7 -7
Ontvangen langlopende verplichtingen als waarborg 47 49
Betaling van dividenden 11 -27.941 -26.968
KAS EN KASEQUIVALENTEN EINDE BOEKJAAR 733 885
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B TOELICHTING BIJ DE GECONSOLIDEERDE JAARREKENING

B TOELICHTING 1. JAARREKENINGSCHEMA
VOOR VASTGOEDBEVAKS

Intervest Offices nv heeft als beursgenoteerde openbare vast-
goedbevak haar geconsolideerde jaarrekening opgesteld in
overeenstemming met de “International Financial Reporting
Standards” (IFRS) zoals goedgekeurd door de Europese Unie. In
het KB van 21 juni 2006 is een schema voor de jaarrekening van
de vastgoedbevaks gepubliceerd.

Het schema houdt voornamelijk in dat in de resultatenrekening
het resultaat op de portefeuille afzonderlijk wordt weergegeven.
Dit resultaat op de portefeuille omvat alle bewegingen in de vast-
goedportefeuille en bestaat uit:

e Gerealiseerde meer- en minderwaarden op verkopen van
panden

e Variaties in de reéle waarde van de panden als gevolg van
de waardering door de vastgoeddeskundigen, zijnde naar-
gelang het geval niet-gerealiseerde meerwaarden en/of
niet-gerealiseerde minderwaarden.

Het resultaat op de portefeuille wordt niet uitgekeerd aan de aan-
deelhouders, maar wordt overgeboekt naar, of van, de reserves.

M TOELICHTING 2. GRONDSLAGEN VOOR DE
FINANCIELE VERSLAGGEVING

Verklaring van overeenstemming

Intervest Offices is een openbare vastgoedbevak met maatschap-
pelijke zetel in Belgié. De geconsolideerde jaarrekening van de
vennootschap op 31 december 2009 omvat de vennootschap en
haar dochtervennootschappen (de “Groep”). De jaarrekening van
Intervest Offices is opgesteld en vrijgegeven voor publicatie door
de raad van bestuur op 22 februari 2010 en zal ter goedkeuring
worden voorgelegd aan de algemene vergadering van aandeel-
houders op 7 april 2010.

De geconsolideerde jaarrekening wordt opgesteld in overeen-
stemming met de “International Financial Reporting Standards”
(IFRS) zoals aanvaard binnen de Europese Unie en volgens het
KB van 21 juni 2006. Deze standaarden omvatten alle nieuwe
en herziene standaarden en interpretaties gepubliceerd door de
International Accounting Standards Board (‘IASB’) en de Inter-
national Financial Reporting Interpretations Committee (‘IFRIC’),
voorzover van toepassing op de activiteiten van de Groep en
effectief op boekjaren aanvangend vanaf 1 januari 2009.

Nieuwe of gewijzigde standaarden en interpretaties die
van kracht zijn in 2009

Onderstaande standaarden en interpretaties zijn van kracht
geworden in 2009 en hebben de presentatie, de toelichting of de
financiéle resultaten van de Groep beinvloed.

e IFRS 8 Operating Segments

(van toepassing voor boekjaren die aanvangen op of na 1 januari
2009)

Deze standaard geeft nieuwe richtlijnen ten aanzien van de
informatie die toegelicht dient te worden over te onderscheiden
segmenten. Het is daarbij toegestaan bij de keuze van de te
onderscheiden segmenten en daarover toe te lichten informatie
meer aan te sluiten bij de in gebruik zijnde interne rapporta-
ges. De toepassing van deze standaard heeft niet geleid tot
belangrijke wijzigingen in de toelichting op de geconsolideerde
jaarrekening.

e |AS 1 Presentation of Financial Statements
(prospectief van toepassing voor boekjaren die aanvangen op of
na 1 januari 2009)
Deze herwerkte standaard verbiedt de voorstelling van inkom-
sten en uitgaven (zijnde de niet-aandeelhoudersgerelateerde
wijzigingen in het eigen vermogen) in het mutatie-overzicht
van het geconsolideerd eigen vermogen. Hierdoor dienen niet-
aandeelhoudersgerelateerde wijzigingen in het eigen vermogen
afzonderlijk getoond te worden van aandeelhoudersgerelateerde
wijzigingen in het eigen vermogen, in een overzicht van het
globaalresultaat. Hierdoor presenteert de Groep alle aandeel-
houdersgerelateerde wijzigingen in het eigen vermogen in het
mutatieoverzicht van het geconsolideerd eigen vermogen, terwijl
alle niet-aandeelhoudersgerelateerde wijzigingen in het eigen
vermogen gepresenteerd worden in het geconsolideerd overzicht
van het globaalresultaat.
De voorstelling van de vergelijkende cijfers is aangepast zodat
deze eveneens in overeenstemming is met de herwerkte stan-
daard. De Groep heeft geopteerd om het overzicht van het
globaalresultaat voor te stellen in twee verbonden schema’s
(de winst- en verliesrekening en het overzicht van het overige
globaalresultaat).

e Wijzigingen aan IAS 40 Investment Property

(van toepassing voor boekjaren die aanvangen op of na 1 januari
2009)

Als gevolg van deze wijziging worden activa in aanbouw
beschouwd als vastgoedbeleggingen en worden niet langer
behandeld volgens IAS 16 Materiéle Vaste Activa. Hierdoor
worden activa in aanbouw gewaardeerd aan reéle waarde vanaf
het ogenblik dat deze reéle waarde betrouwbaar kan vastge-
steld worden. Indien de reéle waarde van de activa in aanbouw
niet betrouwbaar kan vastgesteld worden, zullen de activa
gewaardeerd worden aan kostprijs totdat ofwel de reéle waarde
betrouwbaar te bepalen is ofwel tot de constructie afgerond is.
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De volgende gepubliceerde standaarden en interpretaties zijn
voor het huidige boekjaar effectief geworden maar hebben geen
effect op de presentatie, de toelichting of de financiéle resulta-
ten van de Groep: wijzigingen aan IFRS 1 First time adoption of
International Reporting Standards, wijziging aan IFRS 2 Vesting
Conditions and Cancellations, wijziging aan |FRS 7 Financial
Instruments: Disclosures — Improving disclosures about financial
instruments, wijziging aan IAS 23 Borrowing Cost, wijziging aan
IAS 32 Financial Instruments: Presentation, IFRIC 13 Customer
Loyalty Programmes, |FRIC 15 Agreements for the construction
of real estate, IFRIC 16 Hedges of a net investment in a foreign
operation, wijziging aan IFRIC 9 Reassessment of Embedded
Derivatives.

Nieuwe of gewijzigde standaarden en interpretaties die
nog niet van kracht zijn in 2009

Onderstaande gewijzigde standaarden worden als meest relevant
beschouwd voor de Groep:

¢ |FRS 3 Business Combinations:
de gewijzigde standaard blijft de aanschaffingswaarde
methode gebruiken voor bedrijfscombinaties, met een aantal
belangrijke wijzigingen. De Groep zal de gewijzigde standaard
prospectief gebruiken voor bedrijfscombinaties die zullen
plaats vinden na 1 januari 2010.

e Aanpassing aan IAS 27 Consolidated and Separate Financial
Statements:
de gewijzigde standaard vereist dat de effecten van alle
transacties met minderheidsaandeelhouders geboekt worden
in het eigen vermogen indien er geen wijziging van controle
is. De Groep zal deze gewijzigde standaard prospectief toe-
passen op transacties met minderheidsaandeelhouders vanaf
1 januari 2010.

Voorstellingsbasis

De geconsolideerde jaarrekening wordt uitgedrukt in duizenden €,
afgerond naar het dichtstbijzijnde duizendtal.

De boekhoudprincipes worden consistent toegepast en de gecon-
solideerde jaarrekening wordt véér winstverdeling opgesteld.

Consolidatieprincipes

a. Dochterondernemingen

Een dochteronderneming is een entiteit waarover een andere
entiteit de zeggenschap heeft. Zeggenschap is de macht om
het financiéle en operationele beleid van een entiteit te sturen
teneinde voordelen te verkrijgen uit haar activiteiten. De jaar-
rekening van een dochteronderneming wordt opgenomen in de
geconsolideerde jaarrekening volgens de integrale consolida-
tiemethode vanaf het ontstaan tot het verdwijnen van de zeg-
genschap. Indien nodig worden de grondslagen voor financiéle
verslaggeving van de dochterondernemingen gewijzigd om te
komen tot consistente grondslagen binnen de groep. De verslag-

periode van de dochteronderneming komt overeen met deze van
de moedermaatschappij.

b. Geélimineerde transacties

Alle transacties tussen de groepsondernemingen, saldi en
niet-gerealiseerde winsten en verliezen op transacties tussen
ondernemingen van de groep worden bij opmaak van de gecon-
solideerde jaarrekening geélimineerd. De lijst van dochteronder-
nemingen is in toelichting 20 opgenomen.

Bedrijfscombinaties en goodwill

Wanneer de Groep zeggenschap verkrijgt over een geintegreerde
combinatie van activiteiten en activa die overeenstemmen met
de definitie van bedrijf overeenkomstig IFRS 3 — Bedrijfscom-
binaties, worden activa, verplichtingen en alle voorwaardelijke
verplichtingen van het aangeschafte bedrijf, apart opgenomen
aan reéle waarde op de aanschaffingsdatum. De goodwill verte-
genwoordigt de positieve variatie tussen de aanschaffingswaarde
en het aandeel van de Groep in de reéle waarde van de aange-
schafte netto-activa. Indien dit verschil negatief is (“negatieve
goodwill”), wordt het onmiddellijk opgenomen in het resultaat na
bevestiging van de waarden.

Na zijn eerste opname, wordt de goodwill niet afgeschreven maar
onderworpen aan een waardeverminderingtest (impairment test)
die ten minste elk jaar wordt uitgevoerd voor kasstroomgenererende
entiteiten waaraan de goodwill was toegekend. Indien de boek-
waarde van een kasstroomgenerende entiteit haar gebruikswaarde
overschrijdt, wordt de daaruit voortvloeiende waardevermindering
opgenomen in het resultaat en eerst toegewezen als vermindering
van de eventuele goodwill en dan toegewezen aan de andere activa
van de entiteit, in verhouding tot hun boekwaarde. Een waarde-
verminderingverlies geboekt op goodwill wordt niet teruggeboekt
tijdens een volgende jaar.

Overeenkomstig IFRS 3, kan de goodwill bepaald worden op
voorlopige basis op de aanschaffingsdatum en aangepast worden
binnen de 12 volgende maanden.

In het geval van de verkoop van een kasstroomgenererende
entiteit, wordt het bedrag van de goodwill dat is toegekend aan
deze entiteit inbegrepen in de bepaling van het resultaat op de
verkoop.

Vreemde valuta

Transacties in vreemde valuta worden tegen de wisselkoers
geldig op de transactiedatum geboekt. Monetaire activa en
verplichtingen in vreemde valuta worden gewaardeerd aan de
slotkoers van kracht op balansdatum. Wisselkoersverschillen
die voortvloeien uit transacties in vreemde valuta en uit omzet-
ting van monetaire activa en verplichtingen in vreemde valuta,
worden in de winst- en verliesrekening opgenomen in de periode
waarin ze zich voordoen. Niet monetaire activa en verplichtingen
in vreemde valuta worden tegen de wisselkoers geldig op de
transactiedatum omgezet.
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Vastgoedresultaat

Opbrengsten worden gewaardeerd tegen de reéle waarde van de
vergoeding die is ontvangen of waarop recht is verkregen. Opbreng-
sten worden slechts opgenomen wanneer het waarschijnlijk is dat
de economische voordelen zullen toekomen aan de entiteit en met
voldoende zekerheid kunnen worden bepaald.

De huurinkomsten, de ontvangen operationele leasebetalingen en
de andere inkomsten en kosten worden in de winst- en verliesreke-
ning opgenomen in de perioden waarop ze betrekking hebben.

De huurkortingen en -voordelen (incentives) worden gespreid over
de periode die loopt vanaf de aanvang van de huurovereenkomst
tot de eerstvolgende opzegmogelijkheid van een contract.

De vergoedingen voor vroegtijdig verbroken huurcontracten worden
gespreid in de tijd, over het aantal maanden huur dat de huurder
als schadevergoeding betaalt, voor zover het betrokken vastgoed
voor die periode niet verhuurd wordt. Indien het betrokken vast-
goed wel wordt herverhuurd, worden de schadevergoedingen voor
verbreking van het huurcontract in het resultaat genomen van de
periode waarin ze zijn ontstaan of, indien deze bij herverhuring in
een latere periode nog niet volledig zijn gespreid in de tijd, voor
het resterende gedeelte op het moment van herverhuring.

De betaalde schadevergoedingen en de kosten van wederinstaat-
stelling worden op een overlopende rekening van het passief
geboekt tot de wederinstaatstelling van het verhuurde pand vol-
ledig is uitgevoerd of de kostprijs ervan met voldoende zekerheid
kan worden bepaald.

Vastgoedkosten en algemene kosten

De kosten worden gewaardeerd tegen de reéle waarde van de
vergoeding die is betaald of die verschuldigd is en worden in de
winst- en verliesrekening opgenomen in de perioden waarop ze
betrekking hebben.

Resultaat op verkoop en variatie in de reéle waarde van
vastgoedbeleggingen

Het resultaat als gevolg van de verkoop van vastgoedbeleggingen
is gelijk aan het verschil tussen de verkoopprijs en de boekwaarde
(i.e. de laatste reéle waarde bepaald door de vastgoeddeskun-
dige), verminderd met de verkoopkosten.

De variatie in de reéle waarde van vastgoedbeleggingen is gelijk
aan het verschil tussen de huidige boekwaarde en de vorige reéle
waarde (zoals geschat door de onafhankelijke vastgoeddeskundige).
Dergelijke vergelijking gebeurt minstens vier maal per jaar voor de
hele portefeuille van vastgoedbeleggingen. Bewegingen in de reéle
waarde van het vastgoed worden in de winst- en verliesrekening
opgenomen in de periode waarin ze ontstaan.

Financieel resultaat

Het financieel resultaat bestaat uit de interestkosten op leningen
en bijkomende financieringskosten, verminderd met de opbreng-
sten van beleggingen.

Belastingen

De belastingen op het resultaat van het boekjaar omvatten de
over de verslagperiode en vorige verslagperioden verschuldigde
en verrekenbare belastingen, de uitgestelde belastingen als-
mede de verschuldigde exit tax. De belastingslast wordt in de
winst- en verliesrekening opgenomen tenzij ze betrekking heeft
op elementen die onmiddellijk in het eigen vermogen worden
opgenomen. In dit laatste geval wordt ook de belasting ten laste
van het eigen vermogen genomen.

Voor de berekening van de belasting op de fiscale winst van het
jaar worden de op het ogenblik van afsluiting van kracht zijnde
belastingtarieven gebruikt.

Voorheffingen op het dividend worden opgenomen in het eigen
vermogen als een deel van het dividend tot het ogenblik dat ze ter
betaling worden gesteld.

De exit tax, verschuldigd door vennootschappen die door de
vastgoedbevak overgenomen worden, komen in mindering van
de vastgestelde herwaarderingsmeerwaarde bij fusie en worden
opgenomen als verplichting.

Belastingvorderingen en -verplichtingen worden gewaardeerd
tegen het belastingtarief geldig in de periode waarop ze betrek-
king hebben.

Uitgestelde belastingvorderingen en -verplichtingen worden
geboekt op basis van de schuldmethode (‘liability method’) voor
alle tijdelijke verschillen tussen de belastbare basis en de boek-
waarde voor financiéle rapporteringdoeleinden en dit zowel voor
activa als verplichtingen. Uitgestelde belastingvorderingen worden
slechts erkend indien het waarschijnlijk is dat er belastbare winsten
zullen zijn waartegen de uitgestelde belastingvordering kan tegen
worden afgezet.

De gewone en de verwaterde winst (verlies) per
aandeel

De gewone winst (verlies) per aandeel wordt berekend door het
nettoresultaat zoals blijkt uit de winst- en verliesrekening, te delen
door het gewogen gemiddelde van het aantal uitstaande gewone
aandelen (i.e. het totaal aantal uitgegeven aandelen min de eigen
aandelen) gedurende het boekjaar.

Voor de berekening van de verwaterde winst (verlies) per aan-
deel wordt het nettoresultaat dat aan de gewone aandeelhouders
toekomt en het gewogen gemiddelde aantal uitstaande aandelen
aangepast voor het effect van potentiéle gewone aandelen die tot
verwatering leiden.
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Immateriéle vaste activa

Immateriéle vaste activa worden opgenomen tegen kostprijs,
verminderd met de eventuele geaccumuleerde afschrijvingen en
bijzondere waardeverminderingsverliezen, als het waarschijnlijk
is dat de verwachte toekomstige economische voordelen die
kunnen worden toegerekend aan het actief naar de entiteit zullen
vloeien en dat de kostprijs van het actief betrouwbaar kan worden
bepaald. Immateriéle activa worden lineair afgeschreven over
hun verwachte gebruiksduur. De afschrijvingsperiodes worden
tenminste aan het einde van elk boekjaar herzien.

Vastgoedbeleggingen

a. Definitie

Vastgoedbeleggingen omvatten alle gebouwen en terreinen die
verhuurklaar zijn en (geheel of gedeeltelijk) huurinkomsten gene-
reren, met inbegrip van de gebouwen waar een beperkt gedeelte
wordt aangehouden voor eigen gebruik.

b. Eerste opname en waardering

De eerste opname in de balans gebeurt aan de aanschaffings-
waarde met inbegrip van transactiekosten zoals professionele
erelonen, wettelijke diensten, registratierechten en andere over-
drachtsbelastingen. Ook de exit tax, verschuldigd door vennoot-
schappen die door de vastgoedbevak worden opgeslorpt maakt
deel uit van de aanschaffingswaarde.

De commissielonen betreffende de aankopen van gebouwen
worden beschouwd als bijkomende kosten van die aankopen en
worden toegevoegd aan de aanschaffingswaarde.

Indien de aankoop gebeurt via de verwerving van de aandelen
van een vastgoedvennootschap, via de inbreng in natura van een
gebouw tegen uitgifte van nieuwe aandelen of via de fusie door
overname van een vastgoedvennootschap, worden de aktekos-
ten, audit- en consultingkosten, wederbeleggingsvergoedingen
en handlichtingskosten van de financieringen van de opgeslorpte
vennootschappen en andere fusiekosten eveneens geactiveerd.

c. Latere uitgaven

De uitgaven voor werken aan vastgoedbeleggingen komen ten
laste van de winst of het verlies van het boekjaar indien de uit-
gaven geen positief effect hebben op de verwachte toekomstige
economische voordelen en worden geactiveerd indien de ver-
wachte economische voordelen die aan de entiteit toekomen
erdoor verhogen.

Er worden vier soorten latere uitgaven met betrekking tot vast-
goedbeleggingen onderscheiden:

1. onderhouds- en herstellingskosten: dit zijn uitgaven die de
verwachte toekomstige economische voordelen van het gebouw
niet verhogen en komen bijgevolg integraal ten laste van de
winst- en verliesrekening in de post “technische kosten”.

2. wederinstaatstellingskosten: het betreft uitgaven naar
aanleiding van het vertrek van een huurder (bijvoorbeeld ver-
wijdering van wanden, vernieuwing van tapijt,...). Deze kosten
komen ten laste van de winst- en verliesrekening in de post
“kosten van de huurder en gedragen door de eigenaar op
huurschade en wederinstaatstelling”. Vaak echter heeft de
vertrekkende huurder een vergoeding betaald om het pand
(deels) terug in zijn oorspronkelijke staat te stellen. Ontvang-
en schadevergoedingen voor wederinstaatstelling van een
gebouw worden in de overlopende rekeningen van het passief op
de balans geboekt tot de werken van wederinstaatstelling volle-
dig zijn beéindigd of tot op het moment dat voldoende zekerheid
wordt bekomen over de kostprijs ervan. Op dat moment worden
zowel de opbrengst van de schadevergoeding als de lasten van
de wederinstaatstelling naar het resultaat overgebracht.

3. renovatiewerken: dit zijn uitgaven als gevolg van occasio-
nele werken die de verwachte economische voordelen van het
gebouw aanzienlijk verhogen (bijvoorbeeld: de installatie van
een klimaatregeling of het creéren van bijkomende parkeer-
plaatsen). De direct toewijsbare kosten van deze werken zoals
materialen, de aannemingswerken, de technische studies en
erelonen van architecten worden bijgevolg geactiveerd.

4. huurvoordelen: het betreft hier tegemoetkomingen vanwege
de eigenaar aan de huurder wat betreft inrichtingswerken om
de huurder te overtuigen om bestaande of bijkomende ruimten
te huren. Bijvoorbeeld het inrichten van kantoren, dakreclame,
creéren van bijkomende sociale ruimten, e.d. Deze kosten
worden gespreid over de periode die loopt vanaf de aanvang
van de huurovereenkomst tot de eerstvolgende opzegmogelijk-
heid van het huurcontract en worden in mindering van de huur-
inkomsten geboekt.

d. Waardering na initiéle opname

Na de initiéle opname worden de vastgoedbeleggingen gewaar-
deerd door de onafhankelijke vastgoeddeskundigen aan inves-
teringswaarde. De vastgoedbeleggingen worden hiervoor
trimestrieel gewaardeerd op basis van contante waarde van
markthuren en/of effectieve huurinkomsten, desgevallend na
aftrek van verbonden kosten in overeenstemming met de Inter-
national Valuation Standards 2001 opgesteld door het Interna-
tional Valuation Standards Committee.

Waarderingen worden opgesteld door het actualiseren van de
jaarlijkse nettohuur ontvangen van de huurders, verminderd met
de verbonden kosten. De actualisatie gebeurt op basis van de
yield factor die afhankelijk is van het inherente risico van het
betrokken pand.

De vastgoedbeleggingen worden, conform IAS 40 in de balans
opgenomen aan reéle waarde.

Deze waarde is gelijk aan het bedrag waaraan een gebouw zou
kunnen worden geruild tussen goed geinformeerde partijen,
instemmend en handelend in omstandigheden van normale con-
currentie. Vanuit het standpunt van de verkoper moet zij worden
begrepen mits aftrek van de registratierechten.
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Aangaande de omvang van deze registratierechten publiceerde
de Belgische Vereniging van Asset Managers (BEAMA) op 8
februari 2006 een persbericht dienaangaande (zie www.beama.
be - publicaties - persberichten: “Eerste toepassing van de IFRS
boekhoudregels”).

Een groep van onafhankelijke vastgoeddeskundigen, die de perio-
dieke waardering van de gebouwen van vastgoedbevaks uitvoeren,
oordeelden dat voor transacties m.b.t. gebouwen in Belgié met
een globale waarde lager dan€ 2,5 miljoen, rekening moet worden
gehouden met de registratierechten van 10,0 % tot 12,5 % naar-
gelang het gewest waar deze goederen zich bevinden.

Voor transacties m.b.t. gebouwen met een globale waarde hoger
dan € 2,5 miljoen en gezien de waaier van methodes van eigen-
domsoverdracht die in Belgié worden gebruikt, hebben diezelfde
deskundigen - op basis van een representatief staal van 220 trans-
acties die in de markt tussen 2002 en 2005 werden gerealiseerd
en die in totaal € 6,0 miljard vertegenwoordigen - het gewogen
gemiddelde van de rechten gewaardeerd op 2,5 %.

In concreto betekent het dat de reéle waarde gelijk is aan de
investeringswaarde gedeeld door 1,025 (voor gebouwen met
een waarde hoger dan € 2,5 miljoen) of de investeringswaarde
gedeeld door 1,10/1,125 (voor gebouwen met een waarde lager
dan € 2,5 miljoen).

Het verschil tussen de reéle waarde van het vastgoed en de inves-
teringswaarde van het vastgoed zoals bepaald door de onafhan-
kelijke vastgoeddeskundigen, wordt op het einde van de periode
opgenomen in de post “Impact op de reéle waarde van geschatte
mutatierechten en -kosten bij de hypothetische vervreemding van
vastgoedbeleggingen” in het eigen vermogen.

Winsten of verliezen die voortvloeien uit de variatie in de reéle
waarde van een vastgoedbelegging worden opgenomen in de winst-
en verliesrekening in de periode waarin ze ontstaan en worden bij
de winstverdeling toegewezen aan de reserves.

De gebouwen voor eigen gebruik worden in de balans opgenomen
aan reéle waarde indien slechts een beperkt gedeelte door de
entiteit wordt bezet voor haar eigen gebruik. In het andere geval
wordt het gebouw geclassificeerd in de post “andere materiéle
vaste activa”.

e. Vervreemding van een vastgoedbelegging

De commissies betaald aan makelaars in het kader van een ver-
koopmandaat komen ten laste van de gerealiseerde winst of ver-
lies op de verkoop.

De gerealiseerde winsten of verliezen op de verkoop van een
vastgoedbelegging komen in de winst- en verliesrekening van
de verslagperiode onder de post ‘resultaat op verkopen van
vastgoedbeleggingen’ en worden bij de resultaatsverdeling toe-
gewezen aan de reserves.

f. Activa bestemd voor verkoop

Activa bestemd voor verkoop betreft onroerende goederen waarvan
de boekwaarde zal worden gerealiseerd in een verkooptransactie en
niet door het voortgezet gebruik ervan. De gebouwen bestemd voor
verkoop worden gewaardeerd conform IAS 40 aan reéle waarde.

Andere materiéle vaste activa

a. Definitie

De vaste activa onder zeggenschap van de entiteit die niet aan
de definitie van een vastgoedbelegging voldoen, worden geclas-
sificeerd als “andere materiéle vaste activa”.

b. Waardering

De andere materiéle vaste activa worden initieel opgenomen
tegen kostprijs en daarna gewaardeerd in overeenstemming met
het kostprijsmodel.

Bijkomende kosten worden slechts geactiveerd indien de toekom-
stige economische voordelen met betrekking tot het materieel
vast actief toenemen.

c. Afschrijvingen en bijzondere waardeverminderingsverliezen
Andere materiéle vaste activa worden afschreven op basis van de
lineaire afschrijvingsmethode. De afschrijving vangt aan op het
moment dat het actief klaar is voor gebruik zoals voorzien door
het management. De volgende percentages zijn van toepassing
op jaarbasis:

e installaties, machines en uitrusting 20 %
e meubilair en rollend materieel 25 %
e informaticamaterieel 33 %
e vastgoed voor eigen gebruik:
- terreinen 0%
- gebouwen 5%
e andere materiéle vaste activa 16 %

Indien er indicaties zijn dat een actief mogelijk een bijzonder
waardeverminderingsverlies heeft ondergaan, wordt de boek-
waarde vergeleken met de realiseerbare waarde. Indien de boek-
waarde hoger is dan de realiseerbare waarde wordt een bijzonder
waardeverminderingsverlies opgenomen.

d. Vervreemding en buitengebruikstelling

Op het ogenblik van de verkoop of van de buitengebruikstelling van
materiéle vaste activa wordt de boekwaarde niet langer opgenomen
in de balans en wordt de winst of het verlies in de winst- en verlies-
rekening opgenomen.

Waardeverminderingsverliezen

De boekwaarde van de activa van de onderneming wordt periodiek
geanalyseerd om te onderzoeken of er een aanleiding tot waar-
deverminderingen bestaat. Bijzondere waardeverminderingsver-
liezen worden in de winst- en verliesrekening opgenomen als de
boekwaarde van het actief hoger is dan de realiseerbare waarde.

171



Financiéle instrumenten

a. Handelsvorderingen

Handelsvorderingen worden initieel geboekt aan reéle waarde, en
worden vervolgens gewaardeerd aan de geamortiseerde kostprijs
berekend op basis van de effectieve-rentemethode. Passende bij-
zondere waardeverminderingsverliezen worden opgenomen in de
winst- en verliesrekening voor geschatte niet realiseerbare bedra-
gen indien er objectieve aanwijzingen zijn dat er een bijzonder
waardeverminderingsverlies is opgetreden. Het verliesbedrag wordt
bepaald als het verschil tussen de boekwaarde van het actief en de
contante waarde van toekomstige, geschatte kasstromen contant
gemaakt tegen de oorspronkelijk effectieve rentevoet bij de eerste
opname.

b. Beleggingen

Beleggingen worden opgenomen en niet langer opgenomen op de
transactiedatum indien de in- of verkoop van de belegging gebon-
den is aan een contract waarvan de voorwaarden de levering van
het actief voorschrijven binnen de termijn die op de desbetref-
fende markt algemeen voorgeschreven of overeengekomen is.
Initieel worden zij gewaardeerd aan de reéle waarde, vermeerderd
met de direct toerekenbare transactiekosten.

Schuldbewijzen waarvan de Groep stellig voornemens is en in
staat is ze aan te houden tot het einde van de looptijd (tot einde
looptijd aangehouden schuldbewijzen) worden gewaardeerd aan
geamortiseerde kostprijs berekend met behulp van de effectieve-
rentemethode en verminderd met de eventuele afboekingen
wegens bijzondere waardeverminderingsverliezen ten einde reke-
ning te houden met niet realiseerbare bedragen. Dergelijke bijzon-
dere waardeverminderingsverliezen worden in de winst- en verlies-
rekening opgenomen als en alleen als er objectieve aanwijzingen
zijn voor bijzondere waardeverminderingsverliezen. Bijzondere
waardeverminderingsverliezen worden teruggenomen in volgende
periodes wanneer de stijging in de realiseerbare waarde objectief
in verband kan worden gebracht met een gebeurtenis die na de
afboeking plaatsvond. De terugname kan niet de geamortiseerde
kostprijs overtreffen zoals deze zou zijn geweest als de bijzondere
waardevermindering niet was opgenomen.

c. Geldmiddelen en kasequivalenten

Geldmiddelen en kasequivalenten omvatten contanten, direct
opvraagbare deposito’s en andere kortlopende, uiterst liquide
beleggingen die onmiddellijk kunnen worden omgezet in geldmid-
delen waarvan het bedrag gekend is en die geen materieel risico
van waardevermindering in zich dragen.

d. Financiéle verplichtingen en eigen vermogen

Financiéle verplichtingen en eigen-vermogensinstrumenten uit-
gegeven door de Groep worden geclassificeerd op basis van de
economische realiteit van de contractuele afspraken en de defi-
nities van een financiéle verplichting en een eigen-vermogensin-
strument. Een eigen-vermogensinstrument is elk contract dat het
overblijvende belang omvat in de activa van de Groep, na aftrek
van alle verplichtingen. De grondslagen voor financiéle verslag-
geving met betrekking tot specifieke financiéle verplichtingen en
eigen-vermogensinstrumenten worden hieronder beschreven.

e. Interestdragende leningen

Interestdragende bankleningen en kredietoverschrijdingen
worden initieel gewaardeerd aan reéle waarde en worden vervol-
gens gewaardeerd volgens de geamortiseerde kostprijs berekend
op basis van de effectieve-rentemethode. Elk verschil tussen de
ontvangsten (na transactiekosten) en de vereffening of aflossing
van een lening wordt opgenomen over de leningstermijn en dit
in overeenstemming met de grondslagen voor financiéle verslag-
geving met betrekking tot financieringskosten, die toegepast
worden door de Groep.

f. Handelsschulden

Handelsschulden worden initieel gewaardeerd aan reéle waarde
en worden vervolgens gewaardeerd volgens de geamortiseerde
kostprijs berekend op basis van de effectieve-rentemethode.

g. Eigen-vermogensinstrumenten

Eigen-vermogensinstrumenten uitgegeven door de onderneming,
worden opgenomen voor het bedrag van de ontvangen sommen
(na aftrek van direct toewijsbare uitgiftekosten).

h. Derivaten

De Groep gebruikt derivaten teneinde risico’s te bepreken met
betrekking tot ongunstige schommelingen van interestvoeten die
voortvloeien uit de operationele, financiéle en investeringsactivi-
teiten. De Groep gebruikt deze instrumenten niet voor speculatieve
doeleinden en houdt geen derivaten aan en geeft geen derivaten
uit voor handelsdoeleinden (trading).

Derivaten worden initieel gewaardeerd aan kostprijs en worden na
eerste opname gewaardeerd aan reéle waarde.

e Derivaten die niet geclassificeerd kunnen worden als afdekking
Bepaalde derivaten kwalificeren niet als afdekkingstransac-
ties. Wijzigingen in de reéle waarde van elk derivaat dat niet
kwalificeert als een afdekkingtransactie wordt onmiddellijk
opgenomen in de winst- en verliesrekening.

e Hedge accounting
De Groep heeft bepaalde afdekkingsinstrumenten aangewezen
als reéle-waardeafdekking en kasstroomafdekking.

- Reéle-waarde afdekking
Wijzigingen in de reéle waarde van derivaten die werden aan-
gewezen en kwalificeren als reéle-waardeafdekking worden
opgenomen in de winst- en verliesrekening en dit samen met
elke wijziging in de reéle waarde van het afgedekte actief of
de afgedekte verplichting welke toe te rekenen is aan het
afgedekte risico.

Hedge accounting wordt stopgezet wanneer de Groep de
afdekkingsrelatie herroept, het afdekkingsinstrument ver-
koopt of beéindigt, of uitoefent, of wanneer de afdekkings-
relatie niet langer beantwoordt aan hedge accounting. De
aanpassing van reéle waarde naar de boekwaarde van het
afgedekte element ontstaan uit het afgedekte risico wordt
afgeschreven naar de winst- en verliesrekening vanaf die
datum.
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- Kasstroomafdekking

Het effectieve gedeelte van de wijzigingen in de reéle waarde
van derivaten aangewezen als kasstroomafdekkingen wordt
opgenomen in de andere elementen van het globaalresultaat.
Het niet-effectieve gedeelte wordt opgenomen in de winst-
en verliesrekening op de lijn “Variaties in de reéle waarde
van financiéle activa en passiva (niet-effectieve hedges - IAS
39)".

Bedragen die voorheen werden opgenomen in het overzicht van
het globaalresultaat en gecumuleerd in het eigen vermogen,
worden geherclassificeerd naar de winst- en verliesrekening
wanneer het afgedekte element wordt opgenomen in de winst-
en verliesrekening, op dezelfde lijn van het als het opgenomen
afgedekte element. Indien de kasstroomafdekking van een
vaststaande toezegging of een verwachte toekomstige trans-
actie tot de opname van een niet-financieel actief of een niet-
financiéle verplichting leidt, dan wordt op het moment dat het
actief of de verplichting wordt geboekt, de winsten of verliezen
op het afgeleide financiéle instrument die eerder in het eigen
vermogen werden verwerkt, opgenomen in de initiéle waarde-
ring van het actief of de verplichting.

Hedge accounting wordt stopgezet wanneer de Groep de
afdekkingsrelatie herroept, het afdekkingsinstrument verkoopt
of beéindigt, of uitoefent, of wanneer de afdekkingsrelatie niet
langer beantwoordt aan hedge accounting. De winst of het
verlies gecumuleerd in het eigen vermogen blijft in het eigen
vermogen wanneer de toekomstige transactie uiteindelijk
wordt opgenomen in de winst- en verliesrekening. Wanneer de
toekomstige transactie niet langer verwacht wordt, wordt de
winst of verlies gecumuleerd in het eigen vermogen onmiddel-
lijk in de winst- en verliesrekening opgenomen.

i. Eigen aandelen

Wanneer eigen aandelen ingekocht worden, wordt dit bedrag
inclusief direct toerekenbare kosten, geboekt in mindering van
het eigen vermogen.

Voorzieningen

Een voorziening is een verplichting van een onzekere omvang of
een onzeker tijdstip. Het bedrag dat wordt opgenomen is de beste
schatting van de uitgaven die verreist zijn om de bestaande ver-
plichting op balansdatum af te wikkelen.

Voorzieningen worden slechts opgenomen als er een bestaande
(in rechte afdwingbare of feitelijke) verplichting ontstaat ten
gevolge van gebeurtenissen uit het verleden, die waarschijnlijk zal
leiden tot een uitstroom van middelen en waarbij het bedrag van
de verplichting op een betrouwbare wijze kan worden geschat.

Vergoeding na uitdiensttreding

Bijdragen aan het groepsverzekeringscontract van het type “toe-
gezegde bijdrage” worden opgenomen als een last van de verslag-
periode waarin de gerelateerde prestaties worden verricht door de
werknemers.

Dividenduitkering

Dividenden maken deel uit van de reserves tot wanneer de alge-
mene vergadering van aandeelhouders de dividenden toekent.
Dividenden worden bijgevolg erkend als een verplichting in de
jaarrekening in de periode waarin de dividenduitkering goedge-
keurd wordt door de algemene vergadering van aandeelhouders.

Feiten na balansdatum

Feiten na balansdatum zijn gebeurtenissen, zowel gunstige
als ongunstige, die plaatsvinden tussen de balansdatum en de
datum waarop de jaarrekening wordt goedgekeurd voor uitgifte.
Voor gebeurtenissen die informatie verstrekken over de feitelijke
situatie op balansdatum wordt het resultaat in de winst- en ver-
liesrekening verwerkt.
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M TOELICHTING 3. GESEGMENTEERDE INFORMATIE

Per bedrijfssegment

De twee bedrijfssegmenten omvatten de volgende activiteiten:

e De categorie “kantoren” omvat het vastgoed dat voor professionele doeleinden verhuurd wordt aan bedrijven als kantoorruimte

e De categorie “semi-industriéle gebouwen” betreft de panden met een logistieke functie, de opslagruimten en hightech gebouwen

De categorie “corporate” omvat alle niet aan een segment toewijsbare vaste kosten die op groepsniveau gedragen worden.

Winst- en verliesrekening per segment

Semi-industriéle

BEDRIJFSSEGMENTERING Kantoren gebouwen Corporate TOTAAL
in duizenden € 2009 2008 2009 2008 2009 2008 2009 2008
Huurinkomsten 30.280 31.084 12.192 11.954 42.472  43.038
Met verhuur verbonden kosten -89 -60 -71 -58 -160 -118
Nettohuurresultaat 30.191 31.024 12.121 11.896 42.312 42.920
Met beheer verbonden kosten en opbrengsten 364 585 -50 -159 314 426
Vastgoedresultaat 30.555 31.609 12.071 11.737 42.626 43.346
Operationeel resultaat voor resultaat op portefeuille 29.086 30.396 11.673 11.218 -3.032 -3.391 37.727 38.223
Variaties in de reéle waarde van vastgoedbeleggingen -22.857 -7.510 -9.413 -5.216 -32.270 -12.726
Operationeel resultaat van het segment 6.229 22.886 2.260 6.002 -3.032 -3.391 5.457 25.497
Financieel resultaat -8.002 -10.204 -8.002 -10.204
Belastingen -2 -44 -2 -44
NETTORESULTAAT 6.229 22.886 2.260 6.002 -11.086 -13.639 -2.597 15.249
Kerncijfers per segment
Semi-industriéle
BEDRIJFSSEGMENTERING Kantoren gebouwen TOTAAL
in duizenden € 2009 2008 2009 2008 2009 2008
Reéle waarde van het vastgoed 378.683 400.768 162.134 171.287 540.817 572.055
waarvan investeringen tijdens
het boekjaar (reéle waarde) 0 0 0 16.146 0 16.146
Investeringswaarde van het vastgoed 388.150 410.787 166.273 175.705 554.423 586.492
Boekhoudkundig rendement van het
segment (%) 8,0 % 7,8 % 7,5 % 7,0 % 7,9 % 7,5 %
Totaal verhuurbare oppervlakte (m?2) 236.459 236.459 304.311 302.914 540.770 539.373
Bezettingsgraad (%) 90 % 92 % 83 % 98 % 88 % 94 %
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M TOELICHTING 4. VASTGOEDRESULTAAT

Huurinkomsten

in duizenden € 2009 2008
Huur 41.570 43.351
Gegarandeerde opbrengsten 1.490 862
Huurkortingen -1.424 -1.310
Huurvoordelen (‘incentives’) -127 -136
Vergoedingen voor vroegtijdig verbroken huurcontracten 963 271
Totaal huurinkomsten 42.472 43.038

De huurinkomsten bevatten huren, inkomsten van operationele leaseovereenkomsten en opbrengsten die hier direct verband mee
houden zoals verleende huurgaranties door promotoren en vergoedingen voor vroegtijdig verbroken huurcontracten, verminderd met
de toegekende huurkortingen en huurvoordelen (incentives). De huurkortingen en huurvoordelen worden gespreid over de periode die
loopt vanaf de aanvang van de huurovereenkomst tot de eerstvolgende opzegmogelijkheid van het huurcontract door de huurder.

De huurinkomsten van Intervest Offices zijn verspreid over meer dan 200 verschillende huurders wat het debiteurenrisico beperkt en de
stabiliteit van de inkomsten bevordert. De tien belangrijkste huurders maken 51 % (48 % in 2008) van de huurinkomsten uit, en, naast
de Europese Commissie, zijn het vaak vooraanstaande bedrijven in hun sector en maken ze vaak deel uit van internationale concerns.
De belangrijkste huurder vertegenwoordigt 10 % van de huurinkomsten (10 % in 2008). In 2009 zijn er 5 huurders waarvan de huurin-
komsten op individuele basis meer dan 5 % vertegenwoordigen van de totale huurinkomsten van Intervest Offices (4 huurders in 2008).

Overzicht van de toekomstige minimum huurinkomsten

De contante waarde van de toekomstige minimum huurinkomsten tot aan de eerste vervaldag van de niet opzegbare contracten heeft
onderstaande inningstermijnen:

in duizenden € 2009 2008

Vorderingen met een resterende looptijd van:

Hoogstens één jaar 32.804 37.806
Tussen één en vijf jaar 66.204 78.180
Meer dan vijf jaar 13.036 19.695
Totaal van de toekomstige minimum huurinkomsten 112.044 135.681
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Met verhuur verbonden kosten

in duizenden € 2009 2008
Te betalen huur op gehuurde activa -37 -36
Waardeverminderingen op handelsvorderingen -150 -124
Terugnemingen van waardeverminderingen op handelsvorderingen 27 42
Totaal met verhuur verbonden kosten -160 -118

De met verhuur verbonden kosten betreffen voornamelijk de waardeverminderingen en terugnemingen van waardeverminderingen
op handelsvorderingen die in het resultaat genomen worden indien de boekwaarde hoger is dan de geschatte realisatiewaarde. Deze
rubriek bevat ook de kosten voor de huur van terreinen en gebouwen door de bevak voor verdere verhuring aan haar huurders.

Recuperatie van vastgoedkosten

in duizenden € 2009 2008
Ontvangen beheersvergoedingen van huurders 644 690
Totaal recuperatie van vastgoedkosten 644 690

De recuperatie van de vastgoedkosten betreft voornamelijk de beheersvergoeding die de groep ontvangt van haar huurders voor het beheer
van de verhuurde gebouwen en de doorrekening van de huurlasten aan de huurders, zoals weergegeven in volgende tabellen.
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Doorrekeningen van huurlasten en belastingen

Recuperatie van huurlasten en belastingen normaal gedragen door de huurders op verhuurde gebouwen

in duizenden € 2009 2008
Doorrekening van huurlasten gedragen door de eigenaar 4.159 2.880
Doorrekeningen van voorheffingen en belastingen op verhuurde gebouwen 1.030 3.010

Totaal recuperatie van huurlasten en belastingen normaal gedragen
door de huurders op verhuurde gebouwen 5.189 5.890

Huurlasten en belastingen normaal gedragen door de huurders op verhuurde gebouwen

in duizenden € 2009 2008
Huurlasten gedragen door de eigenaar -4.142 -2.877
Voorheffingen en belastingen op verhuurde gebouwen -1.030 -3.011
Totaal huurlasten en belastingen normaal gedragen door de huurders op verhuurde gebouwen -5.172 -5.888
TOTAAL SALDO VAN GERECUPEREERDE HUURLASTEN EN BELASTINGEN 17 2

De huurlasten en belastingen op verhuurde gebouwen en de recuperatie van deze lasten betreffen kosten die volgens de wet of volgens
de gebruiken ten laste vallen van de huurder of lessee.

Deze kosten omvatten voornamelijk onroerende voorheffing, elektriciteit, water, schoonmaak, glazenwas, technisch onderhoud,
groenonderhoud, enz. De eigenaar staat zelf in voor het beheer van de gebouwen (kantoorgebouwen) of heeft dit uitbesteed aan
externe vastgoedbeheerders (semi-industriéle panden en Mechelen Campus).

De eigenaar zal deze kosten overeenkomstig de contractuele afspraken met de huurder wel of niet aan hem doorrekenen. Deze

afrekening gebeurt op jaarbasis (met uitzondering van enkele kantoorgebouwen waar de afrekening op kwartaalbasis plaatsvindt).
Gedurende het boekjaar worden voorschotten gefactureerd aan de huurders.
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B TOELICHTING 5. VASTGOEDKOSTEN

Technische kosten

in duizenden € 2009

2008

Recurrente technische kosten -619 -783
Onderhoud -588 -733
Verzekeringspremies -31 -50
Niet-recurrente technische kosten -20 0
Schadegevallen -35 -44
Vergoedingen van schadegevallen door de verzekeraars 15 44
Totaal technische kosten -639 -783

De technische kosten omvatten onder meer onderhoudskosten en verzekeringspremies. Onderhoudskosten die als renovatie van een

bestaand gebouw kunnen worden beschouwd omdat ze een verbetering van het rendement of de huur veroorzaken, worden niet in kost
genomen maar geactiveerd.

Commerciéle kosten

in duizenden € 2009 2008
Makelaarscommissies -100 -246
Publiciteit -147 -125
Erelonen van advocaten en juridische kosten -102 -199
Totaal commerciéle kosten -349 -570

Commerciéle kosten omvatten ondermeer makelaarscommissies. De commissies betaald aan makelaars na een periode van leegstand
worden geactiveerd aangezien de vastgoeddeskundigen, na een periode van leegstand, geschatte commissies in mindering brengen van
de geschatte waarde van het vastgoed. De commissies betaald aan makelaars na een onmiddellijke herverhuring, zonder leegstands-

periode, worden niet geactiveerd en komen ten laste van het resultaat aangezien de vastgoeddeskundigen met deze commissies geen
rekening houden bij hun waardering.

178




Kosten en taksen van niet verhuurde gebouwen

in duizenden € 2009 2008
Leegstandslasten -544 -421
Onroerende voorheffing leegstand -252 -218
Recuperatie onroerende voorheffing leegstand 15 283
Totaal kosten en taksen van niet verhuurde gebouwen -781 -356

Intervest Offices recupereert grotendeels de onroerende voorheffing die aangerekend wordt op leegstaande delen van gebouwen via
bezwaarschriften ingediend bij de Belastingsdienst Vlaanderen. De toename met € 0,4 miljoen is voornamelijk te wijten aan de
toegenomen leegstand in de panden van de bevak en aan de eenmalige lagere dan verwachte teruggave door de Vlaamse overheid
van onroerende voorheffing op leegstaande gebouwen voor het boekjaar 2005 en 2006.

Beheerskosten van het vastgoed

in duizenden € 2009 2008
Externe beheersvergoedingen -79 -78
Kosten van het intern beheer van het patrimonium -1.697 -1.579
Totaal beheerskosten van het vastgoed -1.776 -1.657

De beheerskosten van het vastgoed zijn kosten die verband houden met het beheer van de gebouwen. Hieronder worden begrepen de
personeelskosten en de indirecte kosten van de directie en het personeel (zoals kosten van kantoor, werkingskosten, enz.) die zorgen
voor het beheer van de portefeuille en de verhuringen, alsook afschrijvingen en waardeverminderingen op materiéle activa die gebruikt
worden voor dit beheer en andere bedrijfskosten die aan het beheer van het vastgoed kunnen worden toegewezen.

Andere vastgoedkosten

in duizenden € 2009 2008
Kosten ten laste van de eigenaar -153 -100
Overige andere vastgoedkosten -22 -38
Totaal andere vastgoedkosten -175 -138

De kosten ten laste van de eigenaar betreffen uitgaven die op basis van contractuele of commerciéle afspraken met huurders ten laste
van de groep vallen.
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B TOELICHTING 6. ALGEMENE KOSTEN EN ANDERE OPERATIONELE OPBRENGSTEN EN KOSTEN

Algemene kosten

in duizenden € 2009 2008
Belasting ICB -264 -273
Bewaarhoudende bank -11 -12
Ereloon commissaris -85 -93
Bezoldigingen bestuurders -32 -29
Liquidity provider -14 -11
Financiéle dienst -57 -80
Personeelsbeloningen -465 -482
Overige kosten -256 -273
Totaal algemene kosten -1.184 -1.253

Algemene kosten zijn alle kosten die verband houden met het beheer van de vastgoedbevak en de kosten die niet kunnen worden toe-
gewezen aan het beheer van het vastgoed. Deze operationele kosten zijn onder andere algemene administratieve kosten, kosten van het
personeel dat zich met het beheer van de vennootschap als zodanig bezighoudt, afschrijvingen en waardeverminderingen op materiéle
activa die gebruikt worden voor dit beheer en andere bedrijfskosten.

Andere operationele opbrengsten en kosten

in duizenden € 2009 2008
BTW-regularisatie 0 -368
Andere opbrengsten en kosten 5 2
Totaal andere operationele opbrengsten en kosten 5 -366

Andere operationele opbrengsten en kosten omvatten de opbrengsten en kosten die niet rechtstreeks kunnen toegewezen worden aan
de gebouwen of aan het beheer van het fonds. In het boekjaar 2008 omvatten deze kosten een eenmalige regularisatie van de aftrek-
bare BTW voor de jaren 2002 tot en met 2008.
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M TOELICHTING 7. PERSONEELSBELONINGEN

in duizenden € 2009 2008
Kosten van het Kosten Kosten van het Kosten
intern beheer verbonden aan intern beheer verbonden aan
van het het beheer van het het beheer
patrimonium  van het fonds TOTAAL patrimonium  van het fonds TOTAAL
Vergoedingen van werknemers en
zelfstandige medewerkers 935 276 1.211 814 264 1.078
Bezoldigingen en andere beloningen
betaald binnen de 12 maanden 666 188 854 587 145 732
Pensioenen en beloningen na
uitdiensttreding 21 7 28 23 12 35
Ontslagvergoedingen 8 0 8 0 34 34
Sociale zekerheid 148 50 198 151 47 198
Variabele vergoedingen 48 16 64 0 0 0
Overige lasten 44 15 59 53 26 79
Vergoedingen van het management 85 189 274 118 218 336
Bezoldigingen en andere beloningen
betaald binnen de 12 maanden 85 189 274 118 218 336
TOTAAL PERSONEELSBELONINGEN 1.020 465 1.485 932 482 1.414

Het aantal werknemers en zelfstandige medewerkers op jaareinde 2009, uitgedrukt in voltijdse equivalenten bedraagt 11 personeels-
leden voor het intern beheer van het patrimonium (2008: 12) en 4 personeelsleden voor het beheer van het fonds (2008: 4). Het
aantal directieleden bedraagt 3 personen, waarvan 1 niet bezoldigd.

Voor het personeel in vast dienstverband worden de bezoldigingen, de supplementaire beloningen, de vergoedingen bij uitdienst-
treding, de ontslag- en verbrekingsvergoedingen geregeld door de Wet op de arbeidsovereenkomsten van 4 juli 1978, de Wet op de
jaarlijkse vakantie van 28 juni 1971, het paritair comité waaronder de vennootschap ressorteert en de toepasselijke CAO’s in de
winst- en verliesrekening opgenomen in de periode waarop ze betrekking hebben.

Pensioenen en beloningen na uitdiensttreding, bevatten pensioenen, bijdragen voor groepsverzekeringen, levens- en invaliditeits-
verzekeringen en hospitalisatieverzekeringen. Intervest Offices heeft, voor haar personeelsleden in vast dienstverband, een groeps-
verzekeringscontract van het type “toegezegde bijdrage” (defined contribution plan) bij een externe verzekeringsmaatschappij
afgesloten. De vennootschap doet bijdragen aan dit fonds dat onafhankelijk is van de vennootschap. Een pensioenplan met toe-
gezegde bijdrageregeling is een plan waarbij de vennootschap vastgelegde premies betaalt en waarbij de vennootschap geen in
rechte afdwingbare of feitelijke verplichting heeft om verdere bijdragen te betalen indien het fonds over onvoldoende activa zou
beschikken. De bijdragen van het verzekeringsplan worden gefinancierd door de onderneming. Dit groepsverzekeringscontract volgt
de wet Vandenbroucke op de pensioenen. De bijdrageverplichtingen worden in de winst- en verliesrekening, in de periode waarop
ze betrekking hebben, opgenomen.
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M TOELICHTING 8. VARIATIES IN DE REELE WAARDE VAN VASTGOEDBELEGGINGEN

in duizenden € 2009 2008
Positieve variatie op vastgoedbeleggingen 7.321 5.429
Negatieve variatie op vastgoedbeleggingen -39.107 -15.350
Subtotaal variatie op vastgoedbeleggingen -31.786 -9.921
Spreiding huurkortingen en tegemoetkomingen aan huurders -573 -880
In resultaatname prijsverschil op verwerving Edicorp nv 0 -1.479
Overige variaties verbonden met de reéle waarde 89 -446
Subtotaal andere variaties verbonden met de reéle waarde van vastgoedbeleggingen -484 -2.805
Totaal variaties in de reéle waarde van vastgoedbeleggingen -32.270 -12.726

De variaties in de reéle waarde van de vastgoedbeleggingen bestaan in hoofdzaak uit de daling in de reéle waarde van de vastgoed-
portefeuille van de bevak met € 32 miljoen. Deze afname bedraagt voor de semi-industriéle panden € 10 miljoen en voor de kantoor-
gebouwen € 22 miljoen voornamelijk als gevolg van de toename van de leegstand in de vastgoedportefeuille en door de stijging van
de toegepaste kapitalisatievoeten in 2009 als gevolg van de recessie op de investeringsmarkt van het professioneel vastgoed.

M TOELICHTING 9. FINANCIEEL RESULTAAT

in duizenden € 2009 2008
Financiéle opbrengsten 101 124
Interestkosten met vaste interestvoet -5.979 -5.972
Interestkosten met variabele interestvoet -1.743 -4.171
Andere financiéle kosten -141 -185
Variaties in de reéle waarde van financiéle activa en passiva (niet-effectieve hedges - IAS 39) -240 0
Totaal financieel resultaat -8.002 -10.204

De financiéle opbrengsten bevatten de geinde interesten op bankrekeningen en handelsvorderingen.
De andere financiéle kosten hebben voornamelijk betrekking op bankkosten en financiéle commissies.
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Interestkosten opgedeeld volgens de vervaldatum van de kredietlijn

in duizenden € 2009 2008
Interestkosten op langlopende financiéle schulden -7.038 -8.562
Interestkosten op kortlopende financiéle schulden -684 -1.681
Totaal interestkosten -7.722 -10.143

De gemiddelde interestvoet van de langlopende financiéle schulden bedraagt voor 2009 3,2 % (2008: 4,3 %). De gemiddelde
interestvoet van de kortlopende financiéle schulden bedraagt voor 2009 3,3 % (2008: 5,3 %). De totale gemiddelde interestvoet
bedraagt 3,2 % in 2009 vergeleken met 4,5 % in 2008.

De (hypothetische) toekomstige cash outflow van de interestlasten van de op 31 december 2009 opgenomen leningen aan de variabele
rentevoet van 31 december 2009 bedraagt € 6,9 miljoen (2008: € 9,5 miljoen).

M TOELICHTING 10. BELASTINGEN

in duizenden € 2009 2008
Vennootschapsbelasting -52 -40
Niet recupereerbare roerende voorheffing 0 -4
Totaal belastingen -52 -44

Met het KB van 15 april 1995 heeft de wetgever een voordelig fiscaal statuut gegeven aan de vastgoedbevaks. Indien een vennoot-
schap overstapt naar het statuut van vastgoedbevak, of indien een (gewone) vennootschap fuseert met een vastgoedbevak, moet zij
een éénmalige belasting betalen (exit tax). Daarna is de vastgoedbevak enkel nog onderworpen aan belastingen op heel specifieke
bestanddelen, zoals op “verworpen uitgaven”. Op het gros van de winst die voortkomt uit verhuringen en meerwaarden op verkopen
van vastgoedbeleggingen wordt dus geen vennootschapsbelasting betaald.
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M TOELICHTING 11. AANTAL AANDELEN EN RESULTAAT PER AANDEEL

Beweging van het aantal aandelen

2009 2008
Aantal aandelen bij het begin van het boekjaar 13.900.902 13.900.902
Aantal uitgegeven aandelen 6.365 0
Aantal aandelen per einde van het boekjaar 13.907.267 13.900.902
Aantal dividendgerechtigde aandelen 13.907.267 13.900.902
Aanpassingen voor de berekening van het verwaterd resultaat per aandeel 0 0
Gewogen gemiddelde aantal aandelen voor de berekening van het verwaterd resultaat per aandeel 13.907.267 13.900.902
Bepaling van het bedrag van verplichte dividenduitkering
in duizenden € 2009 2008
Nettoresultaat volgens enkelvoudige jaarrekening -2.574 22.309
Aan te passen niet-kasstroomverrichtingen begrepen in het nettoresultaat
Afschrijvingen en terugneming van afschrijvingen SIS 285
Variaties in de reéle waarde van financiéle activa en passiva (niet-effectieve hedges - IAS 39) 240 0
Variaties in de reéle waarde van vastgoedbeleggingen 32.285 5.727
Gecorrigeerd resultaat voor uitkeringsplicht 30.264 28.321
Verplichte uitkering: 80 % 24.211 22.657
Operationeel uitkeerbaar resultaat (enkelvoudige jaarrekening) 29.951 28.036
Operationeel uitkeerbaar resultaat (geconsolideerde jaarrekening) 29.913 27.975

Het gecorrigeerd resultaat dient geen verdere aanpassingen te ondergaan voor eventuele niet vrijgestelde meerwaarden op verkopen
van vastgoedbeleggingen of schuldverminderingen. Bijgevolg is het gecorrigeerd resultaat gelijk aan het bedrag dat vatbaar is voor de
verplichte uitkering van 80 %.

Intervest Offices opteert ervoor om 100 % van het geconsolideerde operationeel uitkeerbaar resultaat uit te keren aan haar aandeel-
houders.
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Berekening van het resultaat per aandeel

in€ 2009 2008
Gewoon nettoresultaat per aandeel -0,19 1,10
Verwaterd nettoresultaat per aandeel -0,19 1,10

2,15 2,01

Operationeel uitkeerbaar resultaat per aandeel

Voorgesteld dividend per aandeel

Na afsluiting van het boekjaar is onderstaande dividenduitkering voorgesteld door de raad van bestuur. Deze zal ter goedkeuring voor-
gelegd worden aan de algemene vergadering van aandeelhouders op 7 april 2010. De dividenduitkering wordt, conform IAS 10, niet
opgenomen als verplichting en heeft geen effect op de winstbelasting.

2009 2008
Dividend per aandeel (€) 2,15 2,01
Vergoeding van het kapitaal (€ 000) 29.901 27.941
Dividenduitkering uitgedrukt in procent van het geconsolideerde operationeel uitkeerbaar resultaat (%) 100 % 100 %
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M TOELICHTING 12. VASTE ACTIVA: VASTGOEDBELEGGINGEN

Investerings- en herwaarderingstabel

in duizenden € 2009 2008
Saldo per einde van het vorige boekjaar 572.055 565.043
Aanschaffingen 548 787
Vastgoed verworven via de aankoop van vastgoedvennootschappen 0 16.146
Variaties in de reéle waarde van vastgoedbeleggingen -31.786 -9.921
Saldo per einde van het boekjaar 540.817 572.055
OVERIGE INFORMATIE
Investeringswaarde van het vastgoed 554.423 586.092

Voor de verklaring van de negatieve variaties in de reéle waarde van de vastgoedbeleggingen wordt verwezen naar toelichting 8.

B TOELICHTING 13. VLOTTENDE ACTIVA

Handelsvorderingen
in duizenden € 2009 2008
Handelsvorderingen 845 534
Op te stellen facturen 530 828
Dubieuze debiteuren 356 395
Voorziening dubieuze debiteuren -356 -395
Andere handelsvorderingen 29 20
Totaal handelsvorderingen 1.404 1.382

Door de strikte credit control beloopt het aantal dagen openstaand klantenkrediet op 31 december 2009 slechts 7 dagen.
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Ouderdomsanalyse van de handelsvorderingen

in duizenden € 2009 2008
Vorderingen < 30 dagen 409 164
Vorderingen 30-90 dagen 155 0
Vorderingen > 90 dagen 281 370
Totaal openstaande handelsvorderingen 845 534

Belastingsvorderingen en andere vlottende activa

in duizenden € 2009 2008
Terug te vorderen vennootschapsbelasting 217 217
Terug te vorderen exit tax 217 217
Terug te vorderen roerende voorheffing op liquidatieboni verbonden aan fusies 1.348 1.269
Overige vorderingen 212 209
Totaal belastingsvorderingen en andere vlottende activa 1.994 1.912

Voor de toelichting bij de fiscale situatie van de Groep wordt verwezen naar toelichting 23.

Overlopende rekeningen

in duizenden € 2009 2008
Te recupereren onroerende voorheffing 234 569
Over te dragen kosten 295 311

Kosten in verband met leningen 184 239

Overige over te dragen kosten 111 72
Toe te rekenen opbrengsten 14 137
Totaal overlopende rekeningen 543 1.017

Intervest Offices recupereert grotendeels de onroerende voorheffing die aangerekend wordt op leegstaande delen van gebouwen via
bezwaarschriften ingediend bij de Belastingsdienst Vlaanderen.
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M TOELICHTING 14. EIGEN VERMOGEN

Kapitaal
Totaal uitstaand Aantal Totaal
Kapitaal- kapitaal na de gecreéerde aantal
beweging verrichting aandelen aandelen
Datum Verrichting in duizenden € in duizenden € in eenheden in eenheden
08.08.1996 Oprichting 62 62 1.000 1.000
05.02.1999 Kapitaalverhoging door inbreng in natura (Atlas Park) 4.408 4.470 1.575 2.575
05.02.1999 Kapitaalverhoging door incorporatie van uitgiftepremies
en reserves en kapitaalvermindering door incorporatie -3.106 1.364 0 2.575
van overgedragen verliezen
05.02.1999 Splitsing van het aandeel 0 1.364 1.073.852 1.076.427
05.02.1999 Kapitaalverhoging door inbreng in specién 1.039 2.403 820.032 1.896.459
29.06.2001 Fusie door opslorping van de naamloze vennootschappen
Catian, Innotech, Greenhill Campus en Mechelen Pand 16.249 18.653 2.:479.704 4.376.163
21.12.2001 Fusie door opslorping van vennootschappen die behoorden 23088 41741 2 262379 6.638.542
tot VastNed Groep
21.12.2001 Kapltgalverhoglng door inbreng in natura (De Arend, Sky 37.209 78.950 1.353.710 7992952
Building en Gateway House)
31.01.2002 Inbreng van 575.395 aandelen Siref 10.231 89.181 1.035.711 9.027.963
08.05.2002 Inbreng van max 1.396.110 aandelen Siref in het kader o4 804 114.005 2512998 11540961
van het bod
28.06.2002 Fusie met Siref NV; ruil van 111.384 aandelen Siref 4.107 118.111 167.076  11.708.037
23.12.2002 Fusie door opslorping van de naamloze vennootschappen
Apibi, Pakobi, PLC, MCC en Mechelen Campus 5.016 123.127 1.516.024 13.224.061
17.01.2005 Fusie door opslorping van de naamloze vennootschappen
Mechelen Campus 2, Mechelen Campus 4, Mechelen
Campus 5 en Perion 2 3.592 126.719 658.601 13.882.662
18.10.2007 Fusie door opslorping van de naamloze vennootschappen
Mechelen Campus 3 en Zuidinvest 6 126.725 18.240 13.900.902
01.04.2009 Fusie door overneming van de naamloze vennootschap
Edicorp 4 126.729 6.365 13.907.267

Het maatschappelijk kapitaal bedraagt op 31 december 2009 € 126.728.871 en is verdeeld in 13.907.267 volgestorte aandelen
zonder vermelding van nominale waarde.
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Toegestaan kapitaal

Het is de raad van bestuur uitdrukkelijk toegelaten het maat-
schappelijk kapitaal te verhogen in één of meerdere keren met een
bedrag van € 126.718.826,79 door inbreng in geld of in natura,
desgevallend, door incorporatie van reserves of uitgiftepremies, in
overeenstemming met de regels voorgeschreven door het Wetboek
van Vennootschappen, onderhavige statuten en het artikel 11 van
het KB van 10 april 1995 betreffende de vastgoedbevaks.

Deze toelating geldt voor een duur van vijf jaar te rekenen vanaf
de publicatie in de bijlagen tot het Belgisch Staatsblad van het
proces-verbaal van de buitengewone algemene vergadering dd.
4 april 2007, i.e. vanaf 18 mei 2007. Deze toelating geldt tot
18 mei 2012. De machtiging om toegestaan kapitaal aan te
wenden als een eventueel verweermiddel bij een overnamebod
is overeenkomstig artikel 607, tweede lid van het Wetboek van
Vennootschappen slechts geldig voor drie jaar en verstrijkt op
4 april 2010. Deze toelating is hernieuwbaar.

Bij elke kapitaalverhoging stelt de raad van bestuur de prijs, de
eventuele uitgiftepremie en de voorwaarden van uitgifte van de
nieuwe aandelen vast tenzij de algemene vergadering daar zelf
over zou beslissen. De kapitaalverhogingen kunnen aanleiding
geven tot de uitgifte van aandelen met of zonder stemrecht.

Wanneer de kapitaalverhogingen, door de raad van bestuur beslist
ingevolge deze toelating, een uitgiftepremie bevatten, moet het
bedrag van deze uitgiftepremie op een speciale onbeschikbare
rekening geplaatst worden, genoemd “uitgiftepremies”, die zoals
het kapitaal de waarborg uitmaakt voor derden en die niet zal
kunnen worden verminderd of afgeschaft mits een beslissing van
de algemene vergadering die vergadert volgens de voorwaarden
van aanwezigheid en meerderheid voorzien voor een kapitaalver-
mindering, behoudens de omzetting in kapitaal zoals hierboven
voorzien.

De raad van bestuur maakte in 2009 geen gebruik van de hem
verleende machtiging om bedragen van het toegestaan kapitaal
te benutten.

Inkoop van eigen aandelen

Conform artikel 9 van de statuten, kan de raad van bestuur over-
gaan tot de inkoop van eigen volgestorte aandelen door middel
van aankoop of omwisseling binnen de wettelijk toegestane beper-
kingen, wanneer die aankoop noodzakelijk is om de vennootschap
een ernstig en dreigend nadeel te besparen.

Deze toelating is drie jaar geldig vanaf de publicatie van de notu-
len van de algemene vergadering en is voor een gelijke periode
hernieuwbaar.

Kapitaalverhoging

Elke kapitaalverhoging zal worden uitgevoerd in overeenstemming
met de artikelen 581 t.e.m. 607 van het Wetboek van Vennoot-
schappen, onder voorbehoud van het feit dat ingeval van inschrij-
ving tegen contanten krachtens artikel 11 §1 van het KB van 10
april 1995 met betrekking tot vastgoedbevaks, niet mag worden
afgeweken van het voorkeurrecht van de aandeelhouders, bepaald
in de artikels 592 t.e.m. 595 van het Wetboek van Vennootschap-
pen. Bovendien moet de vennootschap zich schikken naar de
bepalingen betreffende de openbare uitgifte van aandelen in arti-
kel 75 van de ICB-wet van 20 juli 2004 en naar de artikelen 28
en volgende van het KB van 10 december 1995.

De kapitaalverhogingen door middel van inbrengen in natura zijn
onderworpen aan de bepalingen van de artikelen 601 en 602 van
het Wetboek van Vennootschappen. Bovendien, en overeenkom-
stig artikel 11 §2 van het KB van 10 april 1995 met betrekking
tot vastgoedbevaks, moeten de volgende voorwaarden worden
nageleefd:

1. de identiteit van de inbrenger moet worden vermeld in
het verslag bedoeld in artikel 602 van het Wetboek van
Vennootschappen, alsook in de oproeping tot de algemene
vergadering die voor de kapitaalverhoging bijeengeroepen
wordt

2. de uitgifteprijs mag niet minder bedragen dan de gemid-
delde beurskoers gedurende de dertig dagen voorafgaand
aan de inbreng

3. hetin punt 1 hierboven bedoelde verslag moet tevens de
weerslag vermelden van de voorgestelde inbreng op de
toestand van de vroegere aandeelhouders, in het bijzonder
wat hun aandeel in de winst en in het kapitaal betreft.
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Uitgiftepremies

Evolutie uitgiftepremies Kapitaal- Opleg Waarde Uitgifte-
in duizenden € verhoging in geld inbreng premie
Datum Verrichting
05.02.99 Kapitaalverhoging door inbreng in specién 1.039 0 20.501 19.462
21.12.01 Aanzuivering van boekhoudkundige verliezen naar aanleiding

van de fusie door opslorping van vennootschappen die

behoorden tot VastNed Groep 0 0 0 -13.747
31.01.02 Inbreng van 575.395 aandelen Siref 10.231 1.104 27.422 16.087
08.05.02 Inbreng van max 1.396.110 aandelen Siref in het kader van het bod 24.824 2.678 66.533 39.031
Totaal uitgiftepremies 60.833

Impact op de reéle waarde van geschatte mutatierechten en -kosten bij de hypothetische vervreemding van
vastgoedbeleggingen

in duizenden € 2009 2008
Saldo per einde van het vorige boekjaar -14.437 -14.432
Variatie in de investeringswaarde van vastgoedbeleggingen 831 399
Toename uit bedrijfscombinaties 0 -404

Totaal impact op de reéle waarde van geschatte mutatierechten en -kosten bij de hypothetische
vervreemding van vastgoedbeleggingen -13.606 -14.437

Het verschil tussen de reéle waarde van het vastgoed (conform IAS 40) en de investeringswaarde van het vastgoed zoals bepaald door
de onafhankelijke vastgoeddeskundigen, wordt opgenomen in deze post.

M TOELICHTING 15. VOORZIENINGEN

in duizenden € 2009 2008
Langlopende voorzieningen 1.031 1.082
Voorziening fiscale discussies 920 920
Voorziening huurgaranties uit verkoop vastgoedbeleggingen 111 162
Kortlopende voorzieningen 386 334
Voorziening huurgaranties uit verkoop vastgoedbeleggingen 386 334
Totaal voorzieningen 1.417 1.416

Onder de langlopende en kortlopende voorzieningen zijn de huurgaranties opgenomen die ontstaan zijn uit de verkoop van vastgoed-
beleggingen in 2006 (vijf kantoorgebouwen en een semi-industrieel pand te Merksem).

Voor de toelichting bij de fiscale situatie van de Groep wordt verwezen naar toelichting 23.
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B TOELICHTING 16. KORTLOPENDE VERPLICHTINGEN

Handelsschulden en andere kortlopende schulden

in duizenden € 2009 2008
Handelsschulden 105 205
Voorschotten ontvangen van huurders 623 606
Te ontvangen facturen 966 1.320
Voorziening exit tax 1 192
BTW 0 -13
Andere kortlopende schulden 251 266
Totaal handelsschulden en andere kortlopende schulden 1.946 2.576

Andere kortlopende verplichtingen

in duizenden € 2009 2008
Te betalen dividenden 656 417
Verplichtingen met betrekking tot oplevering van vastgoedbeleggingen 0 773
Totaal andere kortlopende verplichtingen 656 1.190

De verplichting met betrekking tot de oplevering van de vastgoedbeleggingen betrof in 2008 de uitstaande schuld aan de aannemer
van Herentals Logistics 2 en is in 2009 voldaan.

Overlopende rekeningen

in duizenden € 2009 2008
Ontvangen schadevergoedingen 1.221 560
Over te dragen opbrengsten (huurfacturatie) 1.162 504
Overige toe te rekenen kosten 477 -19
Totaal overlopende rekeningen 2.860 1.045

Ontvangen schadevergoedingen voor de wederinstaatstelling van een pand worden in de overlopende rekeningen van het passief
op de balans geboekt tot de werken van wederinstaatstelling volledig zijn beéindigd of tot op het moment dat voldoende zekerheid
wordt bekomen over de kostprijs ervan. Op dat moment worden zowel de opbrengst van de schadevergoeding als de lasten van de
wederinstaatstelling naar het resultaat overgebracht.
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M TOELICHTING 17. LANGLOPENDE EN KORTLOPENDE FINANCIELE SCHULDEN

Opdeling volgens de vervaldag van de kredietlijnen

in duizenden € 2009 2008
Schulden met een Procentueel Schulden met een Procentueel
resterende looptijd van Totaal aandeel resterende looptijd van Totaal aandeel
> 1 jaar > 1 jaar
< 1jaar en<S5 jaar < 1ljaar en<5 jaar
Kredietinstellingen
(opgenomen gelden) 36.579 199.250 235.829 90 % 34.488 203.553 238.041 94 %
Niet opgenomen
kredietlijnen 21.500 0 21.500 8 % 12.225 0 12.225 5%
Financiéle leasing 6 18 24 0 % 6 11 17 0 %
Marktwaarde
financiéle derivaten 0 4.986 4.986 2% 0 2.448 2.448 1%
TOTAAL 58.085 204.254 262.339 100 % 46.719 206.012 252.731 100 %
Procentueel aandeel 23 % 77 % 100 % 18 % 82 % 100 %
Voor de beschrijving van de financiéle structuur van de bevak wordt verwezen naar het verslag van het directiecomité.
Opdeling volgens het variabel of vastrentend karakter van de opgenomen kredieten
in duizenden € 2009 2008
Schulden met een Procentueel Schulden met een Procentueel
resterende looptijd van Totaal aandeel resterende looptijd van Totaal aandeel
> 1 jaar > 1 jaar
< 1jaar en <5 jaar < 1jaar en<5 jaar
Variabel 36.585 39.268 75.853 32% 20.854 66.200 87.054 37 %
Vastrentend 0 160.000 160.000 68 % 13.640 137.364 151.004 63 %
TOTAAL 36.585 199.268 235.853 100 % 34.494 203.564  238.058 100 %
Opdeling volgens het soort kredieten
in duizenden € 2009 2008
Totaal Procentueel Totaal Procentueel
Termijnvoorschotten 137.179 58 % 144.407 61 %
Vaste lening 98.650 42 % 93.634 39 %
Financiéle leasing 24 0 % 17 0%
TOTAAL 235.853 100 % 238.058 100 %
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M TOELICHTING 18. FINANCIELE DERIVATEN

Intervest Offices hanteert rente swaps ter indekking van een gedeelte van de financiéle schulden met een variabele rentevoet. De swaps
dekken op 31 december 2009 financiéle verplichtingen af voor een bedrag van € 160 miljoen.

Intervest Offices classificeert de renteswaps als een kasstroomafdekking waarbij wordt vastgesteld of de afdekkingen al dan niet effectief
waren.
e Het effectieve gedeelte van de wijzigingen in de reéle waarde van derivaten aangewezen als kasstroomafdekkingen wordt opge-
nomen in het globaalresultaat op de lijn “Variaties in de reéle waarde van financiéle activa en passiva (effectieve hedges - IAS 39)”.
Op deze swaps is bijgevolg fair value hedge accounting toegepast, op grond waarvan de waardemutaties in deze swaps direct in het
eigen vermogen zijn verantwoord en niet in de winst- en verliesrekening opgenomen worden.
e Het niet-effectieve gedeelte wordt opgenomen in de winst- en verliesrekening op de lijn “Variaties in de reéle waarde van financiéle
activa en passiva (niet-effectieve hedges - IAS 39)” in het financieel resultaat.

Reéle waarde en boekwaarde van de financiéle derivaten op jaareinde

Op 31 december 2009 bezit de vennootschap de volgende financiéle derivaten:

Nominale Effectieve

in duizenden € Startdatum Einddatum Rentevoet waarde hedge Reéle waarde

Ja/Nee 2009 2008
1 IRS 27.12.2006 30.12.2011 3,4725 % 60.000 Ja -2.202 -1.191
2 IRS 18.12.2006 18.12.2011 3,4700 % 60.000 Ja -2.252 -1.257
3 IRS 11.09.2009 11.09.2014 2,8150 % 10.000 Ja -146 0
4 IRS 11.09.2009 11.09.2014 2,8150 % 10.000 Ja -146 0
5 IRS 30.04.2009 30.04.2014 2,6300 % 10.000 Nee -120 0
6 IRS 30.04.2009 30.04.2014 2,6300 % 10.000 Nee -120 0
Reéle waarde financiéle derivaten 160.000 -4.986 -2.448

Deze renteswaps hebben op 31 december 2009 een negatieve marktwaarde van - € 5 miljoen (nominale waarde € 160 miljoen) welke op
kwartaalbasis wordt vastgelegd door de emitterende financiéle instelling. De negatieve marktwaarde van deze financiéle derivaten is het gevolg
van de sterke daling van de rentevoeten in 2009.

Intervest Offices classificeert op 31 december 2009 renteswaps 1 tot 4 als een kasstroomafdekking waarbij is vastgesteld dat deze renteswaps
effectief zijn. Op deze swaps is bijgevolg fair value hedge accounting toegepast, op grond waarvan de waardemutaties in deze swaps direct in
het eigen vermogen zijn verantwoord en niet in de resultatenrekening opgenomen worden. De waardeschommelingen van renteswaps 5 en 6
worden rechtstreeks in de winst- en verliesrekening verwerkt.

De methode voor het bepalen van de effectiviteit van een financieel derivaat is als volgt:
e Prospectieve test: op ieder kwartaaleinde wordt nagegaan of er in de toekomst nog steeds een match is tussen de interest rate swap en
de onderliggende financiéle verplichting
e Retrospectieve test: op basis van ratio analyse wordt de betaalde interest op de onderliggende financiéle verplichting vergeleken met de
variabele rente cash flow van de swap waarbij de ratio tussen 80 en 125 dient te liggen.

Voor een beschrijving van de financiéle risico’s verbonden aan de financiéle derivaten wordt verwezen naar het hoofdstuk “Belangrijkste risico-
factoren en interne controle- en risicobeheerssystemen” in de Corporate governance verklaring in het verslag van de raad van bestuur.
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Reéle waarde en boekwaarde van de bankverplichtingen op jaareinde

in duizenden € 2009 2008
Nominale waarde Reéle waarde Nominale waarde Reéle waarde
Financiéle schulden 235.829 235.829 238.041 238.212

Bij de berekening van de reéle waarde van de financiéle schulden zijn de financiéle schulden met een vaste rentevoet in beschouwing
genomen. Financiéle schulden met een variabele rentevoet of ingedekt door een financieel derivaat zijn buiten beschouwing gelaten.

M TOELICHTING 19. VERBONDEN PARTIJEN

De verbonden partijen waarmee de vennootschap handelt zijn haar aandeelhouders VastNed Offices/Industrial (en verbonden onder-
nemingen), haar dochterondernemingen (zie toelichting 20) en haar bestuurders en directieleden.

Relatie met verbonden ondernemingen van VastNed Offices/Industrial

in duizenden € 2009 2008

Interest betaald op rekening courant 12 0

Bestuurders en directieleden

De vergoeding voor de bestuurders en directieleden is opgenomen in de posten "Beheerskosten van het vastgoed” en “Algemene
kosten” (zie toelichting 5 en 6).

in duizenden € 2009 2008
Bestuurders 63 58
Directieleden 274 336
Totaal 337 394

De bestuurders en directieleden ontvangen bijkomend geen voordelen ten laste van de vennootschap.
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M TOELICHTING 20. LIJST VAN GECONSOLIDEERDE ONDERNEMINGEN

Onderstaande ondernemingen zijn opgenomen in de consolidatie volgens de methode van de integrale consolidatie:

Naam Ondernemings- Gehouden deel van Minderheidsbelangen
vennootschap Adres nummer het kapitaal (in %) in duizenden €
2009 2008
ABC NV Uitbreidingstraat 18, 2600 Berchem BE 0466.516.748 99,00 % 2 2
MBC NV Uitbreidingstraat 18, 2600 Berchem BE 0467.009.765 99,00 % 41 39
MRP NV Uitbreidingstraat 18, 2600 Berchem BE 0465.087.680 99,90 % 2 2
DRE NV Uitbreidingstraat 18, 2600 Berchem BE 0464.415.115 99,90 % 0 0
Edicorp NV Uitbreidingstraat 18, 2600 Berchem BE 0429.238.856 94,00 % (*) 0 120
Totaal minderheidsbelangen 45 163
(*) Tot op datum van fusie door overneming door Intervest Offices nv op 1 april 2009.
B TOELICHTING 21. FUSIES
Naam van de Percentage Aantal Reéle waarde van
overgenomen Ondernemings- Boekhoudkundige verworven nieuwe de uitgegeven
onderneming nummer Type Datum retroactiviteit ~ aandelen aandelen aandelen
in duizenden €
Edicorp BE 0429.238.856 Fusie 1 april 2009 Neen 100 % 6.365 118

Op 1 april 2009 heeft de buitengewone algemene vergadering van aandeelhouders van Intervest Offices beslist tot fusie door over-

neming van de naamloze vennootschap Edicorp, eigenaar van Herentals Logistics 2.

B TOELICHTING 22. HONORARIUM AAN DE COMMISSARIS EN MET DE COMMISSARIS

VERBONDEN ENTITEITEN

in duizenden € 2009 2008
Incl. niet aftrekbare BTW
Bezoldiging van de commissaris voor het auditmandaat 80 85
Bezoldiging voor uitzonderlijke werkzaamheden of bijzondere opdrachten uitgevoerd binnen de:
- andere controleopdrachten 5 8
- belastingadviesopdrachten 0 5
Totaal honorarium commissaris en verbonden entiteiten 85 98

Andere controleopdrachten betreffen de wettelijke opdrachten inzake fusies met vastgoedvennootschappen.
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B TOELICHTING 23. VOORWAARDELIJKE VERPLICHTINGEN

Kaderovereenkomst logistieke ontwikkeling
te Herentals

Intervest Offices heeft voor de verdere ontwikkeling van 20.000 m2
logistieke gebouwen op het terrein van Herentals Logistics 2 een
bouwverplichting met Cordeel Zetel Hoeselt nv voor de algemene
aannemingswerken tegen vastgelegde marktconforme voorwaar-
den. De timing van deze verdere ontwikkeling is afhankelijk van de
evoluties van de huurmarkt van het semi-industrieel vastgoed en
de beschikbaarheid van kredietfaciliteiten.

Voor wat betreft een eventuele herontwikkeling van het bestaande
Herentals Logistics 1 op Atealaan 34 te Herentals is een voor-
keurrecht verstrekt aan Cordeel Zetel Hoeselt nv.

Betwiste belastingsaanslagen

Met het KB van 15 april 1995 heeft de wetgever een voordelig fis-
caal statuut gegeven aan de vastgoedbevaks. Indien een vennoot-
schap overstapt naar het statuut van vastgoedbevak, of indien een
(gewone) vennootschap fuseert met een vastgoedbevak, moet zij
een éénmalige belasting betalen (exit tax). Daarna is de vastgoed-
bevak enkel nog onderworpen aan belastingen op heel specifieke
bestanddelen, zoals op “verworpen uitgaven”. Op het gros van de
winst die voortkomt uit verhuringen en meerwaarden op verkopen
van onroerend goed wordt dus geen enkele vennootschapsbelas-
ting betaald. Het tarief van deze exit tax bedraagt sinds 1 januari
2005 16,995 % (16,5 % + 3 % crisisbelasting).

Volgens de fiscale wetgeving dient de belastbare grondslag be-
rekend te worden als het verschil tussen de werkelijke waarde
van het maatschappelijk vermogen en de (fiscale) boekwaarde.
De Minister van Financién heeft via een omzendbrief (dd. 23
december 2004) beslist dat er bij de bepaling van de werkelijke
waarde geen rekening dient gehouden te worden met de over-
drachtskosten verbonden aan de transactie, maar stipuleert wel
dat effectiseringspremies onderhevig blijven aan vennootschaps-
belasting. Belastingaanslagen op basis van een effectiseringspre-
mie zouden dus wel verschuldigd zijn. Intervest Offices betwist
deze interpretatie en heeft dienaangaande nog bezwaarschriften
lopen ten bedrage van +/- € 4 miljoen. In 2008 heeft de fiscale
overheid op één semi-industriéle pand gelegen te Aartselaar,
Dijkstraat, een wettelijke hypotheek gevestigd ter waarborging
van de openstaande fiscale schuld. Een deel van deze belasting-
schulden wordt gewaarborgd door de vroegere promotoren van
Siref. Er werd hiervoor geen voorziening aangelegd.

Voor de goede orde wijst de raad van bestuur eveneens op het be-
staan van fiscale geschillen voor een bedrag van € 919.795,96,
i.v.m. de niet aftrekbaarheid van voorzieningen, de retroactiviteit
van fusies en de behandeling van het recht van opstal met betrek-
king tot het aanslagjaar 1999, ingevolge de bijkomende aanslag-
biljetten in hoofde van Siref nv zelf, waarvan Intervest Offices nv
de rechtsopvolger ten algemene titel is en van Beheer Onroerend
Goed nv, Neerland nv en Immo Semi-Indus nv, waarvan Siref nv
(en dus thans Intervest Offices nv) telkens de rechtsopvolger ten
algemene titel is.

Tegen deze bijkomende aanslagbiljetten werden op 15 maart
2002 bezwaarschriften ingediend. Voor deze bijkomende aan-
slagen werd een provisie geboekt.

Op 6 juni 2003 werd het voor Siref nv ingediende bezwaarschrift
(aanslagjaar 1999 - aanslag ten bedrage van € 137.718,51) bij
beslissing van de Gewestelijke Directie ongegrond verklaard. Deze
beslissing wordt middels een verzoekschrift bij de Rechtbank van
Eerste Aanleg aangevochten. Op 4 januari 2006 stelde de Recht-
bank Intervest Offices nv. in het ongelijk. Tegen deze beslissing
werd beroep aangetekend. Intervest Offices werd op 22 mei 2007
in het ongelijk gesteld voor het Hof van Beroep en heeft vervol-
gens een procedure voor het Hof van Cassatie ingeleid.

Waarborgen inzake financiering

Ten behoeve van de financiering van de bevak zijn er op 31
december 2009 geen hypothecaire inschrijvingen genomen,
noch hypothecaire volmachten toegestaan. Wel eisen de meeste
financiéle instellingen dat de vastgoedbevak blijvend ten minste
voldoet aan de financiéle ratio’s zoals opgelegd door de KB’s op
de vastgoedbevaks. Voor de meeste financieringen wordt door
de kredietinstellingen veelal een rentedekkingsverhouding van
meer dan 2 vereist (zie beschrijving van de financiéle structuur
in het verslag van het directiecomité).

Bodem

Intervest Offices heeft middels de fusie met Herentals Logistic
Center nv, de verplichting tot het uitvoeren van een bodem-
saneringsproject voor een historische bodemverontreiniging die
een ernstige bedreiging vormt. Voor het bodemsaneringsproject
dat dd. 13.06.2005 bij de OVAM ingediend werd, is een confor-
miteitsattest door de OVAM afgeleverd op 09.09.2005. Jegens
de OVAM werd de verbintenis aangegaan de bodemsanerings-
werken uit te voeren en werden financiéle zekerheden gesteld.
Deze verbintenis en de financiéle zekerheden zijn gewaarborgd
door de verkoper in het kader van de aandelenoverdracht van
Herentals Logistic Center in november 2007.

Voor het overige heeft Intervest Offices nv geen bodemsanerings-
verplichtingen.

Uitbreidingswerken Mechelen Ragheno

In het kader van de uitbreiding van haar semi-industrieel pand
Mechelen Ragheno te Mechelen heeft Intervest Offices aan-
nemingscontracten afgesloten voor de ruwbouw, binnenafwer-
king en omgevingswerken van de uitbreiding. Voor deze werken
wordt nog een facturatie van circa € 0,3 miljoen (excl. BTW)
verwacht in 2010.

B TOELICHTING 24. FEITEN NA BALANSDATUM

Er zijn geen noemenswaardige feiten te vermelden die zich hebben
voorgedaan na de afsluiting van de balans op 31 december 2009.
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B ENKELVOUDIGE JAARREKENING INTERVEST OFFICES NV

De enkelvoudige jaarrekening van Intervest Offices nv is opgesteld op basis van de IFRS-normen en conform het KB van 21 juni 2006.
De volledige versie van de enkelvoudige jaarrekening van Intervest Offices nv zal, samen met het jaarverslag en het verslag van de
commissaris, binnen de wettelijke termijn bij de Nationale Bank van Belgié neergelegd worden en kan gratis verkregen worden via de
website van de vennootschap (www.intervestoffices.be) of op aanvraag bij de maatschappelijke zetel.

De commissaris heeft een goedkeurende verklaring zonder voorbehoud gegeven op de enkelvoudige jaarrekening van Intervest Offices nv.

Winst- en verliesrekening

in duizenden € 2009 2008
Huurinkomsten 42.182 42.785
Met verhuur verbonden kosten -160 -118
NETTOHUURRESULTAAT 42.022 42.667
Recuperatie van vastgoedkosten 644 690
Recuperatie van huurlasten en belastingen normaal gedragen door de huurder
op verhuurde gebouwen 5.176 5.890
Kosten van de huurder en gedragen door de eigenaar op huurschade en wederinstaatstelling -445 -366
Huurlasten en belastingen normaal gedragen door de huurder op verhuurde gebouwen -5.159 -5.888
Andere met verhuur verbonden inkomsten en uitgaven 98 100
VASTGOEDRESULTAAT 42.337 43.093
Technische kosten -639 -783
Commerciéle kosten -349 -570
Kosten en taksen van niet verhuurde gebouwen -781 -356
Beheerskosten van het vastgoed -1.776 -1.648
Andere vastgoedkosten -175 -138
VASTGOEDKOSTEN -3.720 -3.495
OPERATIONEEL VASTGOEDRESULTAAT 38.617 39.598
Algemene kosten -1.179 -1.258
Andere operationele opbrengsten en kosten 5 -366
OPERATIONEEL RESULTAAT VOOR RESULTAAT OP PORTEFEUILLE 37.444 37.974
Variaties in de reéle waarde van vastgoedbeleggingen -32.285 -5.727
OPERATIONEEL RESULTAAT 5.159 32.247
Financiéle opbrengsten 398 412
Interestkosten -7.710 -10.122
Andere financiéle kosten -140 -185
Variaties in de reéle waarde van financiéle activa en passiva (niet-effectieve hedges - IAS 39) -240 0
FINANCIEEL RESULTAAT -7.692 -9.895
RESULTAAT VOOR BELASTINGEN -2.533 22.352
BELASTINGEN -41 -43
NETTORESULTAAT -2.574 22.309
Operationeel uitkeerbaar resultaat 29.951 28.036
Portefeuilleresultaat -32.285 -5.727
Variaties in de reéle waarde van financiéle activa en passiva (niet-effectieve hedges - IAS 39) -240 0
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RESULTAAT PER AANDEEL 2009 2008
Aantal dividendgerechtigde aandelen 13.907.267 13.900.902
Nettoresultaat per gewoon aandeel (in €) -0,19 1,60
Operationeel uitkeerbaar resultaat per aandeel (in €) 2,15 2,01
Globaalresultaat
in duizenden € 2009 2008
NETTORESULTAAT -2.574 22.309
Variaties in de reéle waarde van financiéle activa en passiva (effectieve hedges - IAS 39) -2.298 -6.555
GLOBAALRESULTAAT -4.872 15.754
Balans

ACTIVA in duizenden € 31.12.2009 31.12.2008
Vaste activa 541.325 570.312
Immateriéle vaste activa 68 87
Vastgoedbeleggingen 531.890 546.982
Andere materiéle vaste activa 200 222
Financiéle vaste activa 9.153 23.007
Handelsvorderingen en andere vaste activa 14 14
Vlottende activa 4.672 4.610
Handelsvorderingen 1.404 1.128
Belastingsvorderingen en andere vlottende activa 1.994 1.912
Kas en kasequivalenten 731 553
Overlopende rekeningen 543 1.017
TOTAAL ACTIVA 545.997 574.922
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EIGEN VERMOGEN EN VERPLICHTINGEN in duizenden € 31.12.2009 31.12.2008
Eigen vermogen 297.778 330.488
Kapitaal 126.729 126.725
Uitgiftepremies 60.833 60.833
Reserves 128.345 159.188
Impact op de reéle waarde van geschatte mutatierechten en -kosten bij de hypothetische
vervreemding van vastgoedbeleggingen -13.383 -13.810
Variaties in de reéle waarde van financiéle activa en passiva -4.746 -2.448
Verplichtingen 248.219 244.434
Langlopende verplichtingen 205.807 206.370
Voorzieningen 1.031 1.082
Langlopende financiéle schulden 204.254 204.812
Kredietinstellingen 204.236 204.801
Financiéle leasing 18 11
Andere langlopende verplichtingen 522 476
Kortlopende verplichtingen 42.412 38.064
Voorzieningen 386 334
Kortlopende financiéle schulden 36.585 33.894
Kredietinstellingen 36.579 33.888
Financiéle leasing 6 6
Handelsschulden en andere kortlopende schulden 1.946 2.399
Andere kortlopende verplichtingen 635 396
Overlopende rekeningen 2.860 1.041
TOTAAL EIGEN VERMOGEN EN VERPLICHTINGEN 545.997 574.922
SCHULDGRAAD 31.12.2009 31.12.2008
Schuldgraad volgens KB 21 juni 2006 (max. 65 %) (%) 44 % 42 %
NETTOACTIEFWAARDE PER AANDEEL (¢€) 31.12.2009 31.12.2008
Nettoactiefwaarde per aandeel (reéle waarde) 21,42 23,77
Nettoactiefwaarde per aandeel (investeringswaarde) 22,38 24,75
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GECONSOLIDEERDE WINST- EN VERLIESREKENING

WINST- EN VERLIESREKENING in duizenden € Toelichting 2008 2007
Huurinkomsten 4 43.038 41.205
Met verhuur verbonden kosten 4 -118 -122
NETTOHUURRESULTAAT 42.920 41.083
Recuperatie van vastgoedkosten 4 690 606
:;fll;[:s:autrigevzzbf;tu;sten en belastingen normaal gedragen door de huurder . 5890 7532
Kosten van de huurder en gedragen door de eigenaar op huurschade en wederinstaatstelling -366 -380
Huurlasten en belastingen normaal gedragen door de huurder op verhuurde gebouwen 4 -5.888 -7.432
Andere met verhuur verbonden inkomsten en uitgaven 100 119
VASTGOEDRESULTAAT 43.346 41.528
Technische kosten 5 -783 -875
Commerciéle kosten 5 -570 -366
Kosten en taksen van niet verhuurde gebouwen 5 -356 -865
Beheerskosten van het vastgoed 5 -1.657 -1.671
Andere vastgoedkosten 5 -138 -263
VASTGOEDKOSTEN 5 -3.504 -4.040
OPERATIONEEL VASTGOEDRESULTAAT 39.842 37.488
Algemene kosten 6 -1.253 -1.293
Andere operationele opbrengsten en kosten -366 52
OPERATIONEEL RESULTAAT VOOR RESULTAAT OP PORTEFEUILLE 38.223 36.247
Variaties in de reéle waarde van vastgoedbeleggingen 8 -12.726 13.036
OPERATIONEEL RESULTAAT 25.497 49.283
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WINST- EN VERLIESREKENING (vervolg) in duizenden € Toelichting 2008 2007
OPERATIONEEL RESULTAAT 25.497 49.283
Financiéle opbrengsten 124 149
Interestkosten -10.143 -9.428
Andere financiéle kosten -185 -277
FINANCIEEL RESULTAAT 9 -10.204 -9.556
RESULTAAT VOOR BELASTINGEN 15.293 39.727
BELASTINGEN 10 -44 -29
NETTOWINST 15.249 39.698
Operationeel uitkeerbaar resultaat 11 27.975 26.975
Portefeuilleresultaat 8 -12.726 13.036
Toerekenbaar aan:

Aandeelhouders van de groep 15.249 39.698

Minderheidsbelangen 0 0
RESULTAAT PER AANDEEL Toelichting 2008 2007
Aantal dividendgerechtigde aandelen 11  13.900.902 13.900.902
Nettowinst (€) 11 1,10 2,86
Operationeel uitkeerbare winst (€) 11 2,01 1,94
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GECONSOLIDEERDE BALANS

ACTIVA in duizenden € Toelichting 31.12.2008 31.12.2007
Vaste Activa 572.378 569.601
Immateriéle vaste activa 12 87 121
Vastgoedbeleggingen 13 572.055 565.043
Andere materiéle vaste activa 12 222 316
Financiéle vaste activa 19 0 4.107
Handelsvorderingen en andere vaste activa 14 14
Vlottende Activa 5.196 7.724
Handelsvorderingen 14 1.382 3.833
Belastingsvorderingen en andere vlottende activa 14 1.912 1.726
Kas en kasequivalenten 885 684
Overlopende rekeningen 14 1.017 1.481
TOTAAL ACTIVA 577.574 577.325
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EIGEN VERMOGEN EN VERPLICHTINGEN in duizenden € Toelichting 31.12.2008 31.12.2007
Eigen vermogen 330.365 348.521
Eigen vermogen toewijsbaar aan de aandeelhouders van de moedervennootschap 330.202 348.474
Kapitaal 15 126.725 126.725
Uitgiftepremies 15 60.833 60.833
Reserves 128.234 140.955
Resultaat 31.295 30.286
Impact op de reéle waarde van geschatte mutatierechten en -kosten bij de hypothetische 15
vervreemding van vastgoedbeleggingen -14.437 -14.432
Variaties in de reéle waarde van financiéle activa en passiva 19 -2.448 4.107
Minderheidsbelangen 21 163 47
Verplichtingen 247.209 228.804
Langlopende verplichtingen 207.570 208.436
Voorzieningen 16 1.082 1.169
Langlopende financiéle schulden 18 206.012 206.840
Kredietinstellingen 206.001 206.822
Financiéle leasing 11 18
Andere langlopende verplichtingen 476 427
Kortlopende verplichtingen 39.639 20.368
Voorzieningen 16 334 409
Kortlopende financiéle schulden 18 34.494 14.677
Kredietinstellingen 34.488 14.672
Financiéle leasing 6 5
Handelsschulden en andere kortlopende schulden 17 2.576 3.096
Andere kortlopende verplichtingen 17 1.190 402
Overlopende rekeningen 17 1.045 1.784
TOTAAL EIGEN VERMOGEN EN VERPLICHTINGEN 577.574 577.325
SCHULDGRAAD 31.12.2008 31.12.2007
Schuldgraad volgens KB 21 juni 2006 (max. 65%) (%) 42 % 39 %
NETTOACTIEF PER AANDEEL (€) 31.12.2008 31.12.2007
Nettoactiefwaarde per aandeel (reéle waarde) 23,77 25,07
Nettoactiefwaarde per aandeel (investeringswaarde) 24,80 26,11
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MUTATIE-OVERZICHT VAN HET EIGEN VERMOGEN

Reserves
in duizenden € Kapitaal Uitgiftepremie wettelijke  onbeschikbare
Balans op 31 december 2006 126.719 60.833 90 125.193
Winst van het boekjaar 2007
Overboeking van resultaat op de portefeuille
naar onbeschikbare reserves 13.036
Impact op de reéle waarde* 1.519
Dividend boekjaar 2006
Variatie in de reéle waarde van financiéle activa en passiva
Fusie op 18 oktober 2007 6 467
Balans op 31 december 2007 126.725 60.833 920 140.215
Winst van het boekjaar 2008
Overboeking van resultaat op de portefeuille
naar onbeschikbare reserves -12.726
Impact op de reéle waarde* 5
Dividend boekjaar 2007
Variatie in de reéle waarde van financiéle activa en passiva
Minderheidsbelang Edicorp nv
Balans op 31 december 2008 126.725 60.833 90 127.494

* van geschatte mutatierechten en -kosten bij de hypothetische vervreemding van vastgoedbeleggingen
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Variatie in de reéle waarde

Impact op van financiéle Minderheids- Totaal

beschikbare Resultaat de reéle waarde* activa en passiva belangen eigen vermogen
650 29.584 -12.913 2.899 47 333.102
39.698 39.698

-13.036 0

-1.519 0

-25.960 -25.960

1.208 1.208

473

650 30.286 -14.432 4.107 47 348.521
15.249 15.249

12.726 0

5 0

-26.968 -26.968

-6.555 -6.555

2 116 118

650 31.295 -14.437 -2.448 163 330.365
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GECONSOLIDEERD KASSTROOMOVERZICHT

in duizenden € Toelichting 2008 2007
KAS EN KASEQUIVALENTEN BEGIN BOEKJAAR 684 510
1. Kasstroom uit bedrijfsactiviteiten 27.480 22.817
Operationeel resultaat 25.497 49.283
Betaalde interesten -10.187 -9.314
Andere niet-operationele elementen -105 -157
Aanpassing van de winst voor niet-kasstroomverrichtingen 9.971 -13.933
- Afschrijvingen op immateriéle en andere materiéle vaste activa 12 202 192
- Waardeverminderingsverliezen op de verkoop van andere materiéle vaste activa 9 0
- Variatie in de reéle waarde van vastgoedbeleggingen 8 9.921 -13.863
- Overige niet-kasstroomverrichtingen (+/-) -161 -262
Variatie in de behoefte van het werkkapitaal 2.304 -3.062
Beweging van activa
- Handelsvorderingen 14 2.451 -408
- Belastingsvorderingen en andere vlottende activa 14 -185 -1.247
- Overlopende rekeningen 14 464 -208
Beweging van verplichtingen
- Handelsschulden en andere kortlopende schulden 17 -520 1.098
- Andere kortlopende verplichtingen 17 789 -2.445
- Overlopende rekeningen 17 -695 148
2. Kasstroom uit investeringsactiviteiten -16.900 47.937
Aankopen van immateriéle en andere materiéle vaste activa 12 -84 -125
Aankopen van aandelen van vastgoedvennootschappen -3.272 -16.533
Terugbetaling van aanwezige schulden in aangekochte vastgoedvennootschappen -12.757 -26.626
Investeringen in bestaande vastgoedbeleggingen 13 -787 -1.279
Opbrengsten uit de verkoop van vastgoedbeleggingen 0 92.500
3. Kasstroom uit financieringsactiviteiten -10.379 -70.580
Inkomsten uit de uitgifte van aandelen 0 473
Terugbetaling van leningen 18 -14.672 -200.936
Opname van leningen 18 31.219 155.835
Aflossing van financiéle leaseverplichtingen 18 -7 -6
Ontvangen langlopende verplichtingen als waarborg 49 14
Betaling van dividenden 11 -26.968 -25.960
KAS EN KASEQUIVALENTEN EINDE BOEKJAAR 885 684
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TOELICHTING B1) DE GECONSOLIDEERDE JAARREKENING

TOELICHTING 1. AANGEPAST JAARREKENINGSCHEMA
VOOR VASTGOEDBEVAKS

Intervest Offices nv heeft als beursgenoteerde openbare vastgoed-
bevak haar geconsolideerde jaarrekening opgesteld in overeen-
stemming met de “International Financial Reporting Standards”
(IFRS). In het KB van 21 juni 2006 is een aangepast schema
voor de jaarrekening van de vastgoedbevaks gepubliceerd.

Het aangepaste schema houdt voornamelijk in dat in de resul-
tatenrekening het resultaat op de portefeuille afzonderlijk wordt
weergegeven. Dit resultaat op de portefeuille omvat alle bewegin-
gen in de vastgoedportefeuille en bestaat uit:
e Gerealiseerde meer- en minderwaarden op verkopen van
panden
e Variaties in de reéle waarde van de panden als gevolg van de
waardering door de vastgoeddeskundigen, zijnde naargelang
het geval niet-gerealiseerde meerwaarden en/of niet-gereali-
seerde minderwaarden.

Het resultaat op de portefeuille wordt niet uitgekeerd aan de aan-
deelhouders, maar wordt overgeboekt naar, of van, de onbeschik-
bare reserves.

TOELICHTING 2. GRONDSLAGEN VOOR DE FINANCIELE
VERSLAGGEVING

Verklaring van overeenstemming

Intervest Offices is een openbare vastgoedbevak met maatschap-
pelijke zetel in Belgié. De geconsolideerde jaarrekening van de
vennootschap op 31 december 2008 omvat de vennootschap en
haar dochtervennootschappen (de “Groep”). De jaarrekening van
Intervest Offices is opgesteld en vrijgegeven voor publicatie door
de raad van bestuur op 16 februari 2009 en zal ter goedkeuring
worden voorgelegd aan de algemene vergadering van aandeelhou-
ders op 1 april 2009.

De geconsolideerde jaarrekening wordt opgesteld in overeen-
stemming met de “International Financial Reporting Standards”
(IFRS) zoals aanvaard binnen de Europese Unie en volgens het
KB van 21 juni 2006. Deze standaarden omvatten alle nieuwe
en herziene standaarden en interpretaties gepubliceerd door de
International Accounting Standards Board (‘IASB’) en de Inter-
national Financial Reporting Interpretations Committee (‘IFRIC’),
voorzover van toepassing op de activiteiten van de groep en effec-
tief op boekjaren aanvangend vanaf 1 januari 2008.

Nieuwe of gewijzigde standaarden en interpretaties die van
kracht zijn in 2008

De volgende door de International Financial Reporting Interpreta-
tions Committee gepubliceerde interpretaties zijn voor het huidige
boekjaar effectief geworden: /FRIC 11 Group and Treasury Share
Transactions, IFRIC 12 Service Concession Arrangements, IFRIC
13 Customer Loyalty Programmes en IFRIC 14- IAS 19 The Limit
on a Defined Benefit Asset, Minimum Funding Requirements and
their Interaction. De toepassing van deze interpretaties heeft niet
geleid tot aanpassingen in door Intervest Offices gehanteerde
grondslagen voor financiéle verslaggeving.

Nieuwe of gewijzigde standaarden en interpretaties die nog
niet van kracht zijn

Een aantal nieuwe standaarden, wijzigingen op standaarden
en interpretaties is in 2008 nog niet van kracht, maar mag wel
eerder worden toegepast. Intervest Offices heeft, tenzij anders
is aangegeven, hiervan geen gebruik gemaakt. Hieronder wordt,
voor zover deze nieuwe standaarden, wijzigingen en interpretaties
relevant zijn voor Intervest Offices, aangegeven welke invioed de
toepassing hiervan kan hebben op de geconsolideerde jaarreke-
ning over 2008 en daarna.

e |IFRS 8 Operating Segments

Deze nieuwe standaard, die effectief wordt vanaf 1 januari
2009, vervangt IAS 14 Segment Reporting. Intervest Offices
heeft deze standaard reeds toegepast in de geconsolideerde
jaarrekening per 31 december 2008. Deze standaard geeft
nieuwe richtlijnen ten aanzien van de informatie die toegelicht
dient te worden over te onderscheiden segmenten. Het is daar-
bij toegestaan bij de keuze van de te onderscheiden segmenten
en daarover toe te lichten informatie meer aan te sluiten bij de
in gebruik zijnde interne rapportages. De toepassing van deze
standaard heeft niet geleid tot belangrijke wijzigingen in de toe-
lichting op de geconsolideerde jaarrekening.

e |AS 23 (Revised) Borrowing Costs

Deze wijziging wordt effectief voor boekjaren die aanvangen op
of na 1 januari 2009. Deze wijziging wordt reeds door Intervest
Offices toegepast, al heeft die geen effect op de gehanteerde
grondslagen voor financiéle verslaggeving, aangezien Intervest
Offices reeds financieringskosten activeert die rechtstreeks zijn
toe te rekenen aan de verwerving of bouw van vastgoedbeleg-
gingen. Als gevolg van de wijziging van IAS 23 is namelijk de
optie om alle kosten die samenhangen met het aangaan van
leningen direct als kosten te verantwoorden op het moment dat
deze zich voordoen, vervallen.
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e |AS 1 (Revised) Presentation of Financial Statements
Deze wijziging wordt effectief voor boekjaren die aanvangen op
of na 1 januari 2009. Deze standaard zal gevolgen hebben voor
de presentatie van de jaarrekening 2009.

e Aanpassing van IFRS 3 - Business combinations
Deze wijziging wordt effectief voor boekjaren die aanvangen op
of na 1 juli 2009. Deze standaard zal toegepast worden voor de
verwerking van potentiéle toekomstige acquisities en transac-
ties met minderheidsbelangen.

e |AS 40/1AS 16

Activa in aanbouw die later als vastgoedbelegging worden aan-
gehouden, worden niet langer als materiéle vaste activa (IAS
16), maar als vastgoedbeleggingen verwerkt (IAS 40). Hierdoor
wordt het verschil tussen de kostprijs en de reéle waarde reeds
opgenomen gedurende de constructie.

Deze wijziging wordt effectief voor boekjaren die aanvangen op
of na 1 januari 2009. Deze standaard zal gevolgen hebben voor
de verwerking van projectontwikkelingen in de jaarrekening
2009.

Voorstellingsbasis
De geconsolideerde jaarrekening wordt uitgedrukt in duizenden €,
afgerond naar het dichtstbijzijnde duizendtal.

De boekhoudprincipes worden consistent toegepast en de gecon-
solideerde jaarrekening wordt véér winstverdeling opgesteld.

Consolidatieprincipes

a. Dochterondernemingen

Een dochteronderneming is een entiteit waarover een andere enti-
teit de zeggenschap heeft. Zeggenschap is de macht om het finan-
ciéle en operationele beleid van een entiteit te sturen teneinde
voordelen te verkrijgen uit haar activiteiten. De jaarrekening van
een dochteronderneming wordt opgenomen in de geconsolideerde
jaarrekening volgens de integrale consolidatiemethode vanaf het
ontstaan tot het verdwijnen van de zeggenschap. Indien nodig
worden de grondslagen voor financiéle verslaggeving van de doch-
terondernemingen gewijzigd om te komen tot consistente grond-
slagen binnen de groep. De verslagperiode van de dochteronder-
neming komt overeen met deze van de moedermaatschappij.

b. Geélimineerde transacties

Alle transacties tussen de groepsondernemingen, saldi en niet-
gerealiseerde winsten en verliezen op transacties tussen onderne-
mingen van de groep worden bij opmaak van de geconsolideerde
jaarrekening geélimineerd. De lijst van dochterondernemingen is
in toelichting 21 opgenomen.

Vreemde valuta

Transacties in vreemde valuta worden tegen de wisselkoers geldig
op de transactiedatum geboekt. Monetaire activa en verplichtingen
in vreemde valuta worden gewaardeerd aan de slotkoers van kracht
op balansdatum. Wisselkoersverschillen die voortvloeien uit trans-
acties in vreemde valuta en uit omzetting van monetaire activa en
verplichtingen in vreemde valuta, worden in de winst- en verlies-
rekening opgenomen in de periode waarin ze zich voordoen. Niet
monetaire activa en verplichtingen in vreemde valuta worden tegen
de wisselkoers geldig op de transactiedatum omgezet.

Financiéle derivaten

De vennootschap kan financiéle rentederivaten gebruiken voor het
afdekken (“hedging”) van het renterisico voortkomend uit haar
operationele, financierings- en investeringsactiviteiten. Financiéle
derivaten worden bij eerste verwerking opgenomen tegen kost-
prijs. Na eerste verwerking worden de financiéle derivaten in de
jaarrekening gewaardeerd tegen reéle waarde. Winsten of verlie-
zen die voortvloeien uit wijzigingen in de reéle waarden van de
financiéle derivaten worden onmiddellijk verwerkt in de winst- en
verliesrekening, tenzij een derivaat voldoet aan de voorwaarden
voor hedge accounting (zie onder Hedging). De reéle waarde van
de financiéle rentederivaten is het bedrag dat de vennootschap
verwacht te ontvangen of te betalen indien het financiéle rentede-
rivaat op balansdatum wordt beéindigd waarbij de geldende rente
en het kredietrisico van de betreffende tegenpartij in aanmerking
worden genomen.

Hedging van onzekere kasstromen ten gevolge van
renteschommelingen

Indien een financieel rentederivaat kan worden gedocumenteerd
als een effectieve hedge van de mogelijke variabiliteit van kasstro-
men die zijn toe te rekenen aan een bepaald risico verbonden aan
een actief of verplichting of een zeer waarschijnlijke verwachte toe-
komstige transactie, wordt het deel van het resultaat voortvioeiend
uit de waardemutatie van het financiéle rentederivaat, waarvan is
vastgesteld dat het een effectieve hedge is, direct in het eigen ver-
mogen verantwoord onder “Variaties in de reéle waarde van finan-
ciéle activa en passiva”. Het ineffectieve deel van het financiéle
rentederivaat wordt opgenomen in de winst- en verliesrekening.

Vastgoedresultaat

De huurinkomsten bevatten huren, inkomsten van operationele
leaseovereenkomsten en opbrengsten die hier direct verband mee
houden zoals verleende huurgaranties door promotoren en ver-
goedingen voor vroegtijdig verbroken huurcontracten, verminderd
met de toegekende huurkortingen en huurvoordelen.
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De met verhuur verbonden kosten betreffen waardevermindering-
en en terugnemingen op handelsvorderingen die in het resultaat
genomen worden als de boekwaarde hoger is dan de geschatte
realisatiewaarde, alsook de kosten en opbrengsten van de verhu-
ring van gebouwen die niet in de vorige rubrieken behoren.

De recuperatie van vastgoedkosten betreft de doorrekening van
beheersvergoedingen aan de huurders.

De huurlasten en belastingen op verhuurde gebouwen en de recu-
peratie van deze lasten betreffen kosten die volgens de wet of
volgens de gebruiken ten laste vallen van de huurder of lessee. De
eigenaar zal deze kosten overeenkomstig de contractuele afspra-
ken met de huurder wel of niet aan hem doorrekenen.

Ontvangen schadevergoedingen voor de wederinstaatstelling van
een pand worden in de overlopende rekeningen van het passief
op de balans geboekt tot de werken van wederinstaatstelling vol-
ledig zijn beéindigd of tot op het moment dat voldoende zekerheid
wordt bekomen over de kostprijs ervan. Op dat moment worden
zowel de opbrengst van de schadevergoeding als de lasten van de
wederinstaatstelling naar het resultaat overgebracht.

Opbrengsten worden gewaardeerd tegen de reéle waarde van
de vergoeding die is ontvangen of waarop recht is verkregen.
Opbrengsten worden slechts opgenomen wanneer het waarschijn-
lijk is dat de economische voordelen zullen toekomen aan de enti-
teit en met voldoende zekerheid kunnen worden bepaald.

De huurinkomsten, de ontvangen operationele leasebetalingen
en de andere inkomsten en kosten worden in de winst- en ver-
liesrekening opgenomen in de perioden waarop ze betrekking
hebben.

De huurkortingen en —voordelen (incentives) worden gespreid over
de periode die loopt vanaf de aanvang van de huurovereenkomst
tot de eerstvolgende opzegmogelijkheid van een contract.

De vergoedingen voor vroegtijdig verbroken huurcontracten
worden gespreid in de tijd, over het aantal maanden huur dat
de huurder als schadevergoeding betaalt, voor zover het betrok-
ken vastgoed voor die periode niet verhuurd wordt. Indien het
betrokken vastgoed wel wordt herverhuurd, worden de schade-
vergoedingen voor verbreking van het huurcontract in het resul-
taat genomen van de periode waarin ze zijn ontstaan of, indien
deze bij herverhuring in een latere periode nog niet volledig zijn
gespreid in de tijd, voor het resterende gedeelte op het moment
van herverhuring.

Vastgoedkosten

De kosten worden gewaardeerd tegen de reéle waarde van de
vergoeding die is betaald of die verschuldigd is en worden in de
winst- en verliesrekening opgenomen in de perioden waarop ze
betrekking hebben.

De technische kosten omvatten onder meer de onderhoudskosten.
Onderhoudskosten die als renovatie van een bestaand gebouw
kunnen worden beschouwd omdat ze een verbetering van het
rendement of de huur veroorzaken, worden niet in kost genomen
maar geactiveerd.

De beheerskosten van het vastgoed zijn kosten die verband houden
met het beheer van de gebouwen. Hieronder worden begrepen
de personeelskosten en de indirecte kosten van de directie en
het personeel (zoals kosten van kantoor, werkingskosten, enz.)
die zorgen voor het beheer van de portefeuille en de verhuringen,
afschrijvingen en waardeverminderingen op materiéle activa die
gebruikt worden voor dit beheer en andere bedrijfskosten die aan
het beheer van het vastgoed kunnen worden toegewezen.

Algemene kosten en andere operationele kosten en
opbrengsten

Algemene kosten zijn alle kosten die verband houden met het
beheer van de vastgoedbevak en de kosten die niet kunnen worden
toegewezen aan het beheer van het vastgoed. Deze operationele
kosten zijn onder andere algemene administratieve kosten, kosten
van het personeel dat zich met het beheer van de vennootschap
als zodanig bezighoudt, afschrijvingen en waardeverminderingen
op materiéle activa die gebruikt worden voor dit beheer en andere
bedrijfskosten.

Andere operationele kosten en opbrengsten omvatten de kosten
en opbrengsten die niet rechtstreeks kunnen toegewezen worden
aan de gebouwen en aan het beheer van het fonds.

Resultaat op verkoop en variatie in de reéle waarde van
vastgoedbeleggingen

Het resultaat als gevolg van de verkoop van vastgoedbeleggingen
is gelijk aan het verschil tussen de verkoopprijs en de boekwaarde
(i.e. de laatste reéle waarde bepaald door de vastgoeddeskun-
dige), verminderd met de verkoopkosten.

De variatie in de reéle waarde van vastgoedbeleggingen is gelijk
aan het verschil tussen de huidige boekwaarde en de vorige reéle
waarde (zoals geschat door de onafhankelijke vastgoeddeskun-
dige). Dergelijke vergelijking gebeurt minstens vier maal per jaar
voor de hele portefeuille van vastgoedbeleggingen. Bewegingen in
de reéle waarde van het vastgoed worden in de winst- en verliesre-
kening opgenomen in de periode waarin ze ontstaan.
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Financieel resultaat

Het financieel resultaat bestaat uit de interestkosten op leningen
en bijkomende financieringskosten, verminderd met de opbreng-
sten van beleggingen.

Belastingen

De belastingen op het resultaat van het boekjaar omvatten de
over de verslagperiode en vorige verslagperioden verschuldigde
en verrekenbare belastingen, de uitgestelde belastingen alsmede
de verschuldigde exit tax. De belastingslast wordt in de winst- en
verliesrekening opgenomen tenzij ze betrekking heeft op elemen-
ten die onmiddellijk in het eigen vermogen worden opgenomen.
In dit laatste geval wordt ook de belasting ten laste van het eigen
vermogen genomen.

Voor de berekening van de belasting op de fiscale winst van het
jaar worden de op het ogenblik van afsluiting van kracht zijnde
belastingtarieven gebruikt.

Voorheffingen op het dividend worden opgenomen in het eigen
vermogen als een deel van het dividend tot het ogenblik dat ze ter
betaling worden gesteld.

De exit tax, verschuldigd door vennootschappen die door de
vastgoedbevak overgenomen worden, komen in mindering van
de vastgestelde herwaarderingsmeerwaarde bij fusie en worden
opgenomen als verplichting.

Personeelskosten

Voor het personeel in vast dienstverband worden de bezoldi-
gingen, de supplementaire beloningen, de vergoedingen bij uit-
diensttreding, de ontslag- en verbrekingsvergoedingen geregeld
door de Wet op de arbeidsovereenkomsten van 4 juli 1978, de
Wet op de jaarlijkse vakantie van 28 juni 1971, het paritair comité
waaronder de vennootschap ressorteert en de toepasselijke CAO’s
in de winst- en verliesrekening opgenomen in de periode waarop
ze betrekking hebben.

Pensioenen en beloningen na het beéindigen van de prestaties,
bevatten pensioenen, bijdragen voor groepsverzekeringen, levens-
en invaliditeitsverzekeringen en hospitalisatieverzekeringen. De
vennootschap doet bijdragen aan een fonds dat onafhankelijk is
van de vennootschap in het kader van een toegezegde bijdrage-
regeling voor zijn werknemers. Een pensioenplan met toegezegde
bijdrageregeling is een plan waarbij de vennootschap vastge-
legde premies betaalt en waarbij de vennootschap geen in rechte
afdwingbare of feitelijke verplichting heeft om verdere bijdragen
te betalen indien het fonds over onvoldoende activa zou beschik-
ken. De bijdragen worden opgenomen als een last van de verslag-
periode waarin de gerelateerde prestaties worden verricht.

Waardeverminderingsverliezen

De boekwaarde van de activa van de onderneming wordt periodiek
geanalyseerd om te onderzoeken of er een aanleiding tot waar-
deverminderingen bestaat. Bijzondere waardeverminderingsver-
liezen worden in de winst- en verliesrekening opgenomen als de
boekwaarde van het actief hoger is dan de realiseerbare waarde.

De gewone en de verwaterde winst (verlies) per aandeel
De gewone winst per aandeel wordt berekend door het nettoresul-
taat als blijkt uit de winst- en verliesrekening, te delen door het
gewogen gemiddelde van het aantal uitstaande gewone aandelen
(i.e. het totaal aantal uitgegeven aandelen min de eigen aandelen)
gedurende het boekjaar.

Voor de berekening van de verwaterde winst per aandeel wordt
het nettoresultaat dat aan de gewone aandeelhouders toekomt en
het gewogen gemiddelde aantal uitstaande aandelen aangepast
voor het effect van potentiéle gewone aandelen die tot verwate-
ring leiden.

Immateriéle vaste activa

Immateriéle vaste activa worden opgenomen tegen kostprijs, ver-
minderd met de eventuele geaccumuleerde afschrijvingen en bij-
zondere waardeverminderingsverliezen, als het waarschijnlijk is
dat de verwachte toekomstige economische voordelen die kunnen
worden toegerekend aan het actief naar de entiteit zullen vloeien en
dat de kostprijs van het actief betrouwbaar kan worden bepaald.

Uitgaven voor onderzoek en ontwikkeling die niet aan de opname-
criteria voor ontwikkelingskosten voldoen worden opgenomen als
last van de verslagperiode waarin ze zijn gemaakt.

Immateriéle activa worden lineair afgeschreven over hun ver-
wachte gebruiksduur. De afschrijvingsperiodes worden tenminste
aan het einde van elk boekjaar herzien.

Vastgoedbeleggingen

a. Definitie

Vastgoedbeleggingen omvatten alle gebouwen en terreinen die
verhuurklaar zijn en (geheel of gedeeltelijk) huurinkomsten gene-
reren, met inbegrip van de gebouwen waar een beperkt gedeelte
wordt aangehouden voor eigen gebruik.

b. Eerste opname en waardering

De eerste opname in de balans gebeurt aan de aanschaffings-
waarde met inbegrip van transactiekosten zoals professionele
erelonen, wettelijke diensten, registratierechten en andere over-
drachtsbelastingen. Ook de exit tax, verschuldigd door vennoot-
schappen die door de vastgoedbevak worden opgeslorpt maakt
deel uit van de aanschaffingswaarde.
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De commissielonen betreffende de aankopen van gebouwen
worden beschouwd als bijkomende kosten van die aankopen en
worden toegevoegd aan de aanschaffingswaarde.

Indien de aankoop gebeurt via de verwerving van de aandelen
van een vastgoedvennootschap, via de inbreng in natura van een
gebouw tegen uitgifte van nieuwe aandelen of via de fusie door
overname van een vastgoedvennootschap, worden de aktekosten,
audit- en consultingkosten, wederbeleggingsvergoedingen en hand-
lichtingskosten van de financieringen van de opgeslorpte vennoot-
schappen en andere fusiekosten eveneens geactiveerd.

c. Latere uitgaven

De uitgaven voor werken aan vastgoedbeleggingen komen ten
laste van de winst of het verlies van het boekjaar indien de uit-
gaven geen positief effect hebben op de verwachte toekomstige
economische voordelen en worden geactiveerd indien de ver-
wachte economische voordelen die aan de entiteit toekomen
erdoor verhogen.

Er worden vier soorten latere uitgaven met betrekking tot vast-
goedbeleggingen onderscheiden:

1. onderhouds- en herstellingskosten: dit zijn uitgaven die de
verwachte toekomstige economische voordelen van het gebouw
niet verhogen en komen bijgevolg integraal ten laste van de
winst- en verliesrekening in de post “technische kosten”.

2. wederinstaatstellingskosten: het betreft uitgaven naar
aanleiding van het vertrek van een huurder (bijvoorbeeld ver-
wijdering van wanden, vernieuwing van tapijt,...). Deze kosten
komen ten laste van de winst- en verliesrekening in de post
“kosten van de huurder en gedragen door de eigenaar op huur-
schade en wederinstaatstelling”. Vaak echter heeft de vertrek-
kende huurder een vergoeding betaald om het pand (deels)
terug in zijn oorspronkelijke staat te stellen. Ontvangen scha-
devergoedingen voor wederinstaatstelling van een gebouw
worden in de overlopende rekeningen van het passief op de
balans geboekt tot de werken van wederinstaatstelling volledig
zijn beéindigd of tot op het moment dat voldoende zekerheid
wordt bekomen over de kostprijs ervan. Op dat moment worden
zowel de opbrengst van de schadevergoeding als de lasten van
de wederinstaatstelling naar het resultaat overgebracht.

3. renovatiewerken: dit zijn uitgaven als gevolg van occasio-
nele werken die de verwachte economische voordelen van het
gebouw aanzienlijk verhogen (bijvoorbeeld: de installatie van
een klimaatregeling of het creéren van bijkomende parkeer-
plaatsen). De direct toewijsbare kosten van deze werken zoals
materialen, de aannemingswerken, de technische studies en
erelonen van architecten worden bijgevolg geactiveerd.

4. huurvoordelen: het betreft hier tegemoetkomingen vanwege
de eigenaar aan de huurder wat betreft inrichtingswerken om
de huurder te overtuigen om bestaande of bijkomende ruimten
te huren. Bijvoorbeeld het inrichten van kantoren, dakreclame,
creéren van bijkomende sociale ruimten, e.d. Deze kosten
worden gespreid over de periode die loopt vanaf de aanvang
van de huurovereenkomst tot de eerstvolgende opzegmogelijk-
heid van het huurcontract en worden in mindering van de huur-
inkomsten geboekt.

d. Waardering na initiéle opname

Na de initiéle opname worden de vastgoedbeleggingen gewaar-
deerd door de onafhankelijke vastgoeddeskundigen aan investe-
ringswaarde. De vastgoedbeleggingen worden hiervoor trimestri-
eel gewaardeerd op basis van contante waarde van markthuren
en/of effectieve huurinkomsten, desgevallend na aftrek van ver-
bonden kosten in overeenstemming met de International Valua-
tion Standards 2001 opgesteld door het International Valuation
Standards Committee.

Waarderingen worden opgesteld door het actualiseren van de jaar-
lijkse nettohuur ontvangen van de huurders, verminderd met de
verbonden kosten. De actualisatie gebeurt op basis van de yield
factor die afhankelijk is van het inherente risico van het betrokken
pand.

De vastgoedbeleggingen worden, conform IAS 40 in de balans
opgenomen aan reéle waarde.

Deze waarde is gelijk aan het bedrag waaraan een gebouw zou
kunnen worden geruild tussen goed geinformeerde partijen,
instemmend en handelend in omstandigheden van normale con-
currentie. Vanuit het standpunt van de verkoper moet zij worden
begrepen mits aftrek van de registratierechten.

Aangaande de omvang van deze registratierechten publiceerde
de Belgische Vereniging van Asset Managers (BEAMA) op 8
februari 2006 een persbericht dienaangaande (zie www.beama.
be — publicaties - persberichten: “Eerste toepassing van de IFRS
boekhoudregels”).

Een groep van onafhankelijke vastgoeddeskundigen, die de perio-
dieke waardering van de gebouwen van vastgoedbevaks uitvoeren,
oordeelden dat voor transacties m.b.t. gebouwen in Belgié met
een globale waarde lager dan€ 2,5 miljoen, rekening moet worden
gehouden met de registratierechten van 10,0 % tot 12,5 % naar-
gelang het gewest waar deze goederen zich bevinden.

Voor transacties m.b.t. gebouwen met een globale waarde hoger

dan € 2,5 miljoen en gezien de waaier van methodes van eigen-
domsoverdracht die in Belgié worden gebruikt, hebben diezelfde
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deskundigen -op basis van een representatief staal van 220 trans-
acties die in de markt tussen 2002 en 2005 werden gerealiseerd
en die in totaal € 6,0 miljard vertegenwoordigen - het gewogen
gemiddelde van de rechten gewaardeerd op 2,5 %.

In concreto betekent het dat de reéle waarde gelijk is aan de
investeringswaarde gedeeld door 1,025 (voor gebouwen met
een waarde hoger dan € 2,5 miljoen) of de investeringswaarde
gedeeld door 1,10/1,125 (voor gebouwen met een waarde lager
dan € 2,5 miljoen)

Winsten of verliezen die voortvloeien uit de variatie in de reéle
waarde van een vastgoedbelegging worden opgenomen in de
winst- en verliesrekening in de periode waarin ze ontstaan en
worden bij de winstverdeling toegewezen aan de onbeschikbare
reserves.

De gebouwen voor eigen gebruik worden in de balans opgenomen
aan reéle waarde indien slechts een beperkt gedeelte door de
entiteit wordt bezet voor haar eigen gebruik. In het andere geval
wordt het gebouw geclassificeerd in de post “andere materiéle
vaste activa”.

e. Vervreemding van een vastgoedbelegging

De commissies betaald aan makelaars in het kader van een ver-
koopmandaat komen ten laste van de gerealiseerde winst of ver-
lies op de verkoop.

De gerealiseerde winsten of verliezen op de verkoop van een vast-
goedbelegging komen in de winst- en verliesrekening van de ver-
slagperiode onder de post ‘resultaat op verkopen van vastgoedbe-
leggingen’ en worden bij de resultaatsverdeling toegewezen aan
de onbeschikbare reserves.

Andere materiéle vaste activa

a. Definitie

De vaste activa onder zeggenschap van de entiteit die niet aan
de definitie van een vastgoedbelegging voldoen, worden geclas-
sificeerd als “andere materiéle vaste activa”.

b. Waardering

De andere materiéle vaste activa worden initieel opgenomen
tegen kostprijs en daarna gewaardeerd in overeenstemming met
het kostprijsmodel.

Bijkomende kosten worden slechts geactiveerd indien de toekom-
stige economische voordelen met betrekking tot het materieel
vast actief toenemen.

c. Afschrijvingen en bijzondere waardeverminderingsverliezen
Andere materiéle vaste activa worden afschreven op basis van de
lineaire afschrijvingsmethode. De afschrijving vangt aan op het
moment dat het actief klaar is voor gebruik zoals voorzien door
het management. De volgende percentages zijn van toepassing
op jaarbasis:

e |nstallaties, machines en uitrusting 20 %
e meubilair en rollend materieel 25 %
e informaticamaterieel 33 %
e vastgoed voor eigen gebruik:
- terreinen 0%
- gebouwen 5%
e andere materiéle vaste activa 16,7 %

Indien er indicaties zijn dat een actief mogelijk een bijzonder
waardeverminderingsverlies heeft ondergaan, wordt de boek-
waarde vergeleken met de realiseerbare waarde. Indien de boek-
waarde hoger is dan de realiseerbare waarde wordt een bijzonder
waardeverminderingsverlies opgenomen.

d. Vervreemding en buitengebruikstelling

Op het ogenblik van de verkoop of van de buitengebruikstelling
van materiéle vaste activa wordt de boekwaarde niet langer opge-
nomen in de balans en wordt de winst of het verlies in de winst-
en verliesrekening opgenomen.

Financiéle vaste activa

Leningen en vorderingen, en beleggingen die tot het einde van
de looptijd worden aangehouden, worden gewaardeerd tegen
geamortiseerde kostprijs, met behulp van de zogenaamde effec-
tieve rentemethode.

Handelsvorderingen en andere vaste activa

Langlopende vorderingen worden verdisconteerd op basis van
de rentevoeten die gelden op de verwervingsdatum. Vorderingen
in vreemde valuta worden omgezet in euro aan de slotkoers op
balansdatum.

Er wordt een waardevermindering opgenomen indien er onzeker-
heid bestaat betreffende de volledige betaling van de vordering
op de vervaldag.

Uitgestelde belastingen, belastingvorderingen en
—verplichtingen

Belastingvorderingen en —verplichtingen worden gewaardeerd
tegen het belastingtarief geldig in de periode waarop ze betrek-
king hebben.
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Uitgestelde belastingvorderingen en -verplichtingen worden
geboekt op basis van de schuldmethode (‘liability methode’)
voor alle tijdelijke verschillen tussen de belastbare basis en de
boekwaarde voor financiéle rapporteringdoeleinden en dit zowel
voor activa als verplichtingen. Uitgestelde belastingvorderingen
worden slechts erkend indien het waarschijnlijk is dat er belast-
bare winsten zullen zijn waartegen de uitgestelde belastingvorde-
ring kan tegen worden afgezet.

Vlottende activa

Activa bestemd voor verkoop betreft onroerende goederen waar-
van de boekwaarde zal worden gerealiseerd in een verkooptrans-
actie en niet door het voortgezet gebruik ervan. De gebouwen
bestemd voor verkoop worden gewaardeerd conform IAS 40 aan
reéle waarde.

Handelsvorderingen en andere viottende activa op ten hoogste
één jaar worden opgenomen tegen nominale waarde, op de datum
van afsluiting van het boekjaar.

Er wordt een waardevermindering geboekt indien er onzekerheid
bestaat betreffende de volledige betaling van de vordering op de
vervaldag.

De kas en kasequivalenten omvatten contanten, direct opvraag-
bare deposito’s en kortlopende, uiterst liquide beleggingen die
onmiddellijk kunnen worden omgezet in geldmiddelen waarvan
het bedrag gekend is en die geen materieel risico van waardever-
andering in zich dragen. Elke geldbelegging wordt initieel opgeno-
men tegen kostprijs. De beursgenoteerde effecten worden tegen
hun marktwaarde gewaardeerd.

De tijdens het boekjaar gemaakte kosten die geheel of gedeeltelijk
toerekenbaar zijn in een volgend boekjaar, zullen in de overlo-
pende rekeningen van het actief worden geboekt zodat de kost
valt in de periode waarop hij betrekking heeft.

De inkomsten en fracties van inkomsten die pas in de loop van
één of meer volgende boekjaren zullen worden geind, maar met
het desbetreffende boekjaar moeten worden verbonden, worden
geboekt voor het bedrag van het gedeelte dat betrekking heeft op
het desbetreffende boekjaar.

Eigen vermogen

Het kapitaal omvat de netto geldmiddelen verkregen bij oprich-
ting, fusie of kapitaalverhoging, waarbij de rechtstreekse externe
kosten in mindering worden gebracht (zoals registratierechten,
notaris en publicatiekosten en kosten van banken die de kapitaal-
verhoging hebben begeleid).

Wanneer aandelenkapitaal opnieuw wordt ingekocht, wordt het
bedrag, inclusief de directe toerekenbare kosten, opgenomen als
een wijziging in het eigen vermogen. Ingekochte aandelen worden
beschouwd als een vermindering van het eigen vermogen.

Het verschil tussen de reéle waarde van het vastgoed en de inves-
teringswaarde van het vastgoed zoals bepaald door de onafhan-
kelijke vastgoeddeskundigen, kan op het einde van de periode
worden opgenomen in de post “Impact op de reéle waarde van
geschatte mutatierechten en —kosten bij de hypothetische ver-
vreemding van vastgoedbeleggingen” in het eigen vermogen.

Dividenden maken deel uit van het overgedragen resultaat tot
wanneer de algemene vergadering van aandeelhouders de divi-
denden toekent.

Langlopende en kortlopende voorzieningen

Een voorziening is een verplichting van een onzekere omvang of
een onzeker tijdstip. Het bedrag dat wordt opgenomen is de beste
schatting van de uitgaven die verreist zijn om de bestaande ver-
plichting op balansdatum af te wikkelen.

Voorzieningen worden slechts opgenomen als er een bestaande
(in rechte afdwingbare of feitelijke) verplichting ontstaat ten
gevolge van gebeurtenissen uit het verleden, die waarschijnlijk zal
leiden tot een uitstroom van middelen die economische voordelen
in zich bergen en het bedrag van de verplichting op een betrouw-
bare wijze kan worden geschat.

Verplichtingen
Handelsschulden worden uitgedrukt tegen hun nominale waarde
op balansdatum.

Rentedragende verplichtingen worden initieel opgenomen aan
kostprijs, verminderd met de direct toewijsbare kosten. Nadien
wordt het verschil tussen de boekwaarde en het terugbetaalbaar
bedrag opgenomen in de winst- en verliesrekening over de periode
van de lening op basis van de effectieve interestmethode. Kortlo-
pende verplichtingen worden opgenomen aan nominale waarde.

De betaalde schadevergoedingen en de kosten van wederinstaat-
stelling worden op een overlopende rekening van het passief
geboekt tot de wederinstaatstelling van het verhuurde pand vol-
ledig is uitgevoerd of de kostprijs ervan met voldoende zekerheid
kan worden bepaald.
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Grondslagen voor segmentering

Een segment is een te onderscheiden component van de onder-
neming, actief in een bepaalde markt en onderhevig aan risico’s
en rendementen die verschillend zijn van deze van de andere
segmenten.

Aangezien Intervest Offices voornamelijk belegt in Belgisch
bedrijfsmatig vastgoed, met als onderscheiden componenten
kantoren en semi-industriéle panden, worden deze bedrijfsseg-
menten gehanteerd:

e de categorie “kantoren” omvat het vastgoed dat voor pro-
fessionele doeleinden verhuurd wordt aan bedrijven als
kantoorruimte

e de “semi-industriéle gebouwen” betreffen de panden met een
logistieke functie, opslagruimten en hightech gebouwen.

Intervest Offices hanteert eveneens een segmentering op basis
van een geografische indeling, gebaseerd op de locatie van het
vastgoed in Belgié, over de regio’s Antwerpen, Brussel en de snel-
wegen E19 (inclusief Mechelen) en Al12.

Er bestaan geen transacties van enige betekenis tussen de ver-
schillende segmenten van de groep. Het onderscheid tussen
externe en interne segment opbrengst wordt als niet relevant
beschouwd en niet overgenomen in de segmentering.

Beéindigen van bedrijfsactiviteiten

Onder het beéindigen van bedrijfsactiviteiten wordt verstaan een
onderscheiden component binnen het geheel van de activitei-
ten van de groep die wordt afgestoten of stopgezet volgens een
apart plan dat hiervoor werd opgesteld en welk een afzonderlijke
substantiéle bedrijfsactiviteit of geografisch gebied van activiteit
vormt. Bedrijfsactiviteiten die worden beéindigd worden afzonder-
lijk opgenomen in de financiéle verslaggeving.

Voorwaardelijke activa en voorwaardelijke verplichtingen,
geschillen en gebeurtenissen na balansdatum

Deze activa en verplichtingen worden gewaardeerd tegen nomi-
nale waarde op basis van het bedrag dat in het contract wordt
vermeld.

Bij gebrek aan nominale waarde en ingeval een waardering niet
mogelijk is, worden de rechten en verplichtingen pro memorie
vermeld.

Gebeurtenissen na balansdatum zijn gebeurtenissen, zowel gun-
stige als ongunstige, die plaatsvinden tussen de balansdatum en
de datum waarop de jaarrekening wordt goedgekeurd voor uitgifte.
Voor gebeurtenissen die informatie verstrekken over de feitelijke
situatie op balansdatum wordt het in de winst- en verliesrekening
verwerkt.

Dividenden aan aandeelhouders toegekend na balansdatum
worden administratief niet verwerkt op balansdatum.
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TOELICHTING 3. GESEGMENTEERDE INFORMATIE

De rapportering per segment gebeurt binnen Intervest Offices volgens twee segmenteringsbasissen:

1. per bedrijfssegment: deze segmenteringsbasis is onderverdeeld in “kantoren” en “semi-industriéle gebouwen”
2. per geografische regio: deze segmenteringsbasis geeft de 5 geografische markten in Belgié weer waarin de groep actief is.

Per bedrijfssegment

De twee bedrijfssegmenten omvatten de volgende activiteiten:

e de categorie “kantoren” omvat het vastgoed dat voor professionele doeleinden verhuurd wordt aan bedrijven als kantoorruimte

e de categorie “semi-industriéle gebouwen” betreft de panden met een logistieke functie, de opslagruimten en hightech gebouwen

De categorie “corporate” omvat alle niet aan een segment toewijsbare vaste kosten die op groepsniveau gedragen worden.

Winst- en verliesrekening per segment

Semi-industriéle

BEDRIJFSSEGMENTERING Kantoren gebouwen Corporate TOTAAL

in duizenden € 2008 2007 2008 2007 2008 2007 2008 2007
Huurinkomsten 31.084 29.779 11.954 11.426 43.038 41.205
Met verhuur verbonden kosten -60 -121 -58 -1 -118 -122
Nettohuurresultaat 31.024 29.658 11.896 11.425 42.920 41.083
Met beheer verbonden kosten en opbrengsten 585 425 -159 20 426 445
Vastgoedresultaat 31.609 30.083 11.737 11.445 43.346 41.528
Operationeel resultaat voor resultaat op portefeuille 30.396 28.380 11.218 10.989 -3.391 -3.122 38.223 36.247
Variaties in de reéle waarde van vastgoedbeleggingen  -7.510 2.717 -5.216 10.319 -12.726  13.036
Operationeel resultaat van het segment 22.886 31.097 6.002 21.308 -3.391 -3.122 25.497 49.283
Financieel resultaat -10.204 -9.556 -10.204 -9.556
Belastingen -44 -29 -44 -29
NETTOWINST 22.886 31.097 6.002 21.308 -13.639 -12.707 15.249 39.698
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Kerncijfers per segment

Semi-industriéle

BEDRIJFSSEGMENTERING Kantoren gebouwen TOTAAL

in duizenden € 2008 2007 2008 2007 2008 2007
Reéle waarde van het vastgoed 400.768 406.868 171.287 158.175 572.055 565.043
waarvan investeringen tijdens

het boekjaar (reéle waarde) 0 34.417 16.146 8.839 16.146 43.256
Investeringswaarde van het vastgoed 410.787 417.040 175.705 162.435 586.492 579.475

Boekhoudkundig rendement van het

segment (%) 7,8 % 7,3 % 7,0 % 7.2 % 7,5 % 7,3 %
Totaal verhuurbare oppervlakte (m?2) 236.459 236.459 302.914 268.904 539.373 505.363
Bezettingsgraad (%) 92 % 90 % 98 % 96 % 94 % 92 %

Per geografische regio

De activiteit van Intervest Offices wordt geografisch onderverdeeld in 5 regio’s als volgt:
e “E19”: panden gelegen in de omgeving van de E19 tussen Antwerpen en Brussel (inclusief Mechelen)
e “A12": panden gelegen in de omgeving van de A12 tussen Antwerpen en Brussel
e “Brussel”: panden gelegen langs de ring rond Brussel
e “Antwerpen”: panden gelegen langs de ring rond Antwerpen

e “Overige regio’s”: panden die niet in één van de 4 bovenstaande geografische regio’s gelegen zijn

GEOGRAFISCHE
SEGMENTERING E19 Al2 Brussel Antwerpen Overige regio’s TOTAAL

in duizenden € 2008 2007 2008 2007 2008 2007 2008 2007 2008 2007 2008 2007

Huur-
inkomsten 17.271 15.606 5.675 5.520 12.631 12.720 4.387 4.627 3.074 2.732 43.038 41.205

Reéle waarde

van de

vastgoed-

beleggingen 202.603 210.154 72.156 75.112 177.789 178.469 59.5612 58.887 59.995 42421 572.055 565.043

Investerings-
waarde van
de vastgoed-
beleggingen ~ 207.668 215408 73960 76990 182.234 182.931 61.135 60.494 61.495 43.652 586.492 579.475

Boekhoud-

kundig rende-

ment van het

segment (%)* 8,5% 74% 79% 7,3% 7,1% 7,1 % 74% 79% 64% () 6,4 % 7,7% 7,3 %

(Des)investe-
ringen tijdens
het boekjaar
(reéle waarde) 0 26.641 0 0 0 7.776 0 0 16.146 8.839 16.146 43.256

*gecorrigeerd voor Herentals Logistics 2 dat op 30 september 2008 verworven is.
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TOELICHTING 4. VASTGOEDRESULTAAT

Huurinkomsten
in duizenden € 2008 2007
Huur 43.351 42.015
Gegarandeerde opbrengsten 862 287
Huurkortingen -1.310 -1.331
Huurvoordelen (‘incentives’) -136 -122
Vergoedingen voor vroegtijdig verbroken huurcontracten 271 356
Totaal huurinkomsten 43.038 41.205

Overzicht van de toekomstige minimum huurinkomsten

De contante waarde van de toekomstige minimum huurinkomsten tot aan de eerste vervaldag van de niet opzegbare contracten heeft
onderstaande inningstermijnen:

in duizenden € 2008 2007

Vorderingen met een resterende looptijd van:

Hoogstens één jaar 37.806 37.328
Tussen één en vijf jaar 78.180 70.148
Meer dan vijf jaar 19.695 26.252
Totaal van de toekomstige minimum huurinkomsten 135.681 133.728

Met verhuur verbonden kosten

in duizenden € 2008 2007
Te betalen huur op gehuurde activa en erfpachtvergoedingen -36 -69
Waardeverminderingen op handelsvorderingen -124 -100
Terugnemingen van waardeverminderingen op handelsvorderingen 42 47
Totaal met verhuur verbonden kosten -118 -122

Recuperatie van vastgoedkosten

in duizenden € 2008 2007
Verkregen vergoedingen op huurschade 0 11
Ontvangen beheersvergoedingen van huurders 690 595
Totaal recuperatie van vastgoedkosten 690 606

De recuperatie van de vastgoedkosten betreft voornamelijk de beheersvergoeding die de groep ontvangt van haar huurders voor het be-
heer van de verhuurde gebouwen en de doorrekening van de huurlasten aan de huurders, zoals weergegeven in onderstaande tabellen.
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Doorrekeningen van huurlasten en belastingen

Recuperatie van huurlasten en belastingen normaal gedragen door de huurders op verhuurde gebouwen

in duizenden € 2008 2007
Doorrekening van huurlasten gedragen door de eigenaar 2.880 4.125
Doorrekeningen van voorheffingen en belastingen op verhuurde gebouwen 3.010 3.407

Totaal recuperatie van huurlasten en belastingen normaal gedragen
door de huurders op verhuurde gebouwen 5.890 7.532

Huurlasten en belastingen normaal gedragen door de huurders op verhuurde gebouwen

in duizenden € 2008 2007
Huurlasten gedragen door de eigenaar -2.877 -4.057
Voorheffingen en belastingen op verhuurde gebouwen -3.011 -3.375
Totaal huurlasten en belastingen normaal gedragen door de huurders op verhuurde gebouwen -5.888 -7.432
TOTAAL SALDO VAN GERECUPEREERDE HUURLASTEN EN BELASTINGEN 2 100

Deze rubrieken bevatten enerzijds de kosten van onroerende voorheffing en van huurlasten die volgens contractuele bepalingen door-
gerekend worden aan de huurders en anderzijds de recuperatie van deze kosten en huurlasten bij de huurders.

TOELICHTING 5. VASTGOEDKOSTEN

Technische kosten

in duizenden € 2008 2007
Recurrente technische kosten -783 -874
Onderhoud -733 -855
Verzekeringspremies -50 -19
Niet-recurrente technische kosten 0 -1
Schadegevallen -44 -99
Vergoedingen van schadegevallen door de verzekeraars 44 98
Totaal technische kosten -783 -875
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Commerciéle kosten

in duizenden € 2008 2007
Makelaarscommissies -246 0
Publiciteit -125 -272
Erelonen van advocaten en juridische kosten -199 -94
Totaal commerciéle kosten -570 -366

Kosten en taksen van niet-verhuurde gebouwen

in duizenden € 2008 2007
Leegstandslasten van het boekjaar -421 -617
Regularisatie van leegstandslasten op voorgaande boekjaren 0 -128
Onroerende voorheffing leegstand -218 -373
Recuperatie onroerende voorheffing leegstand 283 253
Totaal kosten en taksen van niet-verhuurde gebouwen -356 -865

Intervest Offices recupereert grotendeels de onroerende voorheffing die aangerekend wordt op leegstaande delen van gebouwen via
bezwaarschriften ingediend bij de Belastingsdienst Vlaanderen.

Beheerskosten van het vastgoed

in duizenden € 2008 2007
Externe beheersvergoedingen -78 -81
Kosten van het intern beheer van het patrimonium -1.579 -1.590
Totaal beheerskosten van het vastgoed -1.657 -1.671

Andere vastgoedkosten

in duizenden € 2008 2007
Kosten ten laste van de eigenaar -100 -191
Overige andere vastgoedkosten -38 -72
Totaal andere vastgoedkosten -138 -263

De kosten ten laste van de eigenaar betreffen uitgaven die op basis van contractuele of commerciéle afspraken met huurders ten laste
van de groep vallen.
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TOELICHTING 6. ALGEMENE KOSTEN

in duizenden € 2008 2007
Belasting ICB -273 -262
Bewaarhoudende bank -12 -11
Ereloon commissaris -93 -81
Bezoldigingen bestuurders -29 -22
Liquidity provider -11 -11
Financiéle dienst -80 -154
Personeelsbeloningen -482 -440
Overige kosten -273 -312
Totaal algemene kosten -1.253 -1.293
TOELICHTING 7. PERSONEELSBELONINGEN
in duizenden € 2008 2007
Kosten van het Kosten Kosten van het Kosten
intern beheer verbonden aan intern beheer verbonden aan
van het het beheer van het het beheer
patrimonium  van het fonds TOTAAL patrimonium  van het fonds TOTAAL
Vergoedingen van werknemers en
zelfstandige medewerkers 814 264 1.078 892 255 1.147
bezoldigingen en andere beloningen
betaald binnen de 12 maanden 587 145 732 665 192 857
pensioenen en beloningen na
uitdiensttreding 23 12 35 19 8 27
ontslagvergoedingen 0 34 34 0 0 0
sociale zekerheid 151 47 198 150 29 179
overige lasten 58 26 79 58 26 84
Vergoedingen van het management 118 218 336 84 172 256
bezoldigingen en andere beloningen
betaald binnen de 12 maanden 118 218 886 84 172 256
TOTAAL 932 482 1.414 976 427 1.403

Het aantal werknemers en zelfstandige medewerkers op jaareinde 2008, uitgedrukt in voltijdse equivalenten bedraagt 12 personeels-
leden voor het intern beheer van het patrimonium (2007: 11) en 4 personeelsleden voor het beheer van het fonds (2007: 5,5). Het
aantal directieleden bedraagt 3 personen, waarvan 1 niet bezoldigd.

Intervest Offices heeft, voor haar personeelsleden in vast dienstverband, een groepsverzekeringscontract van het type “toegezegde bij-
drage” (defined contribution plan) bij een externe verzekeringsmaatschappij afgesloten. De bijdragen van het verzekeringsplan worden
gefinancierd door de onderneming. Dit groepsverzekeringscontract volgt de wet Vandenbroucke op de pensioenen. De bijdrageverplich-
tingen worden in de winst- en verliesrekening, in de periode waarop ze betrekking hebben, opgenomen.
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TOELICHTING 8. VARIATIES IN DE REELE WAARDE VAN VASTGOEDBELEGGINGEN

in duizenden € 2008 2007
Positieve variatie op vastgoedbeleggingen 5.429 18.049
Negatieve variatie op vastgoedbeleggingen -15.350 -4.186
Subtotaal variatie op vastgoedbeleggingen -9.921 13.863
Variatie spreiding huurkortingen en tegemoetkomingen aan huurders -880 306
In resultaatname prijsverschil op verwerving Mechelen Campus 3 nv en Zuidinvest nv 0 -1.806
In resultaatname prijsverschil op verwerving Herentals Logistic Center nv 0 779
In resultaatname prijsverschil op verwerving Edicorp nv -1.479 0
Overige variaties verbonden met de reéle waarde -446 -106
Subtotaal andere variaties verbonden met de reéle waarde van vastgoedbeleggingen -2.805 -827
Totaal variatie in de reéle waarde van vastgoedbeleggingen -12.726 13.036

De negatieve variatie in de reéle waarde van de vastgoedbeleggingen bedraagt voor het jaar 2008 € 13 miljoen ten opzichte van een
positieve variatie van € 13 miljoen in 2007. Deze negatieve variatie in 2008 is voornamelijk het gevolg van de mondiale economische
recessie. Deze recessie heeft de investeringsmarkt van het bedrijfsmatig vastgoed stilgelegd eind 2008 waardoor de onafhankelijke
vastgoedschatters de kapitalisatievoeten die gebruikt worden voor de waardebepaling van de gebouwen van Intervest Offices, in nega-
tieve zin aangepast hebben.

Verder bevat de variatie ook de onmiddellijke in resultaat name van het prijsverschil van - € 1,5 miljoen op de verwerving van de aan-

delen van de vennootschap Edicorp nv (eigenaar van Herentals Logistics 2, de logistieke ontwikkeling in Herentals) op 30 september
2008. IFRS 3 met betrekking tot business combinations is niet van toepassing op deze acquisitie.

TOELICHTING 9. FINANCIEEL RESULTAAT

in duizenden € 2008 2007
Financiéle opbrengsten 124 149
Interestkosten met vaste interestvoet -5.972 -9.197
Interestkosten met variabele interestvoet -4.171 -231
Andere financiéle kosten -185 -277
Totaal financieel resultaat -10.204 -9.556

De financiéle opbrengsten bevatten de geinde interesten op bankrekeningen en langlopende handelsvorderingen. De andere financiéle
kosten hebben voornamelijk betrekking op bankkosten en financiéle commissies.
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Interestkosten opgedeeld volgens de vervaldatum van de kredietlijn

in duizenden € 2008 2007
Interestkosten op langlopende financiéle schulden -8.562 -9.159
Interestkosten op kortlopende financiéle schulden -1.581 -269
Totaal interestkosten -10.143 -9.428

De gemiddelde interestvoet van de langlopende financiéle schulden bedraagt voor 2008 4,33 % (2007: 4,08 %). De gemiddelde
interestvoet van de kortlopende financiéle schulden bedraagt voor 2008 5,25 % (2007: 4,75 %). De totale gemiddelde interestvoet
bedraagt 4,45 % in 2008 vergeleken met 4,1 % in 2007.

De (hypothetische) toekomstige cash outflow van de interestlasten van de op 31 december 2008 opgenomen leningen aan de variabele
rentevoet van 31 december 2008 bedraagt € 9,5 miljoen (2007: € 10,2 miljoen).

TOELICHTING 10. BELASTINGEN

in duizenden € 2008 2007
Vennootschapsbelasting -40 -16
Niet recupereerbare roerende voorheffing -4 -8
Andere belastingen op inkomsten 0 -5
Totaal belastingen -44 -29

Met het KB van 15 april 1995 heeft de wetgever een voordelig fiscaal statuut gegeven aan de vastgoedbevaks. Indien een vennoot-
schap overstapt naar het statuut van vastgoedbevak, of indien een (gewone) vennootschap fuseert met een vastgoedbevak, moet zij
een éénmalige belasting betalen (exit tax). Daarna is de vastgoedbevak enkel nog onderworpen aan belastingen op heel specifieke
bestanddelen, zoals op “verworpen uitgaven”. Op het gros van de winst die voortkomt uit verhuringen en meerwaarden op verkopen
van vastgoedbeleggingen wordt dus geen vennootschapsbelasting betaald.

TOELICHTING 11. AANTAL AANDELEN EN WINST PER AANDEEL

Bewegingen van het aantal aandelen

in duizenden € 2008 2007
Aantal aandelen bij het begin van het boekjaar 13.900.902 13.882.662
Aantal uitgegeven aandelen 0 18.240
Aantal aandelen per einde van het boekjaar 13.900.902 13.900.902
Aantal dividendgerechtigde aandelen 13.900.902 13.900.902
Aanpassingen voor de berekening van de verwaterde winst per aandeel 0 0
Gewogen gemiddelde aantal aandelen voor de berekening van de verwaterde winst per aandeel 13.900.902 13.900.902
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Bepaling van het bedrag van verplichte dividenduitkering

Monetair nettobedrijfsresultaat

in duizenden € 2008 2007
Nettowinst (geconsolideerd) 15.249 39.698
Herwerking naar enkelvoudige jaarrekening 0 121

Aan te passen niet-kasstroomverrichtingen begrepen in het netto resultaat (+/-):

Afschrijvingen (+) en terugneming van afschrijvingen (-) 0 192
Variaties in de reéle waarde van vastgoedbeleggingen (+/-) 12.726 -13.036
Monetair nettobedrijfsresultaat 27.975 26.975

Het monetair nettobedrijfsresultaat dient geen verdere aanpassingen te ondergaan voor eventuele niet vrijgestelde meerwaarden op
verkopen van vastgoedbeleggingen. Bijgevolg is het monetair nettobedrijfsresultaat gelijk aan het bedrag dat vatbaar is voor de ver-
plichte uitkering.

Berekening van de winst per aandeel

in€ 2008 2007
Gewone netto winst per aandeel 1,10 2,86
Verwaterde netto winst per aandeel 1,10 2,86
Uitkeerbare winst per aandeel 2,01 1,94

Voorgesteld dividend per aandeel

Na afsluiting van het boekjaar is onderstaande dividenduitkering voorgesteld door de raad van bestuur. Deze zal ter goedkeuring voor-
gelegd worden aan de algemene vergadering van aandeelhouders op 1 april 2009. De dividenduitkering wordt, conform IAS 10, niet
opgenomen als verplichting en heeft geen effect op de winstbelasting.

2008 2007
Dividend per aandeel (€) 2,01 1,94
Vergoeding van het kapitaal (€ 000) 27.941 26.968
Dividenduitkering uitgedrukt in procent van het operationeel uitkeerbaar resultaat (%) 100 % 100 %
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TOELICHTING 12. VASTE ACTIVA - EXCLUSIEF VASTGOEDBELGGINGEN

in duizenden € 2008 2007
Immateriéle activa 87 121
Aanschaffingswaarde 179 155
Afschrijvingen en bijzondere waardeverminderingsverliezen -92 -34
Andere materiéle vaste activa 222 316
Aanschaffingswaarde 592 631
Afschrijvingen en bijzondere waardeverminderingsverliezen -370 -315

OVERIGE INFORMATIE

Extern verworven immateriéle activa

Verwachte gebruiksduur 3 jaar 3 jaar

Afschrijvingsperiode 3 jaar 3 jaar

Afschrijvingen op immateriéle en andere materiéle vaste activa worden in de resultatenrekening opgenomen in de posten ‘beheerskosten
van het vastgoed’ en de’ algemene kosten’.

TOELICHTING 13. VASTE ACTIVA: VASTGOEDBELEGGINGEN

Investerings- en herwaarderingstabel

in duizenden € 2008 2007
Saldo per einde van het vorige boekjaar 565.043 506.741
Aanschaffingen 787 1.280
Vastgoed verworven via de aankoop van vastgoedvennootschappen 16.146 43.159
Variatie in de reéle waarde (+/-) -9.921 13.863
Saldo per einde van het boekjaar 572.055 565.043

OVERIGE INFORMATIE

Investeringswaarde van het vastgoed 586.092 579.475

De toename van de vastgoedbeleggingen ten belope van € 16,1 miljoen betreft de verwerving van Herentals Logistics 2, de logistieke
ontwikkeling in Herentals via de aankoop van de aandelen van de naamloze vennootschap Edicorp.
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TOELICHTING 14. VLOTTENDE ACTIVA

Handelsvorderingen

in duizenden € 2008 2007
Handelsvorderingen 534 1.753
Te ontvangen creditnota's 0 37
Op te stellen facturen 828 586
Dubieuze debiteuren 395 486
Voorziening dubieuze debiteuren -395 -330
Vordering Europese Commissie 0 1.087
Andere handelsvorderingen 20 214
Totaal handelsvorderingen 1.382 3.833
De afname van de handelsvorderingen is het gevolg van het strikte credit control beleid dat in 2008 gevoerd is.
De vordering van de Europese Commissie voor een bedrag van € 1,1 miljoen werd vervroegd terugbetaald op 3 januari 2008.
Ouderdomsanalyse van de handelsvorderingen
in duizenden € 2008 2007
Vorderingen < 30 dagen 164 746
Vorderingen 30-90 dagen 0 571
Vorderingen > 90 dagen 370 436
Totaal openstaande handelsvorderingen 534 1.753
Belastingsvorderingen en andere viottende activa
in duizenden € 2008 2007
Terug te vorderen vennootschapsbelasting 217 217
Terug te vorderen exit tax 217 217
Terug te vorderen roerende voorheffing op liquidatiebonus fusie op 18 oktober 2007 755 755
Terug te vorderen roerende voorheffing op liquidatiebonus fusie op 2 april 2008 514 0
Overige vorderingen 209 537
Totaal belastingsvorderingen en andere vlottende activa 1.912 1.726

Voor de toelichting bij de fiscale situatie van de groep wordt verwezen naar toelichting 24.
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Overlopende rekeningen

in duizenden € 2008 2007
Te recupereren onroerende voorheffing 569 956
Over te dragen kosten 311 525

Kosten in verband met leningen 239 316

Overige over te dragen kosten 72 209
Toe te rekenen opbrengsten 137 0
Totaal overlopende rekeningen 1.017 1.481

Intervest Offices recupereert grotendeels de onroerende voorheffing die aangerekend wordt op leegstaande delen van gebouwen via
bezwaarschriften ingediend bij de Belastingsdienst Vlaanderen.

TOELICHTING 15. EIGEN VERMOGEN

Kapitaal
Evolutie van het kapitaal Totaal uitstaand Aantal Totaal
Kapitaal- kapitaal na de gecreéerde aantal
beweging verrichting aandelen aandelen
Datum Verrichting in duizenden € in duizenden € in eenheden in eenheden
08.08.1996 Oprichting 62 62 1.000 1.000
05.02.1999 Kapitaalverhoging door inbreng in natura (Atlas Park) 4.408 4.470 1.575 2.575
05.02.1999 Kapitaalverhoging door incorporatie van uitgiftepremies
en reserves en kapitaalvermindering door incorporatie
van overgedragen verliezen -3.106 1.364 0 2.575
05.02.1999 Splitsing van het aandeel 0 1.364 1.073.852 1.076.427
05.02.1999 Kapitaalverhoging door inbreng in specién 1.039 2.403 820.032 1.896.459
29.06.2001 Fus.|e door opslorping van‘ de naamloze vennootschappen 16.249 18.653 2479704 4.376.163
Catian, Innotech, Greenhill Campus en Mechelen Pand
21.12.2001 Fusie door opslorping van vennootschappen die behoorden 23088 41741 2262379 6.638.542
tot VastNed Groep
21.12.2001 Kapltéalverhoglng door inbreng in natura (De Arend, Sky 37.209 78.950 1.353.710 7992952
Building en Gateway House)
31.01.2002 Inbreng van 575.395 aandelen Siref 10.231 89.181 1.035.711 9.027.963
08.05.2002 Inbreng van max 1.396.110 aandelen Siref in het kader 04,824 114.005 2512.998  11.540.961
van het bod
28.06.2002 Fusie met Siref NV; ruil van 111.384 aandelen Siref 4.107 118.111 167.076  11.708.037
23.12.2002 Fusie door opslorping van de naamloze vennootschappen
Apibi, Pakobi, PLC, MCC en Mechelen Campus 5.016 123.127 1.516.024 13.224.061
17.01.2005 Fusie door opslorping van de naamloze vennootschappen
Mechelen Campus 2, Mechelen Campus 4, Mechelen
Campus 5 en Perion 2 3.592 126.719 658.601 13.882.662
18.10.2007 Fusie door opslorping van de naamloze vennootschappen
Mechelen Campus 3 en Zuidinvest 6 126.725 18.240 13.900.902
02.04.2008 Fusie door opslorping van de naamloze vennootschap
Herentals Logistic Center 0 126.725 0 13.900.902

Het maatschappelijk kapitaal bedraagt op 31 december 2008 € 126.725.151 en is verdeeld in 13.900.902 volgestorte aandelen

zonder vermelding van nominale waarde.
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Toegestaan kapitaal

Het is de raad van bestuur uitdrukkelijk toegelaten het maat-
schappelijk kapitaal te verhogen in één of meerdere keren met een
bedrag van € 126.718.826,79 door inbreng in geld of in natura,
desgevallend, door incorporatie van reserves of uitgiftepremies, in
overeenstemming met de regels voorgeschreven door het Wetboek
van Vennootschappen, onderhavige statuten en het artikel 11 van
het KB van 10 april 1995 betreffende de vastgoedbevaks.

Deze toelating geldt voor een duur van vijf jaar te rekenen vanaf
de publicatie in de bijlagen tot het Belgisch Staatsblad van
het proces-verbaal van de buitengewone algemene vergade-
ring dd. 4 april 2007, i.e. vanaf 18 mei 2007. Deze toelating is
hernieuwbaar.

Bij elke kapitaalverhoging stelt de raad van bestuur de prijs, de
eventuele uitgiftepremie en de voorwaarden van uitgifte van de
nieuwe aandelen vast tenzij de algemene vergadering daar zelf
over zou beslissen. De kapitaalverhogingen kunnen aanleiding
geven tot de uitgifte van aandelen met of zonder stemrecht.

Wanneer de kapitaalverhogingen, door de raad van bestuur beslist
ingevolge deze toelating, een uitgiftepremie bevatten, moet het
bedrag van deze uitgiftepremie op een speciale onbeschikbare
rekening geplaatst worden, genoemd “uitgiftepremies”, die zoals
het kapitaal de waarborg uitmaakt voor derden en die niet zal
kunnen worden verminderd of afgeschaft mits een beslissing van
de algemene vergadering die vergadert volgens de voorwaarden
van aanwezigheid en meerderheid voorzien voor een kapitaalver-
mindering, behoudens de omzetting in kapitaal zoals hierboven
voorzien.

De raad van bestuur maakte in 2008 geen gebruik van de hem
verleende machtiging om bedragen van het toegestaan kapitaal
te benutten.

Inkoop van eigen aandelen

Conform artikel 9 van de statuten, kan de raad van bestuur over-
gaan tot de inkoop van eigen volgestorte aandelen door middel
van aankoop of omwisseling binnen de wettelijk toegestane beper-
kingen, wanneer die aankoop noodzakelijk is om de vennootschap
een ernstig en dreigend nadeel te besparen.

Deze toelating is drie jaar geldig vanaf de publicatie van de notu-
len van de algemene vergadering en is voor een gelijke periode
hernieuwbaar.

Kapitaalverhoging

Elke kapitaalverhoging zal worden uitgevoerd in overeenstemming
met de artikelen 581 t.e.m. 607 van het Wetboek van Vennoot-
schappen, onder voorbehoud van het feit dat ingeval van inschrij-
ving tegen contanten krachtens artikel 11 §1 van het KB van 10
april 1995 met betrekking tot vastgoedbevaks, niet mag worden
afgeweken van het voorkeurrecht van de aandeelhouders, bepaald
in de artikels 592 t.e.m. 595 van het Wetboek van Vennootschap-
pen. Bovendien moet de vennootschap zich schikken naar de
bepalingen betreffende de openbare uitgifte van aandelen in arti-
kel 75 van de ICB-wet van 20 juli 2004 en naar de artikelen 28
en volgende van het KB van 10 december 1995.

De kapitaalverhogingen door middel van inbrengen in natura zijn
onderworpen aan de bepalingen van de artikelen 601 en 602 van
het Wetboek van Vennootschappen. Bovendien, en overeenkom-
stig artikel 11 §2 van het KB van 10 april 1995 met betrekking
tot vastgoedbevaks, moeten de volgende voorwaarden worden
nageleefd:

1. de identiteit van de inbrenger moet worden vermeld in
het verslag bedoeld in artikel 602 van het Wetboek van
Vennootschappen, alsook in de oproeping tot de algemene
vergadering die voor de kapitaalverhoging bijeengeroepen
wordt

2. de uitgifteprijs mag niet minder bedragen dan de gemid-
delde beurskoers gedurende de dertig dagen voorafgaand
aan de inbreng

3. hetin punt 1 hierboven bedoelde verslag moet tevens de
weerslag vermelden van de voorgestelde inbreng op de
toestand van de vroegere aandeelhouders, in het bijzonder
wat hun aandeel in de winst en in het kapitaal betreft.
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Uitgiftepremies

Evolutie uitgiftepremies Kapitaal- Opleg Waarde Uitgifte-
in duizenden € verhoging in geld inbreng premie
Datum Verrichting
05.02.99 Kapitaalverhoging door inbreng in specién 1.039 0 20.501 19.462
21.12.01 Aanzuivering van boekhoudkundige verliezen naar aanleiding

van de fusie door opslorping van vennootschappen die

behoorden tot VastNed Groep 0 0 0 -13.747
31.01.02 Inbreng van 575.395 aandelen Siref 10.231 1.104 27.422 16.087
08.05.02 Inbreng van max 1.396.110 aandelen Siref in het kader van het bod 24.824 2.678 66.533 39.031
Totaal uitgiftepremies 60.833

Impact op de reéle waarde van geschatte mutatierechten en -kosten bij de hypothetische vervreemding
van vastgoedbeleggingen

in duizenden € 2008 2007
Saldo per einde van het vorige boekjaar -14.432 -12.912
Variatie in de investeringswaarde van vastgoedbeleggingen 399 -439
Toename uit bedrijfscombinaties -404 -1.081

Totaal impact op de reéle waarde van geschatte mutatierechten en -kosten bij de hypothetische
vervreemding van vastgoedbeleggingen -14.437 -14.432

Het verschil tussen de reéle waarde van het vastgoed (conform IAS 40) en de investeringswaarde van het vastgoed zoals bepaald door
de onafhankelijke vastgoeddeskundigen, wordt opgenomen in deze post.

TOELICHTING 16. VOORZIENINGEN

in duizenden € 2008 2007
Langlopende voorzieningen 1.082 1.169
Voorziening fiscale discussies 920 920
Voorziening huurgaranties uit verkoop vastgoedbeleggingen 162 249
Kortlopende voorzieningen 334 409
Voorziening huurgaranties uit verkoop vastgoedbeleggingen 334 409
Totaal voorzieningen 1.416 1.578

Onder de langlopende en kortlopende voorzieningen zijn de huurgaranties opgenomen die ontstaan zijn uit de verkoop van vastgoed-
beleggingen in 2006 (vijf kantoorgebouwen en een semi-industrieel pand te Merksem).

Voor de toelichting bij de fiscale situatie van de groep wordt verwezen naar toelichting 24.
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TOELICHTING 17. KORTLOPENDE VERPLICHTINGEN

Handelsschulden en andere kortlopende schulden

in duizenden € 2008 2007
Handelsschulden 205 393
Voorschotten ontvangen van huurders 606 167
Te ontvangen facturen 1.320 722
Voorziening exit tax 192 790
BTW -13 651
Andere kortlopende schulden 266 373
Totaal handelsschulden en andere kortlopende schulden 2.579 3.096

Andere kortlopende verplichtingen

in duizenden € 2008 2007
Te betalen dividenden 417 402
Verplichtingen met betrekking tot uitgestelde betalingen van vastgoedbeleggingen 773 0
Totaal andere kortlopende verplichtingen 1.190 402

De verplichting met betrekking tot de uitgestelde betaling van de vastgoedbeleggingen betreft de uitstaande schuld aan de aannemer
van Herentals Logistics 2 te voldoen bij de definitieve oplevering van het gebouw.

Overlopende rekeningen

in duizenden € 2008 2007
Ontvangen schadevergoedingen 560 861
Over te dragen opbrengsten (huurfacturatie) 504 486
Overige toe te rekenen kosten -19 437
Totaal overlopende rekeningen 1.045 1.784
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TOELICHTING 18. LANGLOPENDE EN KORTLOPENDE FINANCIELE SCHULDEN

Opdeling volgens de vervaldag van de kredietlijnen

in duizenden € 2008 2007
Schulden met een Procentueel Schulden met een Procentueel
resterende looptijd van Totaal aandeel resterende looptijd van Totaal aandeel
> 1 jaar > 1 jaar
< 1jaar en <5 jaar < 1jaar en<5 jaar
Kredietinstellingen
(opgenomen gelden) 34.488 203.553 238.041 94 % 14.672 206.822 221.494 84 %
Niet opgenomen
kredietlijnen 12.225 0 12.225 5% 25.000 16.643 41.643 16 %
Financiéle leasing 6 11 17 0% 5 18 23 0%
Marktwaarde
financiéle derivaten 0 2.448 2.448 1% 0 0 0 0 %
TOTAAL 46.719 206.012 252.731 100 % 39.677 223.483 263.160 100 %
Procentueel aandeel 18 % 82 % 100 % 15 % 85 % 100 %
Voor de beschrijving van de financiéle structuur van de bevak wordt verwezen naar het verslag van het directiecomité.
Opdeling volgens het variabel of vastrentend karakter van de leningen
in duizenden € 2008 2007
Schulden met een Procentueel Schulden met een Procentueel
resterende looptijd van Totaal aandeel resterende looptijd van Totaal aandeel
> 1 jaar > 1 jaar
< 1jaar en <5 jaar < 1jaar en<5 jaar
Variabel 20.854 66.200 87.054 37 % 0 55.835 55.835 25%
Vast rentend 13.640 137.364 151.004 63 % 14.677 151.005 165.682 75%
TOTAAL 34.494 203.564 238.058 100 % 14.677 206.840 221.517 100%
Opdeling volgens het soort kredieten
in duizenden € 2008 2007
Totaal Procentueel Totaal Procentueel
Termijnvoorschotten 144.407 61 % 113.188 51 %
Vast voorschot 93.634 39 % 108.306 49 %
Financiéle leasing 17 0% 23 0%
TOTAAL 238.058 100 % 221.517 100 %
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TOELICHTING 19. FINANCIELE DERIVATEN

Op 25 januari 2006 en 6 februari 2006 heeft de vennootschap rente swaps afgesloten ter indekking van de leningen met variabele
rentevoet. De swaps dekken financiéle verplichtingen af voor een bedrag van € 120 miljoen. De renteswaps zijn ingegaan vanaf eind
december 2006 en hebben een looptijd van 5 jaar. De rentevoet van deze swaps bedraagt 3,47 %.

Intervest Offices classificeert de renteswaps als een kasstroomafdekking waarbij is vastgesteld dat de afdekkingen effectief waren. Op
deze swaps is bijgevolg fair value hedge accounting toegepast, op grond waarvan de waardemutaties in deze swaps direct in het eigen
vermogen zijn verantwoord en niet in de resultatenrekening opgenomen worden.

De methode volgens voor het bepalen van de effectiviteit van de hedge is als volgt:
e prospectieve test: op ieder kwartaaleinde wordt nagegaan of er in de toekomst nog steeds een match is tussen de interest rate
swap en de onderliggende financiéle verplichting
e retrospectieve test: op basis van ratio analyse wordt de betaalde interest op de onderliggende financiéle verplichting vergeleken
met de variabele rente cash flow van de swap waarbij de ratio tussen 80 en 125 dient te liggen.

Reéle waarde en nominale waarde van de financiéle derivaten op jaareinde

Nominale
in duizenden € Startdatum Einddatum Rentevoet waarde Marktwaarde
2008 2007
IRS 27.12.2006 30.12.2011 3,4725 % 60.000 -1.191 2.062
IRS 18.12.2006 18.12.2011 3,4700 % 60.000 -1.257 2.045
Reéle waarde financiéle derivaten -2.448 4.107

Deze renteswaps hebben op 31 december 2008 een negatieve marktwaarde van - € 2,4 miljoen (€ 4,1 miljoen) welke op kwartaal-
basis wordt vastgelegd door de emitterende financiéle instelling. De negatieve marktwaarde van deze financiéle derivaten is het
gevolg van de daling van de rentevoeten in het vierde kwartaal van 2008.

Reéle waarde en nominale waarde van de bankverplichtingen op jaareinde

in duizenden € 2008 2007
Nominale waarde Reéle waarde Nominale waarde Reéle waarde
Financiéle schulden 238.041 238.212 221.494 221.829

Bij de berekening van de reéle waarde van de financiéle schulden zijn de financiéle schulden met een vast rentevoet in beschouwing
genomen. Financiéle schulden met een variabele rentevoet of ingedekt door een financieel derivaat zijn buiten beschouwing gelaten.
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TOELICHTING 20. VERBONDEN PARTIJEN

De verbonden partijen waarmee de vennootschap handelt zijn haar aandeelhouders VastNed Offices/Industrial en VastNed Offices
Belgium, haar dochterondernemingen (zie toelichting 21) en haar bestuurders en directieleden.

Relatie met VastNed Offices/Industrial en VastNed Offices Belgium

in duizenden € 2008 2007
Interest betaald op rekening courant VastNed Offices/Industrial 0 56
Premie aankooprecht aandelen Mechelen Campus 3 vergoed aan VastNed Offices Belgium 0 480

Bestuurders en directieleden

De vergoeding voor de bestuurders en directieleden is opgenomen in de posten "Beheerskosten van het vastgoed” en “Algemene
kosten” (zie toelichting 5 en 6).

in duizenden € 2008 2007
Bestuurders 58 44
Directieleden 336 256
Totaal 394 300

De bestuurders en directieleden ontvangen bijkomend geen voordelen ten laste van de vennootschap.

TOELICHTING 21. LIJST VAN DE GECONSOLIDEERDE ONDERNEMINGEN

Onderstaande ondernemingen werden op genomen in de consolidatie volgens de methode van de integrale consolidatie:

Naam Ondernemings- Gehouden deel van  Minderheidsbelangen
vennootschap Adres nummer het kapitaal (in %) in duizenden €

2008 2007
ABC NV Uitbreidingstraat 18, 2600 Berchem BE 0466.516.748 99,00% 2 4
MBC NV Uitbreidingstraat 18, 2600 Berchem BE 0467.009.765 99,00% 39 41
MRP NV Uitbreidingstraat 18, 2600 Berchem BE 0465.087.680 99,90% 2 2
DRE NV Uitbreidingstraat 18, 2600 Berchem BE 0464.415.115 99,90% 0 0
Edicorp NV Uitbreidingstraat 18, 2600 Berchem BE 0429.238.856 94,00% 120 0
Totaal minderheidsbelangen 163 47

IFRS 3 met betrekking tot business combinations is niet van toepassing op de acquisities van het boekjaar 2008.

Aan de buitengewone algemene vergadering van aandeelhouders van 1 april 2009 zal de fusie door overneming voorgesteld worden
van de vennootschap Edicorp nv door Intervest Offices nv.
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TOELICHTING 22. FUSIES

Naam van de Percentage
overgenomen Ondernemings- Boekhoudkundige verworven
onderneming nummer Type Datum retroactiviteit  aandelen
Herentals Logistic Center BE 0476.197.249 Fusie 2 april 2008 ja 100 %

Aantal Reéle waarde van
nieuwe de uitgegeven
aandelen aandelen
in duizenden €

0 0

Op 2 april 2008 heeft de buitengewone algemene vergadering van aandeelhouders van Intervest Offices beslist tot fusie door overne-
ming van de naamloze vennootschap Herentals Logistic Center, eigenaar van de Siemens Site in Herentals.

TOELICHTING 23. HONORARIUM AAN DE COMMISSARIS EN MET DE COMMISSARIS VERBONDEN ENTITEITEN

in duizenden € 2008 2007
incl. niet aftrekbare BTW
Bezoldiging van de commissaris voor het auditmandaat 85 81
Bezoldiging voor uitzonderlijke werkzaamheden of bijzondere opdrachten uitgevoerd binnen de:
- andere controleopdrachten 8 11
- belastingadviesopdrachten 5 37
- andere opdrachten buiten de revisorale opdrachten 0 21
Totaal honorarium commissaris en verbonden entiteiten 98 150

Andere controleopdrachten betreffen de wettelijke opdrachten inzake fusies met vastgoedvennootschappen.
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TOELICHTING 24. VOORWAARDELIJKE VERPLICHTINGEN

Kaderovereenkomst
Herentals

logistieke ontwikkeling te

Intervest Offices heeft voor de verdere ontwikkeling van 20.000
m?2 logistieke gebouwen op het terrein van Herentals Logistics
2 een bouwverplichting met Cordeel Zetel Hoeselt nv voor de
algemene aannemingswerken tegen vastgelegde marktconforme
voorwaarden. De timing van deze verdere ontwikkeling is afhan-
kelijk van de evoluties van de huurmarkt van het semi-industrieel
vastgoed en de beschikbaarheid van kredietfaciliteiten.

Voor wat betreft een eventuele herontwikkeling van het bestaan-
de Herentals Logistics 1 op Atealaan 34 te Herentals is een voor-
keurrecht verstrekt aan Cordeel Zetel Hoeselt nv.

Betwiste belastingsaanslagen

Met het KB van 15 april 1995 heeft de wetgever een voordelig fis-
caal statuut gegeven aan de vastgoedbevaks. Indien een vennoot-
schap overstapt naar het statuut van vastgoedbevak, of indien een
(gewone) vennootschap fuseert met een vastgoedbevak, moet zij
een éénmalige belasting betalen (exit tax). Daarna is de vastgoed-
bevak enkel nog onderworpen aan belastingen op heel specifieke
bestanddelen, zoals op “verworpen uitgaven”. Op het gros van de
winst die voortkomt uit verhuringen en meerwaarden op verkopen
van onroerend goed wordt dus geen enkele vennootschapsbelas-
ting betaald. Het tarief van deze exit tax bedraagt sinds 1 januari
2005 16,995 % (16,5 % + 3 % crisisbelasting).

Volgens de fiscale wetgeving dient de belastbare grondslag be-
rekend te worden als het verschil tussen de werkelijke waarde
van het maatschappelijk vermogen en de (fiscale) boekwaarde.
De Minister van Financién heeft via een omzendbrief (dd. 23
december 2004) beslist dat er bij de bepaling van de werkelijke
waarde geen rekening dient gehouden te worden met de over-
drachtskosten verbonden aan de transactie, maar stipuleert wel
dat effectiseringspremies onderhevig blijven aan vennootschaps-
belasting. Belastingaanslagen op basis van een effectiseringspre-
mie zouden dus wel verschuldigd zijn. Intervest Offices betwist
deze interpretatie en heeft dienaangaande nog bezwaarschriften
lopen ten bedrage van +/- € 4 miljoen. In 2008 heeft de fiscale
overheid op een semi-industriéle pand gelegen te Aartselaar,
Dijkstraat, een wettelijke hypotheek gevestigd ter waarborging
van de openstaande fiscale schuld. Een deel van deze belasting-
schulden wordt gewaarborgd door de vroegere promotoren van
Siref. Er werd hiervoor geen voorziening aangelegd.

Voor de goede orde wijst de raad van bestuur eveneens op het be-
staan van fiscale geschillen voor een bedrag van € 919.795,96,
i.v.m. de niet aftrekbaarheid van voorzieningen, de retroactiviteit
van fusies en de behandeling van het recht van opstal met betrek-
king tot het aanslagjaar 1999, ingevolge de bijkomende aanslag-
biljetten in hoofde van Siref nv zelf, waarvan Intervest Offices nv
de rechtsopvolger ten algemene titel is en van Beheer Onroerend
Goed nv, Neerland nv en Immo Semi-Indus nv, waarvan Siref nv
(en dus thans Intervest Offices nv) telkens de rechtsopvolger ten
algemene titel is.

Tegen deze bijkomende aanslagbiljetten werden op 15 maart
2002 bezwaarschriften ingediend. Voor deze bijkomende aan-
slagen werd een provisie geboekt.

Op 6 juni 2003 werd het voor Siref nv ingediende bezwaarschrift
(aanslagjaar 1999 - aanslag ten bedrage van € 137.718,51)
bij beslissing van de Gewestelijke Directie ongegrond verklaard.
Deze beslissing wordt middels een verzoekschrift bij de Recht-
bank van Eerste Aanleg aangevochten. Op 4 januari 2006 stelde
de Rechtbank Intervest Offices nv. in het ongelijk. Tegen deze
beslissing werd beroep aangetekend. Intervest Offices werd op
22 mei 2007 in het ongelijk gesteld voor het Hof van Beroep
en heeft vervolgens een procedure voor het Hof van Cassatie
ingeleid.

Waarborgen inzake financiering

Ten behoeve van de financiering van de bevak zijn er op 31
december 2008 geen hypothecaire inschrijvingen genomen,
noch hypothecaire volmachten toegestaan. Wel eisen de meeste
financiéle instellingen dat de vastgoedbevak blijvend ten minste
voldoet aan de financiéle ratio’s zoals opgelegd door de KB’s op
de vastgoedbevaks. Voor de meeste financieringen wordt door
de kredietinstellingen veelal een rentedekkingsverhouding van
meer dan 2 vereist (zie beschrijving van de financiéle structuur
in het verslag van het directiecomité).

Bodem

Intervest Offices heeft middels de fusie met Herentals Logistic
Center nv, de verplichting tot het uitvoeren van een bodemsane-
ringsproject voor een historische bodemverontreiniging die een
ernstige bedreiging vormt. Voor het bodemsaneringsproject dat
dd. 13.06.2005 bij de OVAM ingediend werd, is een conformi-
teitsattest door de OVAM afgeleverd op 09.09.2005. Jegens de
OVAM werd de verbintenis aangegaan de bodemsaneringswerken
uit te voeren en werden financiéle zekerheden gesteld. Deze ver-
bintenis en de financiéle zekerheden zijn gewaarborgd door de
verkoper in het kader van de aandelenoverdracht van Herentals
Logistic Center in november 2007.

Voor het overige heeft Intervest Offices nv geen bodemsanerings-
verplichtingen.

TOELICHTING 25. FEITEN NA BALANSDATUM

Er zijn geen noemenswaardige feiten te vermelden die zich heb-
ben voorgedaan na de afsluiting van de balans op 31 december
2008.
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STATUTAIRE JAARREKENING INTERVEST OFFICES NV

De statutaire jaarrekening van Intervest Offices nv is opgesteld op basis van de IFRS-normen en conform het KB van 21 juni 2006. De
volledige versie van de statutaire jaarrekening van Intervest Offices nv zal, samen met het jaarverslag en het verslag van de commis-
saris, binnen de wettelijke termijn bij de Nationale Bank van Belgié neergelegd worden en kan gratis verkregen worden via de website
van de vennootschap (www. intervestoffices.be) of op aanvraag bij de maatschappelijke zetel.

De commissaris heeft een goedkeurende verklaring zonder voorbehoud gegeven op de statutaire jaarrekening van Intervest Offices nv.

WINST- EN VERLIESREKENING in duizenden € 2008 2007
Huurinkomsten 42.785 41.164
Met verhuur verbonden kosten -118 -122
NETTOHUURRESULTAAT 42.667 41.042
Recuperatie van vastgoedkosten 690 606
:;il;[:slrjautrigevzzbf;LlJJL\J’JLansten en belastingen normaal gedragen door de huurder 5890 7532
Kosten van de huurder en gedragen door de eigenaar op huurschade en wederinstaatstelling -366 -380
Huurlasten en belastingen normaal gedragen door de huurder op verhuurde gebouwen -5.888 -7.432
Andere met verhuur verbonden inkomsten en uitgaven 100 119
VASTGOEDRESULTAAT 43.093 41.487
Technische kosten -783 -871
Commerciéle kosten -570 -365
Kosten en taksen van niet verhuurde gebouwen -356 -865
Beheerskosten van het vastgoed -1.648 -1.670
Andere vastgoedkosten -138 -263
VASTGOEDKOSTEN -3.495 -4.034
OPERATIONEEL VASTGOEDRESULTAAT 39.598 37.453
Algemene kosten -1.258 -1.293
Andere operationele opbrengsten en kosten -366 51
OPERATIONEEL RESULTAAT VOOR RESULTAAT OP PORTEFEUILLE 37.974 36.211
Variaties in de reéle waarde van vastgoedbeleggingen -5.727 12.150
OPERATIONEEL RESULTAAT 32.247 48.361
Financiéle opbrengsten 412 298
Interestkosten -10.122 -9.428
Andere financiéle kosten -185 -278
FINANCIEEL RESULTAAT -9.895 -9.408
RESULTAAT VOOR BELASTINGEN 22.352 38.953
BELASTINGEN -43 -20
NETTOWINST 22.309 38.933

Operationeel uitkeerbaar resultaat 27.975 26.975

Portefeuilleresultaat -5.727 12.150

Niet uitkeerbare elementen 61 -192
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RESULTAAT PER AANDEEL 2008 2007
Aantal dividendgerechtigde aandelen 13.900.902  13.900.902
Nettowinst per gewoon aandeel (in €) 1,60 2,80
Uitkeerbare winst per aandeel (in €) 2,01 1,94
Balans
ACTIVA in duizenden € 31.12.2008 31.12.2007
Vaste Activa 570.312 562.530
Immateriéle vaste activa 87 121
Vastgoedbeleggingen 546.982 547.277
Andere materiéle vaste activa 222 316
Financiéle vaste activa 23.007 14.802
Handelsvorderingen en andere vaste activa 14 14
Vlottende Activa 4.610 7.006
Handelsvorderingen 1.128 3.697
Belastingsvorderingen en andere vlottende activa 1.912 1.189
Kas en kasequivalenten 558 639
Overlopende rekeningen 1.017 1.481
TOTAAL ACTIVA 574.922 569.536
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EIGEN VERMOGEN EN VERPLICHTINGEN in duizenden € 31.12.2008 31.12.2007
Eigen vermogen 330.488 341.702
Kapitaal 126.725 126.725
Uitgiftepremies 60.833 60.833
Reserves 126.831 132.736
Resultaat 32.375 31.289
Impact op de reéle waarde van geschatte mutatierechten en -kosten bij de hypothetische
vervreemding van vastgoedbeleggingen -13.810 -13.988
Variaties in de reéle waarde van financiéle activa en passiva -2.448 4.107
Verplichtingen 244.434 227.834
Langlopende verplichtingen 206.370 208.436
Voorzieningen 1.082 1.169
Langlopende financiéle schulden 204.812 206.840
Kredietinstellingen 204.801 206.822
Financiéle leasing 11 18
Andere langlopende verplichtingen 476 427
Kortlopende verplichtingen 38.064 19.398
Voorzieningen 334 409
Kortlopende financiéle schulden 33.894 14.677
Kredietinstellingen 33.888 14.672
Financiéle leasing 6 5
Handelsschulden en andere kortlopende schulden 2.399 2.147
Andere kortlopende verplichtingen 396 380
Overlopende rekeningen 1.041 1.785
TOTAAL EIGEN VERMOGEN EN VERPLICHTINGEN 574.922 569.536
SCHULDGRAAD 31.12.2008 31.12.2007
Schuldgraad KB 21 juni 2006 (max. 65 %) (%) 42 % 39 %
NETTOACTIEF PER AANDEEL (€) 31.12.2008 31.12.2007
Nettoactiefwaarde per aandeel (reéle waarde) 23,77 24,58
Nettoactiefwaarde per aandeel (investeringswaarde) 24,75 25,59
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GECONSOLIDEERDE WINST- EN VERLIESREKENING

WINST- EN VERLIESREKENING in duizenden € Toelichting 2007 2006
Huurinkomsten 4 41.205 42.527
Met verhuur verbonden kosten 4 -122 -113
NETTOHUURRESULTAAT 41.083 42.414
Recuperatie van vastgoedkosten 4 606 697
Recuperatie van huurlasten en belastingen normaal gedragen door de huurder op verhuurde

gebouwen 4 7.532 4.121
Kosten van de huurder en gedragen door de eigenaar op huurschade en wederinstaatstelling -380 -331
Huurlasten en belastingen normaal gedragen door de huurder op verhuurde gebouwen 4 -7.432 -4.061
Andere met verhuur verbonden inkomsten en uitgaven 119 164
VASTGOEDRESULTAAT 41.528 43.004
Technische kosten -875 -543
Commerciéle kosten -366 -252
Kosten en taksen van niet-verhuurde gebouwen -865 -806
Beheerskosten van het vastgoed -1.671 -1.925
Andere vastgoedkosten -263 -314
Vastgoedkosten 5 -4.040 -3.840
OPERATIONEEL VASTGOEDRESULTAAT 37.488 39.164
Algemene kosten 6 -1.293 -1.272
Andere operationele opbrengsten en kosten 52 -72
OPERATIONEEL RESULTAAT VOOR RESULTAAT OP PORTEFEUILLE 36.247 37.820
Resultaat op verkopen van vastgoedbeleggingen 8 0 -2.181
Variaties in de reéle waarde van vastgoedbeleggingen 9 13.036 20.645
OPERATIONEEL RESULTAAT 49.283 56.284
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WINST- EN VERLIESREKENING in duizenden € Toelichting 2007 2006

OPERATIONEEL RESULTAAT 49.283 56.284
Financiéle opbrengsten 149 129
Interestkosten -9.428 -12.044
Andere financiéle kosten -277 -126
Financieel resultaat 10 -9.556 -12.041
RESULTAAT VOOR BELASTINGEN 39.727 44.243
Belastingen 11 -29 -38
NETTOWINST 39.698 44.205

Toerekenbaar aan:

Aandeelhouders van de groep 39.698 44,205

Minderheidsbelangen 0 0
RESULTAAT PER AANDEEL 2007 2006
Aantal gewone aandelen in omloop 12 13.900.902 13.882.662
Nettowinst per gewoon aandeel (in €) 12 2,86 3,18
Verwaterde netto winst per aandeel (in €) 12 2,86 3,18
Uitkeerbare winst per aandeel (in €) 12 1,94 1,87
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GECONSOLIDEERDE BALANS

ACTIVA in duizenden € Toelichting 2007 2006
Vaste Activa 569.601 511.244
Immateriéle vaste activa 13 121 101
Vastgoedbeleggingen 14 565.043 506.741
Andere materiéle vaste activa 13 316 401
Financiéle vaste activa 21 4.107 2.899
Handelsvorderingen en andere vaste activa 15 14 1.102
Vlottende Activa 7.724 97.100
Activa bestemd voor verkoop 0 92.500
Handelsvorderingen 16 3.833 2.338
Belastingsvorderingen en andere vlottende activa 16 1.726 479
Kas en kasequivalenten 684 510
Overlopende rekeningen 16 1.481 1.273
TOTAAL ACTIVA 577.325 608.344
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EIGEN VERMOGEN EN VERPLICHTINGEN in duizenden € Toelichting 2007 2006

Eigen vermogen 348.521 333.102
Eigen vermogen toewijsbaar aan de aandeelhouders van de moedervennootschap 348.474 333.055
Kapitaal 17 126.725 126.719
Uitgiftepremies 17 60.833 60.833
Reserves 140.955 125.933
Resultaat 30.286 29.584
Impact op de reéle waarde van geschatte mutatierechten en -kosten bij de hypothetische
vervreemding van vastgoedbeleggingen 17 -14.432 -12.913
Variaties in de reéle waarde van financiéle activa en passiva 21 4.107 2.899
Minderheidsbelangen 23 47 47
Verplichtingen 228.804 275.242
Langlopende verplichtingen 208.436 267.241
Voorzieningen 18 1.169 1.416
Langlopende financiéle schulden 20 206.840 265.412
Kredietinstellingen 206.822 265.388
Financiéle leasing 18 24
Andere langlopende verplichtingen 427 413
Kortlopende verplichtingen 20.368 8.001
Voorzieningen 18 409 424
Kortlopende financiéle schulden 20 14.677 1.212
Kredietinstellingen 14.672 1.207
Financiéle leasing 5 5
Handelsschulden en andere kortlopende schulden 19 3.096 1.998
Andere kortlopende verplichtingen 19 402 2.847
Overlopende rekeningen 19 1.784 1.520
TOTAAL EIGEN VERMOGEN EN VERPLICHTINGEN 577.325 608.344
SCHULDGRAAD 2007 2006
Schuldgraad KB 21 juni 2006 (%) 39 % 45 %
NETTOACTIEF PER AANDEEL 2007 2006
Nettoactiefwaarde per aandeel (reéle waarde) 25,07 23,99
Nettoactiefwaarde per aandeel (investeringswaarde) 26,11 24,92
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MUTATIE-OVERZICHT VAN HET EIGEN VERMOGEN

Reserves

Kapitaal
in duizenden € gewone aandelen Uitgiftepremie wettelijke onbeschikbare

Balans op 31 december 2005 126.719 60.833 90 108.575

Winst van het boekjaar 2006

Overboeking van resultaat op de portefeuille naar onbeschik-

bare reserves 18.464
Impact op de reéle waarde van geschatte mutatie-rechten en

-kosten* 538
Dividend boekjaar 2005

Variatie in de reéle waarde van financiéle activa en passiva

Mutaties ten gevolge van desinvesteringen -2.384
Balans op 31 december 2006 126.719 60.833 90 125.193
Winst van het boekjaar 2007

Overboeking van resultaat op de portefeuille naar onbeschik-

bare reserves 13.036
Impact op de reéle waarde van geschatte mutatierechten en

-kosten* 1.519
Dividend boekjaar 2006

Variatie in de reéle waarde van financiéle activa en passiva

Fusie op 18 oktober 2007 6 467
Balans op 31 december 2007 126.725 60.833 90 140.215

*bij de hypothetische vervreemding van vastgoedbeleggingen
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beschikbare

Resultaat

Impact op de reéle waarde

van geschatte mutatie-
rechten en - kosten*

Variatie in de reéle
waarde van financiéle
activa en passiva

Minderheidsbelangen

Totaal
eigen vermogen

1.427 29.576 -14.891 -76 47 312.300
44.205 44.205

-18.464 0

-538 0

-777 -25.600 -26.377
2.975 2.975

-133 2.516 -1

650 29.584 -12.913 2.899 47 333.102
39.698 39.698

-13.036 0

-1.519 0

-25.960 -25.960

1.208 1.208

473

650 30.286 -14.432 4.107 47 348.521
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GECONSOLIDEERD KASSTROOMOVERZICHT

in duizenden € Toelichting 2007 2006
KAS EN KASEQUIVALENTEN BEGIN BOEKJAAR 510 630
1. Kasstroom uit bedrijfsactiviteiten 22.817 24.147
Operationeel resultaat 49.283 56.284
Betaalde interesten -9.314 -11.957
Andere niet operationele elementen -157 -35
Aanpassing van de winst voor niet-kasstroomverrichtingen -13.933 -17.196
Afschrijvingen op immateriéle en andere materiéle vaste activa 192 131
Waardeverminderingsverliezen op de verkoop van vastgoedbeleggingen 8 0 2.181
Waardeverminderingsverliezen op de verkoop van andere materiéle vaste activa 13 0 26
Variatie in de reéle waarde van vastgoedbeleggingen 9 -13.863 -20.589
Overige transacties van niet courante aard -262 1.055
Variatie in de behoefte van het werkkapitaal -3.062 -2.949

Beweging van activa

- Handelsvorderingen -408 -217
- Belastingsvorderingen en andere vlottende activa 16 -1.247 -33
- Overlopende rekeningen 16 -208 -451

Beweging van verplichtingen

- Handelsschulden en andere kortlopende schulden 19 1.098 -121

- Andere kortlopende verplichtingen 19 -2.445 -638

- Overlopende rekeningen 148 -1.489
2. Kasstroom uit investeringsactiviteiten 47.937 3.935
Aankopen van immateriéle en andere materiéle vaste activa 13 -125 -258
Aankopen van aandelen van vastgoedvennootschappen -16.533 0
Terugbetaling van aanwezige schulden in aangekochte vastgoedvennootschappen -26.626 0
Investeringen in bestaande vastgoedbeleggingen 14 -1.279 -1.781
Opbrengsten uit de verkoop van vastgoedbeleggingen 92.500 5.770
Omzetting van langlopende handelsvorderingen naar werkkapitaal 0 204
3. Kasstroom uit financieringsactiviteiten -70.580 -28.202
Inkomsten uit de uitgifte van aandelen 24 473 0
Terugbetaling van leningen 20 -200.936 -12.787
Opname van leningen 20 155.835 11.250
Aflossing van financiéle leaseverplichtingen 20 -6 29
Ontvangen langlopende verplichtingen als waarborg 14 -317
Betaling van dividenden 12 -25.960 -26.377
KAS EN KASEQUIVALENTEN EINDE BOEKJAAR 684 510
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TOELICHTING BlJ DE GECONSOLIDEERDE JAARREKENING

TOELICHTING 1. AANGEPAST JAARRE-
KENIGSCHEMA VOOR VASTGOEDBEVAKS

Intervest Offices nv heeft als beursgenoteerde vastgoedbevak haar
geconsolideerde jaarrekening opgesteld in overeenstemming met de
“International Financial Reporting Standards” (IFRS). In het KB van
21 juni 2006 is een aangepast schema voor de jaarrekening van de
vastgoedbevaks gepubliceerd.

Het aangepaste schema houdt voornamelijk in dat in de resultaten-
rekening het resultaat op de portefeuille afzonderlijk wordt weerge-
geven. Dit resultaat op de portefeuille omvat alle bewegingen in de
vastgoedportefeuille en bestaat uit:

® oerealiseerde meer- en minderwaarden op verkopen van panden

® variaties in de reéle waarde van de panden als gevolg van de waar-
dering door de vastgoeddeskundigen, zijnde naargelang het geval
niet-gerealiseerde meerwaarden en/of niet-gerealiseerde minder-
waarden.

Het resultaat op de portefeuille wordt niet uitgekeerd aan de aan-
deelhouders, maar wordt overgeboekt naar, of van, de onbeschikbare
reserves.

TOELICHTING 2. GRONDSLAGEN VOOR
DE FINANCIELE VERSLAGGEVING

Verklaring van overeenstemming

Intervest Offices is een vastgoedbevak met maatschappelijke zetel
in Belgié. De geconsolideerde jaarrekening van de vennootschap op
31 december 2007 omvat de vennootschap en haar dochtervennoot-
schappen. De jaarrekening van Intervest Offices is opgesteld en vrijge-
geven voor publicatie door de raad van bestuur op 18 februari 2008.

De geconsolideerde jaarrekening wordt opgesteld in overeenstem-
ming met de “International Financial Reporting Standards” (IFRS)
zoals aanvaard binnen de Europese Unie en volgens het KB van 21
juni 2006. Deze standaarden omvatten alle nieuwe en herziene stan-
daarden en interpretaties gepubliceerd door de International Accoun-
ting Standards Board (‘IASB’) en de International Financial Repor-
ting Interpretations Committee (‘IFRIC’), voorzover van toepassing
op de activiteiten van de groep en effectief op boekjaren aanvangend
vanaf 1 januari 2007.

Nieuwe of gewijzigde standaarden en interpretaties die van
kracht zijn in 2007

De groep heeft IFRS 7 Financial Instruments: Disclosures, die ef-
fectief is geworden vanaf 1 januari 2007, toegepast, evenals de als
gevolg van deze standaard gewijzigde IAS 1 Capital Disclosures. Dit
heeft geresulteerd in een aantal additionele toelichtingen. Verder
zijn de volgende door de International Financial Reporting Inter-
pretations Committee gepubliceerde interpretaties voor het huidige
boekjaar effectief geworden: IFRIC 7 Applying the restatement
approach under IAS 29, Financial Reporting in Hyperinflationary
Economies; IFRIC 8 Scope of IFRS 2; IFRIC 9 Reassesment of
Embedded Derivatives; and IFRIC 10 /Interim Financial Reporting
and Impairment. De toepassing van deze interpretaties heeft niet
geleid tot aanpassingen in door de groep gehanteerde grondslagen
voor financiéle verslaggeving.

Nieuwe of gewijzigde standaarden en interpretaties die nog
niet van kracht zijn

Een aantal nieuwe standaarden, wijzigingen op standaarden en inter-
pretaties is in 2007 nog niet van kracht, maar mag wel eerder wor-
den toegepast. De groep heeft, tenzij anders is aangegeven, hiervan
geen gebruik gemaakt. Hieronder wordt, voorzover deze nieuwe stan-
daarden, wijzigingen en interpretaties relevant zijn voor de groep,
aangegeven welke invioed de toepassing hiervan kan hebben op de
geconsolideerde jaarrekening over 2007 en daarna.

* |FRS 8 Operating Segments

Deze nieuwe standaard, die effectief wordt vanaf 1 januari 2009,
vervangt IAS 14 Segment Reporting. Deze standaard geeft nieuwe
richtlijnen ten aanzien van de informatie die toegelicht dient te wor-
den over te onderscheiden segmenten. Het lijkt daarbij toegestaan
bij de keuze van de te onderscheiden segmenten en daarover toe te
lichten informatie meer aan te sluiten bij de in gebruik zijnde interne
rapportages. Overigens bestaat de verwachting dat dit niet zal leiden
tot belangrijke wijzigingen op de geconsolideerde jaarrekening.

® |[FRIC 11 Group and Treasury Share Transactions
Deze interpretatie wordt effectief voor boekjaren die aanvangen op
of na 1 maart 2007 en heeft geen gevolgen voor de groep aange-
zien zij dergelijke programma’s niet heeft.

® |[FRIC 12 Service Concession Arrangements
Deze interpretatie wordt effectief voor boekjaren die aanvangen op
of na 1 januari 2008. De verwachting bestaat dat deze interpreta-
tie geen effect zal hebben op de jaarrekening over 2008.
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® |FRIC 13 Customer Loyalty Programmes
Deze interpretatie wordt effectief voor boekjaren die aanvangen op
of na 1 juli 2008. Deze interpretatie heeft geen gevolgen voor de
groep aangezien zij dergelijke programma’s niet heeft.

® |IFRIC 14 IAS 19 The Limit on a Defined Benefit Asset,
Minimum Funding Requirements and their Interaction
Deze interpretatie wordt effectief voor boekjaren die aanvangen op
of na 1 januari 2008. Gezien de relatief beperkte omvang van de
binnen de groep geldende toegezegde-pensioenregelingen, is de
verwachting dat deze interpretatie geen materieel effect zal heb-
ben op de jaarrekening 2008.

® IAS 23 (Revised) Borrowing Costs

Deze wijziging wordt effectief voor boekjaren die aanvangen op of
na 1 januari 2009. Deze wijziging wordt reeds door de groep toe-
gepast, al heeft die geen effect op de door de groep gehanteerde
grondslagen voor financiéle verslaggeving, aangezien de groep
reeds financieringskosten activeert die rechtstreeks zijn toe te reke-
nen aan de verwerving of bouw van vastgoedbeleggingen. Als gevolg
van de wijziging van IAS 23 is namelijk de optie om alle kosten die
samenhangen met het aangaan van leningen direct als kosten te
verantwoorden op het moment dat deze zich voordoen vervallen.

® |AS 1 (Revised) Presentation of Financial Statements
Deze wijziging wordt effectief voor boekjaren die aanvangen op of
na 1 januari 2009. Deze standaard zal gevolgen hebben voor de
presentatie van de jaarrekening 2009.

Voorstellingsbasis

De geconsolideerde jaarrekening wordt uitgedrukt in duizenden €, af-
gerond naar het dichtstbijzijnde duizendtal.

De boekhoudprincipes worden consistent toegepast en de geconsoli-
deerde jaarrekening wordt vooér winstverdeling opgesteld.

Consolidatieprincipes

a. Dochterondernemingen

Een dochteronderneming is een entiteit waarover een andere entiteit
de zeggenschap heeft. Zeggenschap is de macht om het financiéle en
operationele beleid van een entiteit te sturen teneinde voordelen te
verkrijgen uit haar activiteiten. De jaarrekening van een dochteronder-
neming wordt opgenomen in de geconsolideerde jaarrekening volgens
de integrale consolidatiemethode vanaf het ontstaan tot het verdwij-
nen van de zeggenschap. Indien nodig worden de grondslagen voor

financiéle verslaggeving van de dochterondernemingen gewijzigd om te
komen tot consistente grondslagen binnen de groep. De verslagperiode
van de dochteronderneming komt overeen met deze van de moeder-
maatschappij.

b. Geélimineerde transacties

Alle transacties tussen de groepsondernemingen, saldi en niet-gere-
aliseerde winsten en verliezen op transacties tussen ondernemingen
van de groep worden bij opmaak van de geconsolideerde jaarrekening
geélimineerd. De lijst van dochterondernemingen is in toelichting 23
opgenomen.

Vreemde valuta

Transacties in vreemde valuta worden tegen de wisselkoers geldig op
de transactiedatum geboekt. Monetaire activa en verplichtingen in
vreemde valuta worden gewaardeerd aan de slotkoers van kracht op
balansdatum. Wisselkoersverschillen die voortvloeien uit transacties
in vreemde valuta en uit omzetting van monetaire activa en verplich-
tingen in vreemde valuta, worden in de winst- en verliesrekening
opgenomen in de periode waarin ze zich voordoen. Niet monetaire
activa en verplichtingen in vreemde valuta worden tegen de wissel-
koers geldig op de transactiedatum omgezet.

Financiéle instrumenten
Financiéle derivaten

De vennootschap kan financiéle rentederivaten gebruiken voor het af-
dekken (“hedging”) van het renterisico voortkomend uit haar operati-
onele, financierings- en investeringsactiviteiten. Financiéle derivaten
worden bij eerste verwerking opgenomen tegen kostprijs. Na eerste
verwerking worden de financiéle derivaten in de jaarrekening gewaar-
deerd tegen reéle waarde. Winsten of verliezen die voortvloeien uit
wijzigingen in de reéle waarden van de financiéle derivaten worden
onmiddellijk verwerkt in de winst- en verliesrekening, tenzij een de-
rivaat voldoet aan de voorwaarden voor hedge accounting (zie onder
Hedging). De reéle waarde van de financiéle rentederivaten is het be-
drag dat de vennootschap verwacht te ontvangen of te betalen indien
het financiéle rentederivaat op balansdatum wordt beéindigd waarbij
de geldende rente en het kredietrisico van de betreffende tegenpartij
in aanmerking worden genomen.

Hedging van onzekere kasstromen ten gevolge van rente-
schommelingen

Indien een financieel rentederivaat kan worden gedocumenteerd als
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een effectieve hedge van de mogelijke variabiliteit van kasstromen
die zijn toe te rekenen aan een bepaald risico verbonden aan een
actief of verplichting of een zeer waarschijnlijke verwachte toekom-
stige transactie, wordt het deel van het resultaat voortvloeiend uit de
waardemutatie van het financiéle rentederivaat, waarvan is vastge-
steld dat het een effectieve hedge is, direct in het eigen vermogen
verantwoord onder “Variaties in de reéle waarde van financiéle activa
en passiva”. Het ineffectieve deel van het financiéle rentederivaat
wordt opgenomen in de winst- en verliesrekening.

Vastgoedresultaat

De huurinkomsten bevatten huren, inkomsten van operationele lease-
overeenkomsten en opbrengsten die hier direct verband mee houden
zoals verleende huurgaranties door promotoren en vergoedingen voor
vroegtijdig verbroken huurcontracten, verminderd met de toegekende
huurkortingen en huurvoordelen.

De met verhuur verbonden kosten betreffen waardeverminderingen
en terugnemingen op handelsvorderingen die in het resultaat geno-
men worden als de boekwaarde hoger is dan de geschatte realisa-
tiewaarde, alsook de kosten en opbrengsten van de verhuring van
gebouwen die niet in de vorige rubrieken behoren.

De recuperatie van vastgoedkosten betreft de doorrekening van be-
heersvergoedingen aan de huurders. De huurlasten en belastingen
op verhuurde gebouwen en de recuperatie van deze lasten betreffen
kosten die volgens de wet of volgens de gebruiken ten laste vallen
van de huurder of lessee. De eigenaar zal deze kosten overeenkom-
stig de contractuele afspraken met de huurder wel of niet aan hem
doorrekenen.

Ontvangen schadevergoedingen voor de wederinstaatstelling van
een pand worden in de overlopende rekeningen van het passief op
de balans geboekt tot de werken van wederinstaatstelling volledig
zijn beéindigd of tot op het moment dat voldoende zekerheid wordt
bekomen over de kostprijs ervan. Op dat moment worden zowel de
opbrengst van de schadevergoeding als de lasten van de wederin-
staatstelling naar het resultaat overgebracht.

Opbrengsten worden gewaardeerd tegen de reéle waarde van de
vergoeding die is ontvangen of waarop recht is verkregen. Opbreng-
sten worden slechts opgenomen wanneer het waarschijnlijk is dat
de economische voordelen zullen toekomen aan de entiteit en met
voldoende zekerheid kunnen worden bepaald.

De huurinkomsten, de ontvangen operationele leasebetalingen en de

andere inkomsten en kosten worden in de winst- en verliesrekening
opgenomen in de perioden waarop ze betrekking hebben.

De huurkortingen en —voordelen (incentives) worden gespreid over de
periode die loopt vanaf de aanvang van de huurovereenkomst tot de
eerstvolgende opzegmogelijkheid van een contract.

De vergoedingen voor vroegtijdig verbroken huurcontracten worden
gespreid in de tijd, over het aantal maanden huur dat de huurder als
schadevergoeding betaalt, voor zover het betrokken vastgoed voor die
periode niet verhuurd wordt. Indien het betrokken vastgoed wel wordt
herverhuurd, worden de schadevergoedingen voor verbreking van het
huurcontract in het resultaat genomen van de periode waarin ze zijn
ontstaan of, indien deze bij herverhuring in een latere periode nog
niet volledig zijn gespreid in de tijd, voor het resterende gedeelte op
het moment van herverhuring.

Vastgoedkosten

De kosten worden gewaardeerd tegen de reéle waarde van de vergoe-
ding die is betaald of die verschuldigd is en worden in de winst- en ver-
liesrekening opgenomen in de perioden waarop ze betrekking hebben.

De technische kosten omvatten onder meer de onderhoudskosten.
Onderhoudskosten die als renovatie van een bestaand gebouw kun-
nen worden beschouwd omdat ze een verbetering van het rende-
ment of de huur veroorzaken, worden niet in kost genomen maar
geactiveerd.

De beheerskosten van het vastgoed zijn kosten die verband houden
met het beheer van de gebouwen. Hieronder worden begrepen de
personeelskosten en de indirecte kosten van de directie en het per-
soneel (zoals kosten van kantoor, werkingskosten, enz.) die zorgen
voor het beheer van de portefeuille en de verhuringen, afschrijvingen
en waardeverminderingen op materiéle activa die gebruikt worden
voor dit beheer en andere bedrijfskosten die aan het beheer van het
vastgoed kunnen worden toegewezen.

Algemene kosten en andere operationele kosten en op-
brengsten

Algemene kosten zijn alle kosten die verband houden met het beheer
van de vastgoedbevak en de kosten die niet kunnen worden toege-
wezen aan het beheer van het vastgoed. Deze operationele kosten
zijn onder andere algemene administratieve kosten, kosten van het
personeel dat zich met het beheer van de vennootschap als zodanig
bezighoudt, afschrijvingen en waardeverminderingen op materiéle
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activa die gebruikt worden voor dit beheer en andere bedrijfskosten.

Andere operationele kosten en opbrengsten omvatten de kosten en
opbrengsten die niet rechtstreeks kunnen toegewezen worden aan de
gebouwen en aan het beheer van het fonds.

Resultaat op verkoop en variatie in de reéle waarde van
vastgoedbeleggingen

De variatie in de reéle waarde van vastgoedbeleggingen is gelijk aan
het verschil tussen de huidige boekwaarde en de vorige reéle waarde
(zoals geschat door de onafhankelijke vastgoeddeskundige). Derge-
lijke vergelijking gebeurt minstens vier maal per jaar voor de hele
portefeuille van vastgoedbeleggingen. Bewegingen in de reéle waarde
van het vastgoed worden in de winst- en verliesrekening opgenomen
in de periode waarin ze ontstaan.

Het resultaat als gevolg van de verkoop van vastgoedbeleggingen is
gelijk aan het verschil tussen de verkoopprijs en de boekwaarde (i.e.
de laatste reéle waarde bepaald door de vastgoeddeskundige), ver-
minderd met de verkoopkosten.

Financieel resultaat

Het financieel resultaat bestaat uit de interestkosten op leningen en
bijkomende financieringskosten, verminderd met de opbrengsten van
beleggingen.

Belastingen

De belastingen op het resultaat van het boekjaar omvatten de over de
verslagperiode en vorige verslagperioden verschuldigde en verreken-
bare belastingen, de uitgestelde belastingen alsmede de verschul-
digde exit tax. De belastingslast wordt in de winst- en verliesrekening
opgenomen tenzij ze betrekking heeft op elementen die onmiddellijk
in het eigen vermogen worden opgenomen. In dit laatste geval wordt
ook de belasting ten laste van het eigen vermogen genomen.

Voor de berekening van de belasting op de fiscale winst van het jaar
worden de op het ogenblik van afsluiting van kracht zijnde belasting-
tarieven gebruikt.

Voorheffingen op het dividend worden opgenomen in het eigen ver-
mogen als een deel van het dividend tot het ogenblik dat ze ter beta-

ling worden gesteld.

De exit tax, verschuldigd door vennootschappen die door de vast-

goedbevak overgenomen worden, komen in mindering van de vast-
gestelde herwaarderingsmeerwaarde bij fusie en worden opgenomen
als verplichting.

Personeelskosten

Voor het personeel in vast dienstverband worden de bezoldigingen,
de supplementaire beloningen, de vergoedingen bij uitdiensttreding,
de ontslag- en verbrekingsvergoedingen geregeld door de Wet op de
arbeidsovereenkomsten van 4 juli 1978, de Wet op de jaarlijkse va-
kantie van 28 juni 1971, het paritair comité waaronder de vennoot-
schap ressorteert en de toepasselijke C.A.O.’s in de winst- en verlies-
rekening opgenomen in de periode waarop ze betrekking hebben.

Pensioenen en beloningen na het beéindigen van de prestaties, be-
vatten pensioenen, bijdragen voor groepsverzekeringen, levens- en
invaliditeitsverzekeringen en hospitalisatieverzekeringen. De ven-
nootschap doet bijdragen aan een fonds dat onafhankelijk is van de
vennootschap in het kader van een toegezegde bijdrageregeling voor
zijn werknemers. Een pensioenplan met toegezegde bijdrageregeling
is een plan waarbij de vennootschap vastgelegde premies betaalt en
waarbij de vennootschap geen in rechte afdwingbare of feitelijke ver-
plichting heeft om verdere bijdragen te betalen indien het fonds over
onvoldoende activa zou beschikken. De bijdragen worden opgenomen
als een last van de verslagperiode waarin de gerelateerde prestaties
worden werden verricht.

Waardeverminderingsverliezen

De boekwaarde van de activa van de onderneming wordt periodiek
geanalyseerd om te onderzoeken of er een aanleiding tot waardever-
minderingen bestaat. Bijzondere waardeverminderingsverliezen wor-
den in de winst- en verliesrekening opgenomen als de boekwaarde
van het actief hoger is dan de realiseerbare waarde.

De gewone en de verwaterde winst (verlies) per aandeel

De gewone winst per aandeel wordt berekend door het nettoresultaat
als blijkt uit de winst- en verliesrekening, te delen door het gewogen
gemiddelde van het aantal uitstaande gewone aandelen (i.e. het to-
taal aantal uitgegeven aandelen min de eigen aandelen) gedurende
het boekjaar.

Voor de berekening van de verwaterde winst per aandeel wordt het
nettoresultaat dat aan de gewone aandeelhouders toekomt en het
gewogen gemiddelde aantal uitstaande aandelen aangepast voor het
effect van potentiéle gewone aandelen die tot verwatering leiden.
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Immateriéle vaste activa

Immateriéle vaste activa worden opgenomen tegen kostprijs, ver-
minderd met de eventuele geaccumuleerde afschrijvingen en bijzon-
dere waardeverminderingsverliezen, als het waarschijnlijk is dat de
verwachte toekomstige economische voordelen die kunnen worden
toegerekend aan het actief naar de entiteit zullen vioeien en dat de
kostprijs van het actief betrouwbaar kan worden bepaald.

Uitgaven voor onderzoek en ontwikkeling die niet aan de opname-
criteria voor ontwikkelingskosten voldoen worden opgenomen als
last van de verslagperiode waarin ze zijn gemaakt.

Immateriéle activa worden lineair afgeschreven over hun verwachte
gebruiksduur. De afschrijvingsperiodes worden tenminste aan het
einde van elk boekjaar herzien.

Vastgoedbeleggingen

a. Definitie

Vastgoedbeleggingen omvatten alle gebouwen en terreinen die ver-
huurklaar zijn en (geheel of gedeeltelijk) huurinkomsten genereren,
met inbegrip van de gebouwen waar een beperkt gedeelte wordt aan-
gehouden voor eigen gebruik.

b. Eerste opname en waardering

De eerste opname in de balans gebeurt aan de aanschaffingswaar-
de met inbegrip van transactiekosten zoals professionele erelonen,
wettelijke diensten, registratierechten en andere overdrachtsbe-
lastingen. Ook de exit tax, verschuldigd door vennootschappen die
door de vastgoedbevak worden opgeslorpt maakt deel uit van de
aanschaffingswaarde.

De commissielonen betreffende de aankopen van gebouwen worden
beschouwd als bijkomende kosten van die aankopen en worden toe-
gevoegd aan de aanschaffingswaarde.

Indien de aankoop gebeurt via de verwerving van de aandelen van
een vastgoedvennootschap, via de inbreng in natura van een gebouw
tegen uitgifte van nieuwe aandelen of via de fusie door overname
van een vastgoedvennootschap, worden de aktekosten, audit- en
consultingkosten, wederbeleggingsvergoedingen en handlichtings-
kosten van de financieringen van de opgeslorpte vennootschappen
en andere fusiekosten eveneens geactiveerd.

c. Latere uitgaven

De uitgaven voor werken aan vastgoedbeleggingen komen ten laste
van de winst of het verlies van het boekjaar indien de uitgaven geen
positief effect hebben op de verwachte toekomstige economische
voordelen en worden geactiveerd indien de verwachte economische
voordelen die aan de entiteit toekomen erdoor verhogen.

Er worden vier soorten latere uitgaven met betrekking tot vastgoedbe-
leggingen onderscheiden:

1. onderhouds- en herstellingskosten: dit zijn uitgaven die
de verwachte toekomstige economische voordelen van het gebouw
niet verhogen en komen bijgevolg integraal ten laste van de winst-
en verliesrekening in de post “technische kosten”.

2. wederinstaatstellingskosten: het betreft uitgaven naar aan-
leiding van het vertrek van een huurder (bijvoorbeeld verwijdering
van wanden, vernieuwing van tapijt,...). Deze kosten komen ten
laste van de winst- en verliesrekening in de post “kosten van de
huurder en gedragen door de eigenaar op huurschade en weder-
instaatstelling”. Vaak echter heeft de vertrekkende huurder een
vergoeding betaald om het pand (deels) terug in zijn oorspron-
kelijke staat te stellen. Ontvangen schadevergoedingen voor we-
derinstaatstelling van een gebouw worden in de overlopende re-
keningen van het passief op de balans geboekt tot de werken van
wederinstaatstelling volledig zijn beéindigd of tot op het moment
dat voldoende zekerheid wordt bekomen over de kostprijs ervan.
Op dat moment worden zowel de opbrengst van de schadevergoe-
ding als de lasten van de wederinstaatstelling naar het resultaat
overgebracht.

3. renovatiewerken: dit zijn uitgaven als gevolg van occasionele
werken die de verwachte economische voordelen van het gebouw
aanzienlijk verhogen (bijvoorbeeld: de installatie van een klimaat-
regeling of het creéren van bijkomende parkeerplaatsen). De direct
toewijsbare kosten van deze werken zoals materialen, de aanne-
mingswerken, de technische studies en erelonen van architecten
worden bijgevolg geactiveerd.

4. huurvoordelen: het betreft hier tegemoetkomingen vanwege
de eigenaar aan de huurder wat betreft inrichtingswerken om de
huurder te overtuigen om bestaande of bijkomende ruimten te hu-
ren. Bijvoorbeeld het inrichten van kantoren, dakreclame, creéren
van bijkomende sociale ruimten, e.d. Deze kosten worden gespreid
over de periode die loopt vanaf de aanvang van de huurovereen-
komst tot de eerstvolgende opzegmogelijkheid van het huurcon-
tract en worden in mindering van de huurinkomsten geboekt.
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d. Waardering na initiéle opname

Na de initiéle opname worden de vastgoedbeleggingen gewaardeerd
door de onafhankelijke vastgoeddeskundigen aan investeringswaarde.
De vastgoedbeleggingen worden hiervoor trimestrieel gewaardeerd op
basis van contante waarde van markthuren en/of effectieve huurin-
komsten, desgevallend na aftrek van verbonden kosten in overeen-
stemming met de International Valuation Standards 2001 opgesteld
door het International Valuation Standards Committee.

Waarderingen worden opgesteld door het actualiseren van de jaar-
lijkse nettohuur ontvangen van de huurders, verminderd met de ver-
bonden kosten. De actualisatie gebeurt op basis van de yield factor
die afhankelijk is van het inherente risico van het betrokken pand.

De vastgoedbeleggingen worden, conform IAS 40 in de balans opge-
nomen aan reéle waarde.

Deze waarde is gelijk aan het bedrag waaraan een gebouw zou kun-
nen worden geruild tussen goed geinformeerde partijen, instemmend
en handelend in omstandigheden van normale concurrentie. Vanuit
het standpunt van de verkoper moet zij worden begrepen mits aftrek
van de registratierechten.

Aangaande de omvang van deze registratierechten publiceerde de
Belgische Vereniging van Asset Managers (BEAMA) op 8 februari
2006 een mededeling dienaangaande. Zie ook www.beama.be.

Een groep van onafhankelijke vastgoeddeskundigen, die de perio-
dieke waardering van de gebouwen van vastgoedbevaks uitvoeren,
oordeelden dat voor transacties m.b.t. gebouwen in Belgié met een
globale waarde lager dan € 2,5 miljoen, rekening moet worden ge-
houden met de registratierechten van 10,0% tot 12,5% naargelang
het gewest waar deze goederen zich bevinden.

Voor transacties m.b.t. gebouwen met een globale waarde hoger dan
€ 2,5 miljoen en gezien de waaier van methodes van eigendomsover-
dracht die in Belgié worden gebruikt, hebben diezelfde deskundigen
-op basis van een representatief staal van 220 transacties die in de
markt tussen 2002 en 2005 werden gerealiseerd en die in totaal
€ 6,0 miljard vertegenwoordigen- het gewogen gemiddelde van de
rechten gewaardeerd op 2,5%.

In concreto betekent het dat de reéle waarde gelijk is aan de investerings-
waarde gedeeld door 1,025 (voor gebouwen met een waarde hoger dan
€ 2,5 miljoen) of de investeringswaarde gedeeld door 1,10/1,125 (voor
gebouwen met een waarde lager dan € 2,5 miljoen).

Winsten of verliezen die voortvloeien uit de variatie in de reéle waar-
de van een vastgoedbelegging worden opgenomen in de winst- en

verliesrekening in de periode waarin ze ontstaan en worden bij de
winstverdeling toegewezen aan de onbeschikbare reserves.

De gebouwen voor eigen gebruik worden in de balans opgenomen
aan reéle waarde indien slechts een beperkt gedeelte door de entiteit
wordt bezet voor haar eigen gebruik. In het andere geval wordt het
gebouw geclassificeerd in de post “andere materiéle vaste activa”.

e. Vervreemding van een vastgoedbelegging

De commissies betaald aan makelaars in het kader van een verkoop-
mandaat komen ten laste van de gerealiseerde winst of verlies op
de verkoop.

De gerealiseerde winsten of verliezen op de verkoop van een vast-
goedbelegging komen in de winst- en verliesrekening van de ver-
slagperiode onder de post ‘resultaat op verkopen van vastgoedbe-
leggingen’ en worden bij de resultaatsverdeling toegewezen aan de
onbeschikbare reserves.

Andere materiéle vaste activa

a. Definitie

De vaste activa onder zeggenschap van de entiteit die niet aan de
definitie van een vastgoedbelegging voldoen, worden geclassificeerd
als “andere materiéle vaste activa”.

b. Waardering

De andere materiéle vaste activa worden initieel opgenomen tegen
kostprijs en daarna gewaardeerd in overeenstemming met het kost-
prijsmodel.

Bijkomende kosten worden slechts geactiveerd indien de toekom-
stige economische voordelen met betrekking tot het materieel vast
actief toenemen.

c. Afschrijvingen en bijzondere waardeverminderingsverliezen
Andere materiéle vaste activa worden afschreven op basis van de line-
aire afschrijvingsmethode. De afschrijving vangt aan op het moment
dat het actief klaar is voor gebruik zoals voorzien door het manage-
ment. De volgende percentages zijn van toepassing op jaarbasis:

® nstallaties, machines en uitrusting 20%
® meubilair en rollend materieel 25%
® informaticamaterieel 33%
® vastgoed voor eigen gebruik:
- terreinen 0%
- gebouwen 5%

® andere materiéle vaste activa 16,7%
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® |ndien er indicaties zijn dat een actief mogelijk een bijzonder
waardeverminderingsverlies heeft ondergaan, wordt de boekwaar-
de vergeleken met de realiseerbare waarde. Indien de boekwaarde
hoger is dan de realiseerbare waarde wordt een bijzonder waarde-
verminderingsverlies opgenomen.

d. Vervreemding en buitengebruikstelling

Op het ogenblik van de verkoop of van de buitengebruikstelling van
materiéle vaste activa wordt de boekwaarde niet langer opgenomen
in de balans en wordt de winst of het verlies in de winst- en verlies-
rekening opgenomen.

Financiéle vaste activa

Leningen en vorderingen, en beleggingen die tot het einde van de loop-
tijd worden aangehouden, worden gewaardeerd tegen geamortiseerde
kostprijs, met behulp van de zogenaamde effectieve rentemethode.

Handelsvorderingen en andere vaste activa

Langlopende vorderingen worden verdisconteerd op basis van de ren-
tevoeten die gelden op de verwervingsdatum. Vorderingen in vreemde
valuta worden omgezet in euro aan de slotkoers op balansdatum.

Er wordt een waardevermindering opgenomen indien er onzekerheid
bestaat betreffende de volledige betaling van de vordering op de ver-
valdag.

Uitgestelde belastingen,
-verplichtingen

belastingvorderingen en

Belastingvorderingen en —verplichtingen worden gewaardeerd tegen
het belastingtarief geldig in de periode waarop ze betrekking hebben.

Uitgestelde belastingvorderingen en -verplichtingen worden geboekt
op basis van de schuldmethode (‘liability methode’) voor alle tijdelijke
verschillen tussen de belastbare basis en de boekwaarde voor finan-
ciéle rapporteringdoeleinden en dit zowel voor activa als verplichtin-
gen. Uitgestelde belastingvorderingen worden slechts erkend indien
het waarschijnlijk is dat er belastbare winsten zullen zijn waartegen
de uitgestelde belastingvordering kan tegen worden afgezet.

Vlottende activa
Activa bestemd voor verkoop betreft onroerende goederen waarvan

de boekwaarde zal worden gerealiseerd in een verkooptransactie en
niet door het voortgezet gebruik ervan. De gebouwen bestemd voor

verkoop worden gewaardeerd conform IAS 40 aan reéle waarde.

Handelsvorderingen en andere vlottende activa op ten hoogste één
jaar worden opgenomen tegen nominale waarde, op de datum van
afsluiting van het boekjaar.

Er wordt een waardevermindering geboekt indien er onzekerheid
bestaat betreffende de volledige betaling van de vordering op de
vervaldag.

De kas en kasequivalenten omvatten contanten, direct opvraagbare
deposito’s en kortlopende, uiterst liquide beleggingen die onmiddellijk
kunnen worden omgezet in geldmiddelen waarvan het bedrag gekend
is en die geen materieel risico van waardeverandering in zich dragen.
Elke geldbelegging wordt initieel opgenomen tegen kostprijs. De beurs-
genoteerde effecten worden tegen hun marktwaarde gewaardeerd.

De tijdens het boekjaar gemaakte kosten die geheel of gedeeltelijk
toerekenbaar zijn in een volgend boekjaar, zullen in de overlopende
rekeningen van het actief worden geboekt zodat de kost valt in de
periode waarop hij betrekking heeft.

De inkomsten en fracties van inkomsten die pas in de loop van één of
meer volgende boekjaren zullen worden geind, maar met het desbe-
treffende boekjaar moeten worden verbonden, worden geboekt voor het
bedrag van het gedeelte dat betrekking heeft op het desbetreffende
boekjaar.

Eigen vermogen

Het kapitaal omvat de nettogeldmiddelen verkregen bij oprichting,
fusie of kapitaalverhoging, waarbij de rechtstreekse externe kosten
in mindering worden gebracht (zoals registratierechten, notaris en
publicatiekosten en kosten van banken die de kapitaalverhoging heb-
ben begeleid).

Wanneer aandelenkapitaal opnieuw wordt ingekocht, wordt het be-
drag, inclusief de directe toerekenbare kosten, opgenomen als een
wijziging in het eigen vermogen. Ingekochte aandelen worden be-
schouwd als een vermindering van het eigen vermogen.

Het verschil tussen de reéle waarde van het vastgoed en de inves-
teringswaarde van het vastgoed zoals bepaald door de onafhanke-
lijke vastgoeddeskundigen, kan op het einde van de periode worden
opgenomen in de post “Impact op de reéle waarde van geschatte
mutatierechten en —kosten bij de hypothetische vervreemding van
vastgoedbeleggingen” in het eigen vermogen.
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Dividenden maken deel uit van het overgedragen resultaat tot wanneer
de algemene vergadering van aandeelhouders de dividenden toekent.

Langlopende en kortlopende voorzieningen

Een voorziening is een verplichting van een onzekere omvang of een
onzeker tijdstip. Het bedrag dat wordt opgenomen is de beste schat-
ting van de uitgaven die verreist zijn om de bestaande verplichting op
balansdatum af te wikkelen.

Voorzieningen worden slechts opgenomen als er een bestaande (in
rechte afdwingbare of feitelijke) verplichting ontstaat ten gevolge van
gebeurtenissen uit het verleden, die waarschijnlijk zal leiden tot een
uitstroom van middelen die economische voordelen in zich bergen en
het bedrag van de verplichting op een betrouwbare wijze kan worden
geschat.

Verplichtingen

Handelsschulden worden uitgedrukt tegen hun nominale waarde op
balansdatum.

Rentedragende verplichtingen worden initieel opgenomen aan kost-
prijs, verminderd met de direct toewijsbare kosten. Nadien wordt
het verschil tussen de boekwaarde en het terugbetaalbaar bedrag
opgenomen in de winst- en verliesrekening over de periode van de
lening op basis van de effectieve interestmethode. Kortlopende ver-
plichtingen worden opgenomen aan nominale waarde.

De betaalde schadevergoedingen en de kosten van wederinstaatstel-
ling worden op een overlopende rekening van het passief geboekt tot
de wederinstaatstelling van het verhuurde pand volledig is uitgevoerd
of de kostprijs ervan met voldoende zekerheid kan worden bepaald.

Grondslagen voor segmentering

Een segment is een te onderscheiden component van de onderne-
ming, actief in een bepaalde markt en onderhevig aan risico’s en ren-
dementen die verschillend zijn van deze van de andere segmenten.

Aangezien Intervest Offices voornamelijk belegt in Belgisch bedrijfs-
matig vastgoed, met als onderscheiden componenten kantoren en
semi-industriéle panden, maken deze bedrijfssegmenten de primaire
segmentering uit.

® De categorie kantoren omvat het vastgoed dat voor professionele
doeleinden verhuurd wordt aan bedrijven als kantoorruimte

® De semi-industriéle gebouwen betreffen de panden met een logis-
tieke functie, opslagruimten en hightech gebouwen.

De secundaire segmenteringsbasis gebeurt op basis van een geogra-
fische indeling, gebaseerd op de locatie van het vastgoed, over de
regio’s Antwerpen, Brussel en de snelwegen E19 (inclusief Meche-
len) en A12.

Er bestaan geen transacties van enige betekenis tussen de verschil-
lende segmenten van de groep. Het onderscheid tussen externe en
interne segment opbrengst wordt als niet relevant beschouwd en niet
overgenomen in de segmentering.

Beéindigen van bedrijfsactiviteiten

Onder het beéindigen van bedrijfsactiviteiten wordt verstaan een on-
derscheiden component binnen het geheel van de activiteiten van
de groep die wordt afgestoten of stopgezet volgens een apart plan
dat hiervoor werd opgesteld en welk een afzonderlijke substantiéle
bedrijfsactiviteit of geografisch gebied van activiteit vormt. Bedrijfs-
activiteiten die worden beéindigd worden afzonderlijk opgenomen in
de financiéle verslaggeving.

Voorwaardelijke activa en voorwaardelijke verplichtingen,
geschillen en gebeurtenissen na balansdatum

Deze activa en verplichtingen worden gewaardeerd tegen nominale
waarde op basis van het bedrag dat in het contract wordt vermeld.

Bij gebrek aan nominale waarde en ingeval een waardering niet mo-
gelijk is, worden de rechten en verplichtingen pro memorie vermeld.

Gebeurtenissen na balansdatum zijn gebeurtenissen, zowel gunstige
als ongunstige, die plaatsvinden tussen de balansdatum en de da-
tum waarop de jaarrekening wordt goedgekeurd voor uitgifte. Voor
gebeurtenissen die informatie verstrekken over de feitelijke situatie
op balansdatum wordt het in de winst- en verliesrekening verwerkt.

Dividenden aan aandeelhouders toegekend na balansdatum worden
administratief niet verwerkt op balansdatum.
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TOELICHTING 3. GESEGMENTEERDE INFORMATIE

De rapportering per segment gebeurt binnen de vennootschap volgens twee segmentatiebasissen. De primaire segmentatiebasis is onderver-
deeld in de segmenten “kantoren” en “semi-industriéle gebouwen”. De secundaire segmentatiebasis geeft de 5 geografische markten weer
waarin de groep actief is.

Per bedrijfssegment (primair)

De primaire bedrijfssegmenten omvatten de volgende activiteiten:

- de categorie “kantoren” omvat het vastgoed dat voor professionele doeleinden verhuurd wordt aan bedrijven als kantoorruimte

- de categorie “semi-industriéle gebouwen” betreft de panden met een logistieke functie, de opslagruimten en hightech gebouwen

- de categorie “corporate” omvat alle niet-toegewezen vaste kosten die op groepsniveau gedragen worden

Winst -en verliesrekening per segment

Semi-industriéle

BEDRIJFSSEGMENTERING Kantoren gebouwen Corporate TOTAAL

in duizenden € 2007 2006 2007 2006 2007 2006 2007 2006
Huurinkomsten 29.779 30.792 11.426 11.735 0 0 41.205 42.527
Met verhuur verbonden kosten -121 -114 -1 1 0 0 -122 -113
Nettohuurresultaat 29.658 30.678 11.425 11.736 0 0 41.083 42.414
Recuperatie van vastgoedkosten 592 710 14 -13 0 0 606 697
Recuperatie van huurlasten en belastingen normaal

gedragen door de huurders op verhuurde gebouwen 6.961 3.463 571 658 0 0 7.532 4.121
Kosten van de huurder en gedragen door de eigenaar

op huurschade en wederinstaatstelling -379 -330 -1 -1 0 0 -380 -331
Huurlasten en belastingen normaal gedragen door

de huurders op verhuurde gebouwen -6.867 -3.398 -565 -664 0 0 -7.432 -4.062
Andere met verhuur verbonden inkomsten en uitgaven 118 130 1 35 0 0 119 165
Vastgoedresultaat 30.083 31.253 11.445 11.751 0 0 41.528 43.004

Operationeel resultaat voér resultaat op portefeuille 28.380 29.742 10.989 11.423 -3.122 -3.345 36.247 37.820

Resultaat op verkopen van vastgoedbeleggingen 0 -1.497 0 -684 0 0 0 -2.181
Variaties in de reéle waarde van vastgoedbeleggingen 2.717 16.524 10.319 4.121 0 0 13.036 20.645
Operationeel resultaat van het segment 31.097 44.769 21.308 14.860 -3.122 -3.345 49.283 56.284
Financieel resultaat 0 0 0 0 -9.556 -12.041 -9.556 -12.041
Belastingen 0 0 0 0 -29 -38 -29 -38
NETTOWINST 31.097 44.769 21.308 14.860 -12.707 -15.424 39.698 44.205
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Balans per segment

Semi-industriéle

BEDRIJFSSEGMENTERING Kantoren gebouwen Corporate TOTAAL

in duizenden € 2007 2006 2007 2006 2007 2006 2007 2006
ACTIVA

Vastgoedbeleggingen 406.868 367.373 158.175 139.368 0 0 565.043 506.741
Activa bestemd voor verkoop 0 92.500 0 0 0 0 0 92.500
Overige activa 2.084 1.678 1.749 1.307 8.449 6.118 12.282 9.103
ACTIVA PER SEGMENT 408.952 461.551 159.924 140.675 8.449 6.118 577.325 608.344
VERPLICHTINGEN

Langlopende financiéle verplichtingen 0 0 0 0 206.840 265.412 206.840 265.412
Kortlopende financiéle verplichtingen 0 0 0 0 14.677 1.212 14.677 1.212
Overige verplichtingen 2.200 3.859 754 117 4.333 4.642 7.287 8.618
VERPLICHTINGEN PER SEGMENT 2.200 3.859 754 117 225.850 271.266 228.804 275.242

Belangrijke kerncijfers

BEDRIJFSSEGMENTERING

Semi-industriéle

in duizenden €

Reéle waarde van het vastgoed

Waarvan investeringen tijdens het boekjaar (reéle waarde)

Investeringswaarde van het vastgoed

Activa bestemd voor verkoop

Boekhoudkundig rendement van het segment (%)*

Totaal verhuurbare oppervlakte van de vastgoedbeleggingen (m?)

Bezettingsgraad van de vastgoedbeleggingen (%)

*incl. activa bestemd voor verkoop

Kantoren
2007 2006
406.868 367.373
34.417 0
417.040 376.557
0 92.500
7,3% 6,7%
236.459  216.032
90% 90%

gebouwen
2007 2006
158.175 139.368
8.839 0
162.435 143.097
0 0
7,2% 8,4%
268.904 236.136
96% 97%

TOTAAL
2007 2006
565.043  506.741
43.256 0
579.475 519.654
0 92.500
7,3% 7,1%
505.363  452.168
92% 92%
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Per geografisch segment (secundair)
De bedrijvigheid van Intervest Offices wordt geografisch onderverdeeld in 5 regio’s als volgt:

- “E19”: panden gelegen in de omgeving van de E19 tussen Antwerpen en Brussel (inclusief Mechelen)
- “A12": panden gelegen in de omgeving van de A12 tussen Antwerpen en Brussel

- “Brussel”: panden gelegen langs de ring rond Brussel

- “Antwerpen”: panden gelegen langs de ring rond Antwerpen

- “Overige regio’s”: panden die niet in één van de 4 bovenstaande geografische segmenten gelegen zijn

GEOGRAFISCHE

SEGMENTERING E19 Al2 Brussel Antwerpen Overige regio’s TOTAAL

in duizenden € 2007 2006 2007 2006 2007 2006 2007 2006 2007 2006 2007 2006
Huurinkomsten 15.606 14.690 5.520 5.688 12.720 13.637 4.627 4.590 2.732 3.922 41.205 42.527

Reéle waarde
van de vastgoed-
beleggingen 210.154 179.583 75.112 68.576 178469 167.702 58.887 58.055 42.421 32.825 565.043 506.741

Investerings-
waarde van de
vastgoedbeleg-

gingen 215408 184.073 76.990 70.290 182931 171.895 60.494 59.613 43.652 33.783 579.475 519.654
Activa bestemd
voor verkoop 0 0 0 0 0 63.135 0 0 0 29.365 0 92.500
Boekhoudkundig

rendement van

het segment (%)* 7,4% 8,2% 7,3% 8,3% 7,1% 5,9% 7,9% 7,9% 6,4% 6,3% 7,3% 7,1%
(Des)investe-

ringen tijdens

het boekjaar

(reéle waarde) 26.641 0 0 0 7.776 0 0 -6.210 8.839 0 43.256 -6.210

*incl. activa bestemd voor verkoop
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TOELICHTING 4. VASTGOEDRESULTAAT

Huurinkomsten

in duizenden € 2007 2006
Huur 42.015 43.791
Gegarandeerde opbrengsten 287 17
Huurkortingen -1.331 -1.245
Huurvoordelen (‘incentives’) -122 -181
Vergoedingen voor vroegtijdig verbroken huurcontracten 356 145
Totaal huurinkomsten 41.205 42.527

Overzicht van de toekomstige minimum huurinkomsten
De contante waarde van de toekomstige minimum huurinkomsten tot aan de eerste vervaldatum van de niet opzegbare contracten heeft
onderstaande inningstermijnen:

in duizenden € 2007 2006

Vorderingen met een resterende looptijd van:

Hoogstens één jaar 37.328 34.290
Tussen één en vijf jaar 70.148 68.093
Meer dan vijf jaar 26.252 27.203
Totaal van de toekomstige huurinkomsten 133.728 129.586

Met verhuur verbonden kosten

in duizenden € 2007 2006
Te betalen huur op gehuurde activa en erfpachtvergoedingen -69 -44
Waardeverminderingen op handelsvorderingen -100 -76
Terugnemingen van waardeverminderingen op handelsvorderingen 47 7
Totaal met verhuur verbonden kosten -122 -113
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Recuperatie van vastgoedkosten

in duizenden € 2007 2006
Verkregen vergoedingen op huurschade 11 0
Ontvangen beheersvergoedingen 595 697
Totaal recuperatie van vastgoedkosten 606 697

De recuperatie van de vastgoedkosten betreft voornamelijk de beheersvergoeding die de groep ontvangt van haar huurders voor het beheer van
de verhuurde gebouwen en de doorrekening van de huurlasten aan de huurders, zoals weergegeven in onderstaande tabellen.

Doorrekeningen van huurlasten en belastingen

Recuperatie van huurlasten en belastingen normaal gedragen door de huurders op verhuurde gebouwen

in duizenden € 2007 2006
Doorrekening van huurlasten gedragen door de eigenaar 4.125 994
Doorrekeningen van voorheffingen en belastingen op verhuurde gebouwen 3.407 3.127

Totaal recuperatie van huurlasten en belastingen normaal gedragen door de huurders op verhuurde
gebouwen 7.532 4.121

Huurlasten en belastingen normaal gedragen door de huurders op verhuurde gebouwen

in duizenden € 2007 2006
Huurlasten gedragen door de eigenaar -4.057 -934
Voorheffingen en belastingen op verhuurde gebouwen -3.375 -3.127
Totaal huurlasten en belastingen normaal gedragen door de huurders op verhuurde gebouwen -7.432 -4.061
TOTAAL SALDO VAN GERECUPEREERDE HUURLASTEN EN BELASTINGEN 100 60

Deze rubrieken bevatten enerzijds de kosten van onroerende voorheffing en van huurlasten die volgens contractuele bepalingen doorgerekend
worden aan de huurders en anderzijds de recuperatie van deze kosten en huurlasten bij de huurders.
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TOELICHTING 5. VASTGOEDKOSTEN

Technische kosten

in duizenden € 2007 2006
Recurrente technische kosten -874 -585
Onderhoud -855 -523
Verzekeringspremies -19 -62
Niet recurrente technische kosten -1 42
Schadegevallen -99 -140
Vergoedingen van schadegevallen door de verzekeraars 98 182
Totaal technische kosten -875 -543

Commerciéle kosten

in duizenden € 2007 2006
Publiciteit -272 -128
Erelonen van advocaten en juridische kosten -94 -124
Totaal commerciéle kosten -366 -252

Kosten en taksen van niet-verhuurde gebouwen

in duizenden € 2007 2006
Leegstandslasten van het boekjaar -617 -755
Regularisatie van leegstandslasten op voorgaande boekjaren -128 -43
Onroerende voorheffing leegstand -373 -574
Recuperatie onroerende voorheffing leegstand 253 566
Totaal kosten en taksen van niet-verhuurde gebouwen -865 -806

Intervest Offices recupereert grotendeels de onroerende voorheffing die aangerekend wordt op leegstaande delen van gebouwen via bezwaar-
schriften ingediend bij de Belastingsdienst Vlaanderen.
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Beheerskosten van het vastgoed

in duizenden € 2007 2006
Externe beheersvergoedingen -81 -87
Kosten van het intern beheer van het patrimonium -1.590 -1.838
Totaal beheerskosten van het vastgoed -1.671 -1.925

Andere vastgoedkosten

in duizenden € 2007 2006
Kosten ten laste van de eigenaar -191 -240
Overige andere vastgoedkosten -72 -74
Totaal andere vastgoedkosten -263 -314

De kosten ten laste van de eigenaar betreffen uitgaven die op basis van contractuele of commerciéle afspraken met huurders ten laste van de
groep vallen.

TOELICHTING 6. ALGEMENE KOSTEN

in duizenden € 2007 2006
Belasting ICB -262 -214
Bewaarhoudende bank -11 -9
Ereloon commissaris -81 -88
Bezoldigingen bestuurders -22 -18
Liquidity provider -11 -13
Financiéle dienst -154 -153
Personeelsbeloningen -440 -432
Overige kosten -312 -345
Totaal algemene kosten -1.293 -1.272
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TOELICHTING 7. PERSONEELSBELONINGEN

in duizenden €

Kosten van het
intern beheer van

2007

Kosten
verbonden aan
het beheer van

Kosten van het
intern beheer van

2006

Kosten
verbonden aan
het beheer van

het patrimonium het fonds TOTAAL het patrimonium het fonds TOTAAL
Vergoedingen van de werknemers 892 255 1.147 1.113 307 1.420
bezoldigingen en andere beloningen
betaald binnen de 12 maanden 665 192 857 628 160 788
pensioenen en beloningen na
uitdienstreding 19 8 27 22 9 31
ontslagvergoedingen 0 0 0 157 0 157
sociale zekerheid 150 29 179 180 44 224
overige lasten 58 26 84 126 94 220
Vergoedingen van het management 84 172 256 129 125 254
bezoldigingen en andere beloningen
betaald binnen de 12 maanden 84 172 256 129 125 254
TOTAAL 976 427  1.403 1.242 432 1.674

Het aantal werknemers op jaareinde 2007, uitgedrukt in voltijdse equivalenten bedraagt 11 personeelsleden voor het intern beheer van het
patrimonium (2006: 15) en 5,5 personeelsleden voor het beheer van het fonds (2006: 5,5).

Intervest Offices heeft, voor haar personeelsleden in vast dienstverband, een groepsverzekeringscontract van het type “toegezegde bijdrage”
(defined contribution plan) bij een externe verzekeringsmaatschappij afgesloten. De bijdragen van het verzekeringsplan worden gefinancierd
door de onderneming. Dit groepsverzekeringscontract volgt de wet Vandenbroucke op de pensioenen. De bijdrageverplichtingen worden in de
winst- en verliesrekening, in de periode waarop ze betrekking hebben, opgenomen.
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TOELICHTING 8. RESULTAAT OP VERKOPEN VAN VASTGOEDBELEGGINGEN

in duizenden € 2007 2006
Aanschaffingswaarde 0 122.639
Geaccumuleerde meerwaarden en bijzondere waardeverminderingsverliezen 0 -21.967
Boekwaarde (reéle waarde) 0 100.672
Verkoopkosten 0 221
Verkoopprijs 0 98.270
Totaal resultaat op verkopen van vastgoedbeleggingen 0 -2.181

In het boekjaar 2007 hebben geen verkopen van vastgoedbeleggingen plaatsgevonden. Op de verkoop van de 5 kantoorgebouwen en een semi-
industrieel pand in 2006 is een beperkte minderwaarde van € 2,2 miljoen gerealiseerd (2 % ten opzichte van reéle waarde).

TOELICHTING 9. VARIATIES IN DE REELE WAARDE VAN VASTGOEDBELEGGINGEN

in duizenden € 2007 2006
Positieve variatie op vastgoedbeleggingen 18.049 24.177
Negatieve variatie op vastgoedbeleggingen -4.186 -3.588
Subtotaal variatie op vastgoedbeleggingen 13.863 20.589
Variatie spreiding huurkortingen en tegemoetkomingen aan huurders 306 56
In resultaatname prijsverschil op verwerving Mechelen Campus 3 en Zuidinvest nv -1.806 0
In resultaatname prijsverschil op verwerving Herentals Logistic Center nv 779 0
Overige variaties verbonden met de reéle waarde -106 0
Subtotaal andere variaties verbonden met de reéle waarde van vastgoedbeleggingen -827 56
Totaal variatie in de reéle waarde van vastgoedbeleggingen 13.036 20.645

De winst op de portefeuille bedraagt voor het jaar 2007 € 13 miljoen ten opzichte van € 20,6 miljoen in 2006. Deze positieve variatie van de
reéle waarde is in 2007 voornamelijk het gevolg van de grote vraag op de investeringsmarkt, voornamelijk voor semi-industriéle gebouwen.
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TOELICHTING 10. FINANCIEEL RESULTAAT

in duizenden € 2007 2006
Financiéle opbrengsten 149 129
Interestkosten met vaste interestvoet -9.197 -9.126
Interestkosten met variabele interestvoet -231 -2.918
Andere financiéle kosten -277 -126
Totaal financieel resultaat -9.556 -12.041

De financiéle opbrengsten bevatten de geinde interesten op bankrekeningen en langlopende handelsvorderingen. De andere financiéle kos-
ten hebben voornamelijk betrekking op bankkosten en financiéle commissies.

De gemiddelde interestvoet van de langlopende financiéle schulden bedraagt voor 2007 4,08 % (2006: 4,42 %).

De gemiddelde interestvoet van de kortlopende financiéle schulden bedraagt voor 2007 4,75 % (2006: 3,66 %).
De totale gemiddelde interestvoet bedraagt 4,1 % in 2007 vergeleken met 4,4 % in 2006.

Interestkosten opgedeeld volgens de vervaldatum van de kredietlijn

in duizenden € 2007 2006
Interestkosten op langlopende financiéle schulden -9.159 -11.814
Interestkosten op kortlopende financiéle schulden -269 -230
Totaal interestkosten -9.428 -12.044

Rentegevoeligheid

Per 31 december 2007 bedraagt het effect op het operationeel uitkeerbaar resultaat van een (hypothetische) stijging van de rentetarieven
met 1% ongeveer € 0,3 miljoen negatief (2006: € 0,7 miljoen). Indien de rentetarieven op deze datum met 1% zouden dalen, bedraagt het
effect op het operationeel uitkeerbaar resultaat € 0,3 miljoen positief (2006: € 0,7 miljoen). In de berekeningen is rekening gehouden met de
afgesloten financiéle derivaten.

De (hypothetische) toekomstige cash outflow van de interestlasten van de op 31 december 2007 opgenomen leningen aan de vlottende rente-
voet van 31 december 2007 bedraagt € 10,2 miljoen.
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TOELICHTING 11. BELASTINGEN

in duizenden € 2007 2006
Vennootschapsbelasting -16 -10
Niet-recupereerbare roerende voorheffing -8 -1
Recuperatie van belastingen 0 -25
Andere belastingen op inkomsten -5 -b2
Totaal belastingen -29 -38

Met het KB van 15 april 1995 heeft de wetgever een voordelig fiscaal statuut gegeven aan de vastgoedbevaks. Indien een vennootschap
overstapt naar het statuut van vastgoedbevak, of indien een (gewone) vennootschap fuseert met een vastgoedbevak, moet zij een éénmalige
belasting betalen (exit tax). Daarna is de vastgoedbevak enkel nog onderworpen aan belastingen op heel specifieke bestanddelen, zoals op
“verworpen uitgaven”. Op het gros van de winst die voortkomt uit verhuringen en meerwaarden op verkopen van vastgoedbeleggingen wordt
dus geen vennootschapsbelasting betaald.

TOELICHTING 12. AANTAL AANDELEN EN WINST PER AANDEEL

Bewegingen van het aantal aandelen

2007 2006

Aantal aandelen bij het begin van het boekjaar 13.882.662 13.882.662
Aantal uitgegeven aandelen door bedrijfscombinatie van 18.10.2007 18.240 0
Aantal aandelen per einde van het boekjaar 13.900.902 13.882.662
Aantal dividendgerechtigde aandelen 13.900.902 13.882.662
Aanpassingen voor de berekening van de verwaterde winst per aandeel 0 0
Gewogen gemiddelde aantal aandelen voor de berekening van de verwaterde winst per aandeel 13.900.902 13.882.662
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Bepaling van het bedrag van verplichte dividenduitkering

Monetair nettobedrijfsresultaat volgens de enkelvoudige jaarrekening (IFRS)

in duizenden € 2007 2006
Nettowinst (geconsolideerd) 39.698 44.205
Herwerking naar enkelvoudige jaarrekening 121 135

Transacties van niet-courante aard begrepen in het netto resultaat (+/-)

Afschrijvingen (+) en terugneming van afschrijvingen (-) 192 134
Resultaat op verkoop van vastgoedbeleggingen (+/-) 0 2.181
Variaties in de reéle waarde van vastgoedbeleggingen (+/-) -13.036 -20.645
Monetair nettobedrijfsresultaat 26.975 26.010

Het monetair nettobedrijfsresultaat dient geen verdere aanpassingen te ondergaan voor eventuele niet vrijgestelde meerwaarden op verkopen
van vastgoedbeleggingen. Bijgevolg is het monetair netto bedrijfsresultaat gelijk aan het bedrag dat vatbaar is voor de verplichte uitkering.

Berekening van de winst per aandeel

in€ 2007 2006
Gewone nettowinst per aandeel 2,86 3,18
Verwaterde nettowinst per aandeel 2,86 3,18
Uitkeerbare winst per aandeel 1,94 1,87

Voorgesteld dividend per aandeel

Na afsluiting van het boekjaar is onderstaande dividenduitkering voorgesteld door de raad van bestuur. Deze zal voorgelegd worden aan de
algemene vergadering van aandeelhouders op 2 april 2008. De dividenduitkering wordt, conform IAS 10, niet opgenomen als verplichting en
heeft geen effect op de winstbelasting.

Dividend per aandeel (in €) 1,94 1,87
Vergoeding van het kapitaal (in duizenden €) 26.968 25.960
Dividenduitkering uitgedrukt in procent van het verplicht bedrag 100 % 100 %
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TOELICHTING 13. VASTE ACTIVA - EXCLUSIEF VASTGOEDBELGGINGEN

in duizenden € 2007 2006
Immateriéle activa 121 101
Aanschaffingswaarde 55 117
Afschrijvingen en bijzondere waardeverminderingsverliezen -34 -16
Andere materiéle vaste activa 316 401
Aanschaffingswaarde 631 628
Afschrijvingen en bijzondere waardeverminderingsverliezen -315 -227

OVERIGE INFORMATIE
Extern verworven immateriéle activa
Verwachte gebruiksduur 3 jaar 3 jaar

Afschrijvingsperiode 3 jaar 3 jaar

Afschrijvingen op immateriéle en andere materiéle vaste activa worden in de resultatenrekening opgenomen in de posten ‘beheerskosten van
het vastgoed’ en de 'algemene kosten’.

TOELICHTING 14. VASTE ACTIVA: VASTGOEDBELEGGINGEN

Investerings- en herwaarderingstabel in duizenden € 2007 2006
Saldo per einde van het vorige boekjaar 506.741 585.043
Aanschaffingen 1.280 1.781
Vastgoed verworven via de aankoop van vastgoedvenootschappen 43.159 0
Overdrachten en buitengebruikstellingen (-) 0 -6.058
Overdrachten naar activa bestemd voor verkoop (-) 0 -94.614
Variatie in de reéle waarde (+/-) 13.863 20.589
Saldo per einde van het boekjaar 565.043 506.741

OVERIGE INFORMATIE

Investeringswaarde van het vastgoed 579.475 519.654

De verwerving van gebouwen ten belope van € 43 miljoen bestaat uit de verwerving van het gebouw Exiten voor € 8 miljoen, het gebouw
Mechelen Campus Tower voor € 27 miljoen en het semi-industrieel gebouw van Herentals Logistic voor € 8 miljoen.
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TOELICHTING 15. HANDELSVORDERINGEN EN ANDERE VASTE ACTIVA

in duizenden € 2007 2006
Borgtochten betaald in geldmiddelen 14 15
Vordering Europese Commissie 0 1.087
Totaal handelsvorderingen en andere vaste activa 14 1.102

Intervest Offices had een langlopende handelsvordering met de Europese Commissie die jaarlijks 6,15% interesten opbracht betreffende de
financiering van archiefruimten voor een initieel bedrag van € 2,1 miljoen. Deze vordering werd vervroegd terugbetaald op 3 januari 2008 en
bijgevolg geklasseerd onder de vlottende activa op 31 december 2007.

TOELICHTING 16. VLOTTENDE ACTIVA

Handelsvorderingen

in duizenden € 2007 2006
Openstaande handelsvorderingen 1.753 981
Te ontvangen creditnota’s 37 134
Op te stellen facturen 586 729
Dubieuze debiteuren 486 708
Voorziening dubieuze debiteuren -330 -663
Vordering Europese Commissie 1.087 204
Andere handelsvorderingen 214 245
Totaal handelsvorderingen 3.833 2.338

De vordering van de Europese Commissie voor een bedrag van € 1,1 miljoen is vervroegd terugbetaald op 3 januari 2008 en op 31 december
2007 opgenomen onder de handelsvorderingen.

De toename van de handelsvorderingen is het gevolg van de facturatie van verbrekingsvergoedingen in december 2007 voor een bedrag van
€ 0,4 miljoen en de laattijdige betaling van één belangrijke huurder in Mechelen.

Ouderdomsanalyse van de handelsvorderingen

in duizenden € 2007 2006
Vorderingen < 30 dagen 746 311
Vorderingen 30-90 dagen 571 310
Vorderingen > 90 dagen 436 360
Totaal openstaande handelsvorderingen 1.753 981
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Belastingsvorderingen en andere vilottende activa

in duizenden € 2007 2006
Terug te vorderen vennootschapsbelasting 217 240
Terug te vorderen exit tax 217 217
Terug te vorderen roerende voorheffing op liquidatiebonus als gevolg van de fusie op 18 oktober 2007 755 22
Overige vorderingen 587/ 0
Totaal belastingsvorderingen en andere vlottende activa 1.726 479

Voor de toelichting bij de fiscale situatie van de groep wordt verwezen naar toelichting 26.

Overlopende rekeningen

in duizenden € 2007 2006
Te recupereren onroerende voorheffing 956 935
Overige over te dragen kosten 525) 338
Kosten in verband met nieuwe leningen 316 311
Overige over te dragen kosten 209 27
Totaal overlopende rekeningen 1.481 1.273

Intervest Offices recupereert grotendeels de onroerende voorheffing die aangerekend wordt op leegstaande delen van gebouwen via bezwaar-
schriften ingediend bij de Belastingsdienst Vlaanderen.
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TOELICHTING 17. EIGEN VERMOGEN

Kapitaal
Totaal uitstaand LEL ]
Kapitaal- kapitaal na de gecreéerde  Totaal aantal
Evolutie van het kapitaal beweging verrichting aandelen aandelen
Datum Verrichting in duizenden € in duizenden € in eenheden in eenheden
08.08.1996 Oprichting 62 62 1.000 1.000
05.02.1999 Kapitaalverhoging door inbreng in natura (Atlas Park) 4.408 4.470 1.575 2.575

05.02.1999 Kapitaalverhoging door incorporatie van uitgiftepremies
en reserves en kapitaalvermindering door incorporatie

van overgedragen verliezen -3.106 1.364 0 2.575
05.02.1999 Splitsing van het aandeel 0 1.364 1.073.852 1.076.427
05.02.1999 Kapitaalverhoging door inbreng in specién 1.039 2.403 820.032 1.896.459
29.06.2001 Fusie door opslorping van de naamloze vennootschappen

Catian, Innotech, Greenhill Campus en Mechelen Pand 16.249 18.653 2.479.704 4.376.163
21.12.2001 Fusie door opslorping van vennootschappen die behoorden

tot VastNed Groep 23.088 41.741 2.262.379 6.638.542
21.12.2001 Kapitaalverhoging door inbreng in natura (De Arend, Sky

Building en Gateway House) 37.209 78.950 1.353.710 7.992.252
31.01.2002 Inbreng van 575.395 aandelen Siref 10.231 89.181 1.035.711 9.027.963
08.05.2002 Inbreng van max 1.396.110 aandelen Siref in het kader

van het bod 24.824 114.005 2.512.998 11.540.961
28.06.2002 Fusie met Siref NV; ruil van 111.384 aandelen Siref 4.107 118.111 167.076  11.708.037

23.12.2002 Fusie door opslorping van de naamloze vennootschappen
Apibi, Pakobi, PLC, MCC en Mechelen Campus 5.016 123.127 1.516.024 13.224.061

17.01.2005 Fusie door opslorping van de naamloze vennootschappen
Mechelen Campus 2, Mechelen Campus 4, Mechelen
Campus 5 en Perion 2 3.592 126.719 658.601 13.882.662

18.10.2007 Fusie door opslorping van de naamloze vennootschappen
Mechelen Campus 3 en Zuidinvest 6 126.725 18.240 13.900.902

Het maatschappelijk kapitaal bedraagt op 31 december 2007 € 126.725.151 en is verdeeld in 13.900.902 volgestorte aandelen zonder
vermelding van nominale waarde.
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Toegestaan kapitaal

Het is de raad van bestuur uitdrukkelijk toegelaten het maatschappe-
lijk kapitaal te verhogen in één of meerdere keren met een bedrag van
€ 126.718.826,79 door inbreng in geld of in natura, desgevallend,
door incorporatie van reserves of uitgiftepremies, in overeenstem-
ming met de regels voorgeschreven door het Wetboek van Vennoot-
schappen, onderhavige statuten en het artikel 11 van het KB van 10
april 1995 betreffende de vastgoedbevaks.

Deze toelating geldt voor een duur van vijf jaar te rekenen vanaf de
publicatie in de bijlagen tot het Belgisch Staatsblad van het proces-
verbaal van de buitengewone algemene vergadering dd. 4 april 2007,
i.e. vanaf 18 mei 2007. Deze toelating is hernieuwbaar.

Bij elke kapitaalverhoging stelt de raad van bestuur de prijs, de even-
tuele uitgiftepremie en de voorwaarden van uitgifte van de nieuwe
aandelen vast tenzij de algemene vergadering daar zelf over zou be-
slissen. De kapitaalverhogingen kunnen aanleiding geven tot de uit-
gifte van aandelen met of zonder stemrecht.

Wanneer de kapitaalverhogingen, door de raad van bestuur beslist
ingevolge deze toelating, een uitgiftepremie bevatten, moet het be-
drag van deze uitgiftepremie op een speciale onbeschikbare rekening
geplaatst worden, genoemd “uitgiftepremies”, die zoals het kapitaal
de waarborg uitmaakt voor derden en die niet zal kunnen worden
verminderd of afgeschaft mits een beslissing van de algemene ver-
gadering die vergadert volgens de voorwaarden van aanwezigheid en
meerderheid voorzien voor een kapitaalvermindering, behoudens de
omzetting in kapitaal zoals hierboven voorzien.

De raad van bestuur maakte in 2007 geen gebruik van de hem
verleende machtiging om bedragen van het toegestaan kapitaal te
benutten.

Inkoop van eigen aandelen

Conform artikel 9 van de statuten, kan de raad van bestuur over-
gaan tot de inkoop van eigen volgestorte aandelen door middel van
aankoop of omwisseling binnen de wettelijk toegestane beperkingen,
wanneer die aankoop noodzakelijk is om de vennootschap een ernstig
en dreigend nadeel te besparen.

Deze toelating is drie jaar geldig vanaf de publicatie van de notulen van
de algemene vergadering en is voor een gelijke periode hernieuwbaar.

Kapitaalverhoging

Elke kapitaalverhoging zal worden uitgevoerd in overeenstemming
met de artikelen 581 t.e.m. 607 van het Wetboek van Vennootschap-
pen, onder voorbehoud van het feit dat ingeval van inschrijving tegen
contanten krachtens artikel 11 §1 van het KB van 10 april 1995 met
betrekking tot vastgoedbevaks, niet mag worden afgeweken van het
voorkeurrecht van de aandeelhouders, bepaald in de artikels 592
t.e.m. 595 van het Wetboek van Vennootschappen. Bovendien moet
de vennootschap zich schikken naar de bepalingen betreffende de
openbare uitgifte van aandelen in artikel 75 van de ICB-wet van 20
juli 2004 en naar de artikelen 28 en volgende van het KB van 10
december 1995.

De kapitaalverhogingen door middel van inbrengen in natura zijn
onderworpen aan de bepalingen van de artikelen 601 en 602 van
het Wetboek van Vennootschappen. Bovendien, en overeenkomstig
artikel 11 §2 van het KB van 10 april 1995 met betrekking tot vast-
goedbevaks, moeten de volgende voorwaarden worden nageleefd:

1. de identiteit van de inbrenger moet worden vermeld in het verslag
bedoeld in artikel 602 van het Wetboek van Vennootschappen, als-
ook in de oproeping tot de algemene vergadering die voor de kapitaal-
verhoging bijeengeroepen wordt

2. de uitgifteprijs mag niet minder bedragen dan de gemiddelde
beurskoers gedurende de dertig dagen voorafgaand aan de inbreng

3. het in punt 1 hierboven bedoelde verslag moet tevens de weerslag
vermelden van de voorgestelde inbreng op de toestand van de vroe-
gere aandeelhouders, in het bijzonder wat hun aandeel in de winst
en in het kapitaal betreft.
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Uitgiftepremies

Evolutie uitgiftepremies in duizenden € Kapitaal- Waarde  Uitgifte-
Datum Verrichting verhoging inbreng premie
05.02.99 Kapitaalverhoging door inbreng in specién 1.039 0 20.501 19.462
21.12.01

Aanzuivering van boekhoudkundige verliezen naar aanleiding
van de fusie door opslorping van vennootschappen die

behoorden tot VastNed Groep 0 0 0 -13.747
31.01.02 Inbreng van 575.395 aandelen Siref 10.231 1.104 27.422 16.087
08.05.02 Inbreng van max 1.396.110 aandelen Siref in het kader van het bod 24.824 2.678 66.533 39.031
Totaal uitgiftepremies 60.833

Impact op de reéle waarde van geschatte mutatierechten en -kosten bij de hypothetische vervreemding
van vastgoedbeleggingen

in duizenden € 2007 2006
Saldo per einde van het vorige boekjaar -12.912 -14.891
Variatie in de investeringswaarde van vastgoedbeleggingen -439 -538
Impact van verkopen van vastgoedbeleggingen 0 2.517
Toename uit bedrijfscombinaties -1.081 0

Totaal impact op de reéle waarde van geschatte mutatierechten en -kosten
bij de hypothetische vervreemding van vastgoedbeleggingen -14.432 -12.912

Het verschil tussen de reéle waarde van het vastgoed (conform IAS 40) en de investeringswaarde van het vastgoed zoals bepaald door
de onafhankelijke vastgoeddeskundigen, wordt opgenomen in deze post.
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TOELICHTING 18. VOORZIENINGEN

in duizenden € 2007 2006
Langlopende voorzieningen 1.169 1.416
Voorziening fiscale discussies 920 920
Voorziening huurgaranties uit verkoop vastgoedbeleggingen 249 496
Kortlopende voorzieningen 409 424
Voorziening huurgaranties uit verkoop vastgoedbeleggingen 409 424
Totaal voorzieningen 1.578 1.840

Onder de langlopende en kortlopende voorzieningen zijn de huurgaranties opgenomen die ontstaan zijn uit de verkoop van vastgoedbeleggingen
in 2006 (vijf kantoorgebouwen en semi-industrieel pand te Merksem).

Voor de toelichting bij de fiscale situatie van de groep wordt verwezen naar toelichting 26.
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TOELICHTING 19. KORTLOPENDE VERPLICHTINGEN

Handelsschulden en andere kortlopende schulden

in duizenden € 2007 2006
Handelsschulden 393 787
Voorschotten ontvangen van huurders 167 177
Te ontvangen facturen 722 804
Voorziening exit tax 790 0
Te betalen BTW 651 7
Andere kortlopende schulden 378 223
Totaal handelsschulden en andere kortlopende schulden 3.096 1.998

Andere kortlopende verplichtingen

in duizenden € 2007 2006
Te betalen dividenden 402 454
Verplichtingen met betrekking tot uitgestelde betalingen van vastgoedbeleggingen 0 2.393
Totaal andere kortlopende verplichtingen 402 2.847

De verplichting met betrekking tot uitgestelde betalingen van vastgoedbeleggingen in 2006 had betrekking op de betaling van parkings op
Mechelen Campus en werd met de verkoper afgerekend medio 2007.

Overlopende rekeningen

in duizenden € 2007 2006
Ontvangen schadevergoedingen 861 804
Over te dragen opbrengsten (huurfacturatie) 486 653
Overige toe te rekenen kosten 437 63
Totaal overlopende rekeningen 1.784 1.520
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TOELICHTING 20. LANGLOPENDE EN KORTLOPENDE FINANCIELE SCHULDEN

Opdeling volgens de vervaldag van de kredietlijnen

in duizenden € 2007 2006
Schulden met een Procentueel Schulden met een Procentueel
resterende looptijd van Totaal aandeel resterende looptijd van Totaal aandeel
> 1 jaar > 1 jaar
< 1 jaar en < 5 jaar < 1 jaar en < 5 jaar
Kredietinstellingen
(opgenomen gelden) 14.672 206.822 221.494 84% 0 266.595 266.595 93%
Niet opgenomen
kredietlijnen 25.000 16.643 41.643 16% 10.000 8.750 18.750 7%
Financiéle leasing 5 18 23 0% 5 24 29 0%
TOTAAL 39.677 223.483 263.160 100% 10.005 275.369 285.374 100%
Procentueel aandeel 15% 85% 100% 4% 96% 100%
Op jaareinde beschikt de groep over € 41,6 miljoen niet opgenomen kredietlijnen (2006: € 18,8 miljoen).
Opdeling volgens het variabel of vastrentend karakter van de leningen
in duizenden € 2007 2006
Schulden met een resterende Procentueel Schulden met een reste- Procentueel
looptijd van Totaal aandeel rende looptijd van Totaal aandeel
> 1 jaar > 1 jaar
< 1 jaar en < 5 jaar < 1 jaar en < 5 jaar
Variabel 0 55.835 55.835 25% 0 73.749  73.749 28%
Vast rentend 14.677 151.005 165.682 75% 1.212 191.663 192.875 72%
TOTAAL 14.677 206.840 221.517 100% 1.212 265.412 266.624 100%
Opdeling volgens het soort kredieten
in duizenden € 2007 2006
Totaal Procentueel Totaal Procentueel
Termijnvoorschotten 113.188 51% 18.729 7%
Vast voorschot 108.306 49% 247.866 93%
Financiéle leasing 23 0% 29 0%
TOTAAL 221.517 100% 266.624 100%
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TOELICHTING 21. FINANCIELE INSTRUMENTEN

Op 25 januari 2006 en 6 februari 2006 heeft de vennootschap rente swaps afgesloten ter indekking van de leningen met vlottende rentevoet.
De swaps dekken financiéle verplichtingen af voor een bedrag van € 120 miljoen. De renteswaps zijn ingegaan vanaf eind december 2006 en
hebben een looptijd van 5 jaar. De rentevoet van deze swaps bedraagt 3,47 %.

Intervest Offices classificeert de renteswaps als een kasstroomafdekking waarbij is vastgesteld dat geen van de afdekkingen in belangrijke mate
ineffectief waren. Op deze swaps is bijgevolg fair value hedge accounting toegepast, op grond waarvan de waardemutaties in deze swaps direct
in het eigen vermogen zijn verantwoord en niet in de resultatenrekening opgenomen worden.

De methode voor het bepalen van de effectiviteit van de hedge is als volgt:
e Prospectieve test: op ieder kwartaaleinde wordt nagegaan of er in de toekomst nog steeds een match is tussen de interest rate swap en
de onderliggende financiéle verplichting
e Retrospectieve test: op basis van ratio analyse wordt de betaalde interest op de onderliggende financiéle verplichting vergeleken met de
vlottende rente cash flow van de swap waarbij de ratio tussen 80 en 125 dient te liggen.

Reéle waarde en de boekwaarde van de financiéle instrumenten op jaareinde

in duizenden € Start datum Einde datum Rentevoet EEIG Marktwaarde

2007

IRS 07.02.2006 27.12.2006 3,4725% 60.000 62.062 61.444
IRS 18.12.2006 18.12.2011 3,4700% 60.000 62.045 61.455

120.000 124.107 122.899
Reéle waarde financiéle vaste activa 4.107 2.899

De marktwaarde van de renteswaps bedraagt € 4,1 miljoen op 31 december 2007 en wordt op kwartaalbasis vastgelegd door de emitterende
financiéle instelling.

Reéle waarde en de boekwaarde van de bankverplichtingen op jaareinde

in duizenden € 2007 2006
Nominale waarde Reéle waarde Nominale waarde Reéle waarde
Financiéle schulden met vaste interestvoet 221.494 221.829 266.595 266.698
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TOELICHTING 22. VERBONDEN PARTIJEN

De verbonden partijen waarmee de vennootschap handelt zijn haar aandeelhouders VastNed Offices/Industrial en verder VastNed Offices
Belgium, haar dochterondernemingen (zie toelichting 23) en haar bestuurders en directieleden.

Relatie met VastNed Offices/Industrial en VastNed Offices Belgium

in duizenden € 2007 2006
Interest betaald op rekening courant VastNed Offices/Industrial 56 73
Premie aankooprecht aandelen Mechelen Campus 3 vergoed aan VastNed Offices Belgium 480 0

Bestuurders en directieleden

De vergoeding voor de bestuurders en directieleden is opgenomen in de posten “Beheerskosten van het vastgoed” en “Algemene kosten” (zie
toelichting 5 en 6).

in duizenden € 2007 2006
Bestuurders 44 37
Directieleden 256 254
Totaal 300 291

De bestuurders en directieleden ontvangen bijkomend geen voordelen ten laste van de vennootschap.

TOELICHTING 23. LIJST VAN DE GECONSOLIDEERDE ONDERNEMINGEN

Onderstaande ondernemingen werden opgenomen in de consolidatie volgens de methode van de integrale consolidatie:

Ondernemings- Gehouden deel van Minderheidsbelangen

Naam vennootschap Adres nummer het kapitaal (in %) in duizenden €

2007 2006
ABC NV Uitbreidingstraat 18, 2600 Berchem BE 0466.516.748 99,00% 4 4
MBC NV Uitbreidingstraat 18, 2600 Berchem BE 0467.009.765 99,00% 41 41
MRP NV Uitbreidingstraat 18, 2600 Berchem BE 0465.087.680 99,90% 2 2
DRE NV Uitbreidingstraat 18, 2600 Berchem BE 0464.415.115 99,90% 0 0
HLC NV Uitbreidingstraat 18, 2600 Berchem BE 0476.197.249 100,00% 0 0
Totaal minderheidsbelangen 47 47

IFRS 3 met betrekking tot business combinations is niet van toepassing op de acquisities van het boekjaar 2007.
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TOELICHTING 24. FUSIES

Naam van de overgenomen Ondernemings- Type Datum Boekhoud- Percentage Aantal  Reéle waarde van
onderneming nummer kundige  verworven nieuwe de uitgegeven

retroactiviteit aandelen aandelen aandelen
in duizenden €

Zuindinvest BE 0438.109.012 Fusie  18.10.07 ja 5,2% 1.147 3
Mechelen Campus 3 BE 0476.385.509 Fusie 18.10.07 ja 5,0% 17.093 470
Totaal 18.240 473

TOELICHTING 25. HONORARIUM COMMISSARIS

in duizenden € 2007 2006

incl. niet aftrekbare BTW

Bezoldiging van de commissaris voor het audit mandaat 81 87

Bezoldiging voor uitzonderlijke werkzaamheden of bijzondere opdrachten uitgevoerd binnen de
vennootschap door de commissaris:

- Andere controleopdrachten 11 0
- Belastingadviesopdrachten 37 63
- Andere opdrachten buiten de revisorale opdrachten 21 6
Totaal honorarium commissaris 150 156

Andere controleopdrachten betreffen de wettelijke opdrachten inzake de fusie van 18 oktober 2007 en Art. 524 van het Wetboek van Ven-
nootschappen.

Andere opdrachten buiten de revisorale opdrachten hebben betrekking op de verwerving van Mechelen Campus 3, Herentals Logistic Center en
op de boekhoudkundige verwerking van renteswaps.
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TOELICHTING 26. VOORWAARDELIJKE VERPLICHTINGEN

Kaderovereenkomst logistieke ontwikkeling

Intervest Offices heeft in november 2007 een kaderovereenkomst
gesloten met de bouwonderneming Cordeel voor de verwerving van
de aandelen van Edicorp nv, eigenaar van de braakliggende grond-
percelen langsheen de autosnelweg E313 op de Siemens site in
Herentals. Deze percelen zijn bedoeld voor de ontwikkeling van
40.000 m? logistieke gebouwen naast het huidige Siemens gebouw,
die zullen gerealiseerd worden in twee fasen vanaf begin 2008.
In een eerste fase bevat de logistieke ontwikkeling de bouw van
20.000 m2. De oplevering is momenteel voorzien tegen augustus
2008 waarbij Intervest Offices van de ontwikkelaar een huurgarantie
bekomt gedurende één jaar aan marktconforme voorwaarden. De in-
vesteringswaarde van de transactie bedraagt circa € 15 miljoen voor
de eerste fase van de logistieke ontwikkeling.

In een later stadium kan Intervest Offices op dit terrein bijkomend
overgaan tot de verdere ontwikkeling van 20.000 m? logistieke ge-
bouwen voor eigen rekening. Voor deze ontwikkeling heeft Intervest
Offices een voorkeurrecht verstrekt aan Cordeel Zetel Hoeselt nv voor
de algemene aannemingswerken tegen vastgelegde marktconforme
voorwaarden.

Betwiste belastingsaanslagen

Met het KB van 15 april 1995 heeft de wetgever een voordelig fiscaal
statuut gegeven aan de vastgoedbevaks. Indien een vennootschap
overstapt naar het statuut van vastgoedbevak, of indien een (gewone)
vennootschap fuseert met een vastgoedbevak, moet zij een éénmalige
belasting betalen (exit tax). Daarna is de vastgoedbevak enkel nog
onderworpen aan belastingen op heel specifieke bestanddelen, zoals
op “verworpen uitgaven”. Op het gros van de winst die voortkomt uit
verhuringen en meerwaarden op verkopen van onroerend goed wordt
dus geen enkele vennootschapsbelasting betaald. Het tarief van deze
exit tax bedraagt sinds 1 januari 2005 16,995% (16,5% + 3% cri-
sisbelasting).

Volgens de fiscale wetgeving dient de belastbare grondslag bere-
kend te worden als het verschil tussen de werkelijke waarde van het
maatschappelijk vermogen en de (fiscale) boekwaarde. De Minister
van Financién heeft via een omzendbrief (dd. 23 december 2004)
beslist dat er bij de bepaling van de werkelijke waarde geen reke-
ning dient gehouden te worden met de overdrachtskosten verbon-
den aan de transactie, maar stipuleert wel dat effectiseringspremies
onderhevig blijven aan vennootschapsbelasting. Belastingaanslagen

op basis van een effectiseringspremie zouden dus wel verschuldigd
zijn. Intervest Offices betwist deze interpretatie en heeft dienaan-
gaande nog bezwaarschriften lopen ten bedrage van +/- € 4 mil-
joen. Een deel van deze belastingschulden werd gewaarborgd door
de vroegere promotoren van Siref. Er werd hiervoor geen voorziening
aangelegd.

Voor de goede orde wijst de raad van bestuur eveneens op het be-
staan van fiscale geschillen voor een bedrag van € 919.795,96,
i.v.m. de niet aftrekbaarheid van voorzieningen, de retroactiviteit van
fusies en de behandeling van het recht van opstal met betrekking tot
het aanslagjaar 1999, ingevolge de bijkomende aanslagbiljetten in
hoofde van Siref nv zelf, waarvan Intervest Offices nv de rechtsopvol-
ger ten algemene titel is en van Beheer Onroerend Goed nv, Neerland
nv en Immo Semi-Indus nv, waarvan Siref nv (en dus thans Intervest
Offices nv) telkens de rechtsopvolger ten algemene titel is.

Tegen deze bijkomende aanslagbiljetten werden op 15 maart 2002
bezwaarschriften ingediend. Voor deze bijkomende aanslagen werd
een provisie geboekt.

Op 6 juni 2003 werd het voor Siref nv ingediende bezwaarschrift
(aanslagjaar 1999 - aanslag ten bedrage van € 137.718,51) bij
beslissing van de Gewestelijke Directie ongegrond verklaard. Deze
beslissing wordt middels een verzoekschrift bij de Rechtbank van
Eerste Aanleg aangevochten. Op 4 januari 2006 stelde de Recht-
bank Intervest Offices nv in het ongelijk. Tegen deze beslissing is
beroep aangetekend. Intervest Offices werd op 22 mei 2007 in het
ongelijk gesteld voor het Hof van Beroep.

Waarborgen inzake financiering

Er zijn geen hypothecaire inschrijvingen genomen, noch hypothe-
caire volmachten toegestaan. Wel eisen de meeste financiéle instel-
lingen dat de vastgoedbevak blijvend voldoet aan de financiéle ratio’s
zoals opgelegd door de KB’s op de vastgoedbevaks. Voor de meeste
financieringen wordt door de kredietinstellingen veelal een rentedek-
kingsverhouding van meer dan 2 vereist.
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Bodem

Naar aanleiding van de fusie door overneming van Siref door Inter-
vest Offices op 28 juni 2002, diende een bodemsanering uitgevoerd
te worden te Wilrijk, Boomsesteenweg 801/803, Kernenergiestraat
70 en Geleegweg 1-7. Met de vroegere eigenaars van dit pand werd
overeengekomen dat zij de helft van deze saneringskosten dragen.
Voor het boekjaar 2007 bedragen de saneringskosten ten laste van
Intervest Offices € 10.000. Een gelijkaardig jaarlijks bedrag wordt
nog verwacht tot 2009. De garantie gesteld aan Ovam is in 2007
teruggebracht van € 278.300 naar € 4.840.

Verder heeft de dochtervennootschap Herentals Logistic Center de
verplichting tot het uitvoeren van een bodemsaneringsproject voor
een historische bodemverontreiniging die een ernstige bedreiging
vormt. Voor het bodemsaneringsproject dat dd. 13.06.2005 bij de
OVAM ingediend werd een conformiteitsattest door de OVAM afge-
leverd op 09.09.2005. Jegens de OVAM werd de verbintenis aange-
gaan de bodemsaneringswerken uit te voeren en werden financiéle
zekerheden gesteld. Deze verbintenis en de financiéle zekerheden
zijn gewaarborgd door de verkoper in het kader van de aandelenover-
dracht van Herentals Logistic Center.

Voor het overige heeft Intervest Offices nv geen bodemsaneringsver-
plichtingen.

280



TOELICHTING 27.

BELANGENCONFLICTREGELING VERWERVING MECHELEN CAMPUS 3

Ingeval van een mogelijk belangenconflict met een grootaandeelhou-
der van de vennootschap wordt de procedure van artikel 524 van het
Wetboek van Vennootschappen toegepast. Tevens moet hier verwe-
zen worden naar het KB van 10 april 1995, Afdeling 3, artikels 22
tot en met 27 aangaande de voorkoming van belangenconflicten.

In dit kader wenst de raad van bestuur te vermelden dat de proce-
dure ter voorkoming van belangenconflicten werd toegepast in 2007
bij de verwerving van de aandelen van Mechelen Campus 3 nv.
Intervest Offices heeft bij deze transactie immers een premie be-
taald voor een bedrag van € 0,5 miljoen aan VastNed Offices
Belgium nv voor de verwerving van het “aankooprecht” op de aan-
delen van Mechelen Campus 3. VastNed Offices Belgium nv was
eigenaar van dit aankooprecht als gevolg van een kaderovereenkomst
gesloten in 2001 tussen VastNed Offices Belgium nv en de Uplace
Group (voorheen Verelst Real Estate nv). Aangezien VastNed Offices
Belgium nv, als dochtervennootschap van VastNed Offices/Industrial
bv (grootaandeelhouder van Intervest Offices), een met Intervest
Offices nv verbonden onderneming is (zowel in de zin van artikel
524, § 1, 1° van het Wetboek van Vennootschappen als in de zin
van artikel 24, § 1, 3° van het KB van 10 april 1995 met betrekking
tot de vastgoedbevaks), diende de procedure van artikel 524 van
het Wetboek van Vennootschappen te worden nageleefd, evenals de
regels vervat in voormeld KB van 10 april 1995 met betrekking tot
de vastgoedbevaks.

De raad van bestuur heeft bijgevolg bij beslissing van 4 april 2007
een comité van drie onafhankelijke bestuurders aangesteld, in de
persoon van de heren Rijnboutt, van Ommen en Blumberg, die
op hun beurt een expert aanstelden in de persoon van Jones Lang
LaSalle bvba, vertegenwoordigd door de heer Roderick Scrivener,
MRICS. Dat comité stelde aldus, in samenspraak met en bijge-
staan door Jones Lang LaSalle bvba, vertegenwoordigd door de heer
Roderick Scrivener, MRICS, een advies op, waarvan het besluit als
volgt luidt:

“Na overweging van de bedrijfsmatige voor- of nadelen voor Intervest
Offices nv en haar aandeelhouders van de voorgenomen verrichting (i.e.
het afsluiten van een overeenkomst met VastNed Offices Belgium nv,

een verbonden vennootschap, tot het verwerven van het recht, om 9.500
(van de 10.000) aandelen in de vastgoedvennootschap Mechelen
Campus 3 nv van Uplace Group nv aan te kopen, mits betaling van
een premie aan VastNed Offices Belgium nv), na beschrijving van de
vermogensrechtelijke gevolgen van deze verrichting en na vaststelling
van de afwezigheid van enig kennelijk onrechtmatig nadeel in hoofde
van Intervest Offices nv, meent het comité, in samenspraak met en bij-
gestaan door Jones Lang Lasalle bvba, vertegenwoordigd door de heer
Roderick Scrivener, MRICS, dat de voorgenomen verrichting gunstig
geadviseerd kan worden. Zij besluit huidig advies voor te leggen aan
de eerstvolgende vergadering van de raad van bestuur van Intervest
Offices nv, die aldus over de beschreven verrichting zal beslissen.”

De raad van bestuur heeft vervolgens op 10 juli 2007 beslist: “niet
van voormeld advies af te wijken” en “het afsluiten van een over-
eenkomst met VastNed Offices Belgium nv, een verbonden vennoot-
schap, tot het verwerven van het recht om 9.500 (van de 10.000)
aandelen in de vastgoedvennootschap Mechelen Campus 3 nv van
Uplace Group nv aan te kopen per datum van 30 juni 2007 (i.e. met
retroactieve werking), mits betaling van een premie aan VastNed
Offices Belgium nv, [...], goed te keuren.”

De raad van bestuur heeft tevens de commissaris van de vennoot-
schap, Deloitte Bedrijfsrevisoren, Burgl. Venn. ovwv CVBA, vertegen-
woordigd door de heer Rik Neckebroeck, bedrijfsrevisor, bij toepas-
sing van artikel 524 § 3 van het Wetboek van Vennootschappen,
verzocht om een oordeel te vellen over de getrouwheid van de ge-
gevens die vermeld staan in het advies van het comité van drie on-
afhankelijke bestuurders, bijgestaan door de onafhankelijke expert.
Het oordeel van de commissaris dienaangaande luidde:

“Naar onze mening zijn de economische en verifieerbare gegevens
vervat in de notulen van de raad van bestuur van 10 juli 2007 en
in het verslag van het bovengenoemde comité van 3 onafhankelijke
bestuurders waarheidsgetrouw.”

De raad vermeldt dat ook de procedure opgelegd door artikel 24 van
het KB van 10 april 1995 met betrekking tot vastgoedbevaks werd
nageleefd.

TOELICHTING 28. FEITEN NA BALANSDATUM

Er zijn geen noemenswaardige feiten te vermelden die zich hebben voorgedaan na de afsluiting van de balans op 31 december 2007.
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INTERVEST OFFICES NV

1. ENKELVOUDIGE WINST- EN VERLIESREKENING

{ BE 0458.623.918 |

WINST- EN VERLIESREKENING Toelichting 2007 2006
in duizenden €

Huurinkomsten 4 41,164 42.527
Met verhuur verbonden kosten 4 -122 -13
NETTO HUURRESULTAAT 41.042 42.414
Recuperatie van vastgoedkosten 4 606 697
Recuperatie van huurtasten en betastingen normaal gedragen door de huurders op verhuurde 4 7.532 4.121
gebouwen

Kosten van de huurder en gedragen door de eigenaar op huurschade en wederinstaatstelling -380 -331
Huurlasten en belastingen normaal gedragen door de huurders op verhuurde gebouwen 4 -7.432 -4.061
Andere met verhuur verbonden inkomsten en uitgaven 119 164
VASTGOEDRESULTAAT 41.487 43.004
Technische kosten 5 -871 -543
Commerciéle kosten 5 -365 -250
Kosten en taksen van niet verhuurde gebouwen 5 -865 -806
Beheerskosten van het vastgoed 5 -1.670 -1.925
Andere vastgoedkosten 5 -263 <313
VASTGOEDKOSTEN -4.034 -3.837
OPERATIONEEL VASTGOEDRESULTAAT 37.453 39.167
Algemene kosten 6 -1.293 -1.268
Andere operationele opbrengsten en kosten 51 .72
OPERATIONEEL RESULTAAT VOOR RESULTAAT OP PORTEFEUILLE 36.211 37.827
Resultaat op verkopen van vastgoedbeleggingen 8 -2.181
Variaties in de reéle waarde van vastgoedbeleggingen 9 12.150 20.645
OPERATIONEEL RESULTAAT 48,361 56.291
Financiéle opbrengsten 10 298 257
Interestkosten 10 -9.428 -12.044
Andere financiéle kosten 10 -278 -125
FINANCIEEL RESULTAAT 10 -9.408 -11.912
RESULTAAT VOOR BELASTINGEN 38.953 44.379
Vennootschapsbelasting 11 -20 -38
BELASTINGEN 11 -20 -38
NETTO WINST 38.933 44,341
RESULTAAT PER AANDEEL 2007 2006
Aantal gewone aandelen in omloop 12 13.900.902 13.882.662
Netto winst per gewoon aandeel (in €) 12 2,80 3,19
Verwaterde netto winst per aandeel (in €) 12 2,80 3,19
Uitkeerbare winst per aandeet (in €) 12 1,94 1,87
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INTERVEST OFFICES NV

2. ENKELVOUDIGE BALANS

| BE 0458.623.918 |

ACTIVA Toelichting 2007 2006
in duizenden €
Vaste Activa 562.530 505.173
Immateriéle vaste activa 13 121 101
Vastgoedbeleggingen 14 547.277 497.815
Andere materiéle vaste activa 13 316 401
Financiéle vaste activa 23 14,802 5.754
Handelsvorderingen en andere vaste activa 15 14 1.102
Vlottende Activa 7.006 97.097
Activa bestemd voor verkoop 92.500
Handelsvorderingen 16 3.697 2,338
Belastingsvorderingen en andere vlottende activa 16 1.189 479
Kas en kasequivalenten 639 508
Overlopende rekeningen 16 1.481 1.272
TOTAAL ACTIVA 569.536 602.270
EIGEN VERMOGEN EN VERPLICHTINGEN Toelichting 2007 2006
in duizenden €
Eigen vermogen 3eni7 341.702 327.049
Kapitaal 17 126.725 126.719
Uitgiftepremies 17 60.833 60.833
Reserves 17 132.736 118.821
Resultaat 17 31.289 30.466
Impact op de reéle waarde van geschatte mutatierechten en -kosten bij de 17 -13.988 -12.689
hypothetische vervreemding van vastgoedbeleggingen
Variaties in de reéle waarde van financiéle activa en passiva 21 4.107 2.899
Verplichtingen 227.834 275.221
Langlopende verplichtingen 18 208.436 267.241
Voorzieningen 18 1.169 1.416
Langlopende financiéle schulden 20 206.840 265.412
Kredietinstellingen 20 206.822 265.388
Financiéle leasing 20 18 24
Andere langlopende verplichtingen 20 427 413
Kortlopende verplichtingen 18 19.398 7.980
Voorzieningen 18 409 424
Kortlopende financiéle schulden 20 14.677 1.212
Kredietinstetlingen 20 14,672 1.207
Financiéle leasing 20 5 5
Handelsschulden en andere kortlopende schulden 19 2.147 1,998
Andere kortlopende verplichtingen 19 380 2.826
Overlopende rekeningen 19 1.785 1.520
TOTAAL EIGEN VERMOGEN EN VERPLICHTINGEN 569.536 602.270
SCHULDRATIO 2007 2006
Schuldratio volgens KB 21 juni 2006 (max 65%) 39% 45%
NETTO-ACTIEF PER AANDEEL 2007 2006
Netto actief waarde per aandeel (reéle waarde) 24,58 23,56
Netto actief waarde per aandeel (investeringswaarde) 25,59 24,47
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