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Etat du résultat global (compte de résultats)

(x1000 EUR)

2018 2017
A — Résultat net
k Revenus locatifs 5 121.331 122.240
Reprises de loyers cédés et escomptés 5 8.815 12.473
‘ Charges relatives a laylocation 5 -381 -247
Résultat locatif net 129.765 134.466
Récupération de charges immobiliéres 6 -6 126
an?jjg?;ciolg:;charges locatives et de taxes normalement assumées paryle locataire sur - 15.575 17.277
;a;lést;f;caounlzii:qtea;: Lc;c“ataires et assumés par le propriétéfre sur dégats focatifs et remises 6 2.135 -3.635
Charges locatives et taxes normalement assumées par le locataire sur immeubles loués 7 -20.774 -19.930
Résultat immobilier 122.425 128.304
Frais techniques 8 -4.230 -3.213
Frais commerciaux 9 -973 -763
Charges et taxes sur immeubles non loués -4.248 -4.661
k Frais de gestion immobiliére ’ 10 -12.170 -13.488
Autres chargés immobiliéres 0 7 -6
Charges immobilieres -21.621 -22.131
Résultat d’exploitation immeuble 100.804 106.174
Frais généraux de la société 10 -5.216 -5.781
Résultat d’exploitation avant résultat sur portefeuille 95.588 100.393
Résultat sur ventes d'immeubles de placement 11 27.500 565
Rééultat suf ventes d’autres actifs non ﬁnanders 1i 0 259
Variations de la juste valeur des immeubles de placement 12,20 -11.777 17.833
Autres résultat sur portefeuille -2.639 -1.372
Résultat sur portefeuille 13.084 17.285
Résultat d’exploitation 108.673 117.678
RevenUs financiérs 13 749.463 42.844
Charges d'intéréts nettes 14 -257.644 —22.559 ’
Autres charges financiéres 15 -463 -843
Variation de la juste valeuf des actifs et passifs financiers 16 14.192 -12.803
Résultat financier 37.548 6.639
Résultat avant impbts 146.220 124.317
Impot des sociétés 17 -1.035 -3.261
Résultat net 145.186 121.056
Résultat net par action ( en EUR) 18 6,56 5,68
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B- Autres éléments du résultat global recyclables en compte de résultats

Variation de la partie efficace de la juste valeur des instruments de couverture autorisés
de flux de trésorerie

Impact du recyclage en compte de résultats des instruments de couverture pour

BE0426.184.049

lesquels la relation au risque couvert a pris fin 16 -578 11.281

Obligations convertibles 300

Autres éléments du résultat global -278 11.281
144.908 132.337

C- Résultat global
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Etat de la situation financiére (bilan) wiooosux

2018 2017

Actifs non courants 3.681.480 3.478.828
lmmobilisaﬁons incorporelles 21 919 820
lmmeubleé de placement 4,19 2.139.453 k 2.255.085
Autres Irhmobilisations corporelles 21 796 907
Actifs financiers ndn courants 22 1.447.679 1.145.899
Créances de location financement 23 92,205 75.333
Autres créances Long terme ’789 782
Créances commercialés et autres actifs non courants 0 1
Actifs courants 92,208 54.730
Actifs défenus en vﬂe de la vente 24 33.663 0
Actifs financiers ;:ourants 7 0 0
Créances de location financement 23 1.625 1.551
Créances commerciales 25 11.854 15.725
Créances ﬁscé[es et aufres actifs courants 26 14.035 13.819
Trésore’rie et équivalents de trésorerie ) 1.957 1.615
Corknyptes d'e régulaﬁsation 7 ' 27 29.074 22.020
Total de I'actif 3.774.049 3.533.558
Capitaux propres 2.082.163 1.903.159
Capital P 8-9 1.232.176 1.144.164
Primes d'émission P 89 664.203 600.021
’ Réserves P 89 40,597 37.919
Ré’s’ultat net de |'exercice p 8-9 145.186 121.056
Passif 1.691.886 1.630.399
Passifs non courants 1.009.879 1.084.340
Provisioné 7 28 22,422 2’57.861
Dettes ﬁnanciéres’ hon courantes 930.809 1.007.653 '
Etablissement de crédit 29 208.000 286.400
Autres ’ 29 722.869 721.253
AUtreé passifs financiers non courants 30 49.231 43.646
Impéts différés ' 31 7.417 7.180
Passifs courants 682.008 546.059
Dettes financiéres cburantes 32 612.512 462,115
Autres passifs financiers coru rants 33 0 i.lsi
Dettes commerciales et autres dettes courantes 34 57.788 62,198
Comptes de régularisation ‘ 35 11.707 20.596
Total des Capitaux Propres et du Passif 3.774.049 3.533.558
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Calcul du ratio d’endettement (x 1000 EUR) 2018 2017
Dettes financiéres non courantes 930.809 1.007.653
Autres passifs’fiynanciers non courants (excepté instruments de couverture} + 257 201
Deftéé financiéres couraﬁtés 7 + 612.512 462.115
Dettés commerciales et autres dettes courantes 7 + 57.788 62.198
Montant non appelé des valeurs mobilieres acquises + 180 180
Dette Totale = 1.601.546 1.532.347
Actif total 3.774.049 3.533.558
Instruments de couverture - 9 871 k
Total de L’actif (excepté instruments de couverture) = 3.774.040 3.532.687
Ratio d’endettement / 42.44% 43.38%
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Affectations et prélevements o0 zum

, 2018 2017
A - Résultat net 7 145,186 121.056
B- Transfert de/aux réserves -21.795 -2.851
Transfert a la réserve du solde positif des variations de juste valeur des biens immobiliers 11.333 -20.975
Exercice comptable 11.333 -20.125

’ Exercices antérieurs k 0 ’ -850 ’
Transfert a la réserve du solde négatif des variations de juste valeur des biens immobiliers -20.819 8.378
Exercice comptable -20.819 8.357 k
Exercices antérieurs 0 21
Trransfer’t ala réserﬁe des frais et droits de mutation éstimés intervenant’l’ors de i'aliénation 444 2.292
hypothétique des immeubles de placement

' Tfansfert de la réserve du solde négatif des variations de juste valeur des instruments de 0 2.670
couverture autorisés auxquels la comptabilité de couverture est appliquée

’ Exerc’ice coﬁ]ptable k k 7 0 2.507'
Exercices ahtérieurs k 0 163
fransfert dela réserve’du solde négatif des variations ’de juste véleur des ihsfruments de 6.292 -8.530
couverture autorisés auxquels la comptabilité de couverture n’est pas appliquée
Exercice comptable ' ' k 6.292 -8.330
Exercices antérieurs ’ k 0 0

‘ Transfert aux ayutres réserves ' ' 109 -1’99 ’
Transfert du résultat reporté des exercices antérieurs k -19.154 13.313

k C — Rémunération du capital -84.170 ’ —43.640
Rémunération du capital prévue a I'article 13;§1er, aﬁnéa 1¢" de I'Arrété Royal du 13.07.2014 ;84.170 -43.640
D- Rébértition au titre de l'éxercice autre qu’e la rémunérafion du capital 7 -39.221 -'74.5'65
Dividendes -38.819 -74,153
Plan de participation -402 -412

' E — Résultat a reporter 198.212 171.258
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Tableau des flux de trésorerie 10 zus)
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Trésorerie ef équivalents de trésorerie au début de Fexercice
Activités opératignnelles

Résultat net de la période

Extourne des charges et produits d’intéréts

Extourne des plus ou moins-vaiues sur cession d’actifs immobiliers
Extourne des plus ou moins-values sur cession d’autres actifs
Extourne des charges et produits non monétaires

Variation du besoin en fonds de roulement

Flux de trésorerie découlant des activités opérationnelles

Activités d’investissement
Investissements en immobilisations incorporelles et autres immobilisation corporelles

Acquisitions d’ immeuble de placement’
In\}estissements sur immeublés de placement
Acquisitions de participations

Cession d’immeubles de placement

Cession d'éutres actifs |

Cession de’ participations

Créances de location-financement

Autres flux liés aux activités d'investissement
FILB( de trésorerie découlant des activités d’investissement e
Activités de financement
Augmentation de capital
Acquisition d’actions propres
Cession d'actions propres
Dividendes payés aux actionnaires
Augmentation des dettes financiéres
Diminution des dettes financiéres®
Produits financiers encaissés
Charges financiéres décaissées
’ Autres flux liés aux activités de financement — instruments dérivés
Autres flux liés aux activités de financement — autres
Flux de trésorerie découlant des activités de financement

Trésorerie et équivalents de trésorerie en fin d’exercice

36

37

2018
1.615

145.186
-20.020
-27.500
0
-15.939
-805
80.922

-661

-234.609
-32.950
-35.767

366.448
65

-59
-15.579°
-6
46.841

152.195
164

0
-117.958
-181.724
1

46.116

-26.096

-175

56
-127.422
1.957

2017
8.615

121.056 |
-19.447 |
-565 |
-259
—17.445
2.097
85.437

-912

-8

-52.661

-15.473
2.039

262
1.506
-781

-66.028

233

-83.183
-13.698
50.732
42,839 ‘
-23.392
0
50
-26.410
’ 1.615 »

' Ce montant comprend le rachat des loyers futurs du bail avec la Régie des Bdtiment sur les immeubles Egmont | et Il pour

232 MEUR,

2 1es 50 millions EUR de 2017 correspondent & I'échéance d’une obligation émise en 2013

3 Ce montant correspond d’une part & la composante ‘capital’ des contrats de location financement et d’autre part a
la constitution d’une créance de location-financement (en-cours de construction) pour -17 millions EUR.
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Note 1 - Informations générales

Cofinimmo SA (la ‘Société’) est une SIR {Société immobiliére Réglementée) publique soumise 4 [a législation belge, ayant
son siege social a 1200 Bruxelles {(boulevard de la Woluwe 58).

Les comptes statutaires ont été arrétés par le Conseil d'Administration du 11.03.2019 et seront soumis a ['Assemblée
Générale des Actionnaires du 08.05.2019. Le Commissaire Deloitte, Reviseurs d'Entreprises, représenté par Monsieur Rik
Neckebroeck, a cl6turé ses travaux d'audit et a confirmé que les informations comptables reprises dans le Rapport Financier
Annuel n‘appellent aucune réserve de sa part et concordent avec les états financiers arrétés par le Conseil d'Administration.

Les principes et méthodes comptables adoptés pour I'établissement des états financiers sont identiques & ceux utilisés dans
les états financiers annuels relatifs & I'exercice 2017, sauf pour ce qui est mentionné dans la Note 2.

Note 2 - Méthodes comptables significatives

A. Déclaration de conformité

Les comptes statutaires ont été préparés conformément au référentiel des International Financial Reporting Standards tels
qu’adoptés par ['Union européenne et exécuté par I'A.R. du 13.07.14 relatif aux Sociétés Immobilieres Réglementées.

Les principes et méthodes comptables adoptés pour I'établissement des états financiers sont identiques & ceux utilisés dans
les états financiers annuels relatifs a I'exercice 2017, sauf en ce qui concerne I'application des nouvelles normes [ERS 9 et 15

La norme IFRS 9 —Instruments financiers {entrée en vigueur le 01.01.2018) contient les dispositions relatives 2 la
classification et a I'évaluation des actifs et passifs financiers, la dépréciation des actifs financiers et la comptabilité de
couverture générale. IFRS 9 remplace la majeure partie de la norme iAS 39 — Instruments financiers : Comptabifisation et
évaluation. L'application de la norme IFRS 9 n’a pas d’'impact matériel sur les états financiers de Cofinimmo. {Voir
également point D ci-aprés ainsi que la Note 22).

La norme [FRS 15 — Produits des activités ordinaires tirés de contrats conclus avec des clients — est également entrée en
vigueur le 01.01.2018. La norme IFRS 15 établit un modéle unique complet quant & la comptabilisation des produits des
activités ordinaires provenant de contrats avec des clients. Elle n’a pas d’'impact matériel sur les états financiers de
Cofinimmo car les contrats de Iocatlon sont exclus du champ d’application de la norme et représentent la principale source
de produits pour Cofinimmo. Les principes de la norme [FRS 15 sont néanmoins applicables aux composantes non focatives
qui peuvent étre comprises dans des contrats de location ou dans des accords séparés, telles que les services de
maintenance a charge du preneur, Compte tenu du fait que ces composantes non locatives sont relativement limitées et
représentent principalement des services comptabilisés progressivement tant selon la norme IFRS 15 que selon la norme
IAS 18, Cofinimmo confirme que la norme IFRS 15 n’a pas d’impact matériel a cet égard.

A partir de 2018, la norme IFRS 16 sur les contrats de location remplacera 'lAS 17. Cette norme définit comment les
contrats de location dolvent &tre reconnus, mesurés et présentés dans les états financiers.

Cofinimmo n’a pas identifié de changement significatif a I'entrée en vigueur de cette norme. En effet, en ce qui concerne le
bailleur, I'IFRS 16 reprend en substance les exigences comptables énoncées dans IAS 17. En conséquence, un bailleur
continue de classer ses contrats de location en tant que contrats de location simple ou contrats de location-financement et
de comptabiliser différemment ces deux types de contrats de location.

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

Les comptes sont présentés en euros, arrondis au millier le plus proche. lls sont préparés sur base du co(t historique a
I’exception des actifs et passifs suivants qui sont évalués a leur juste valeur : immeubles de placement, actifs détenus en
vue de la vente, obligations convertibles émises, participations et instruments financiers dérivés, options de vente
accordées aux actionnaires ne détenant pas le contrdle.

Certaines informations financiéres dans ces notes ont été arrondies et en conséquence, les nombres figurant en total dans
ces notes peuvent légérement différer de la somme arithmétique exacte des nombres qui les précédent.

Enfin, certains reclassements peuvent intervenir entre les dates de publication des résultats annuels et des notes.

C. Conversion des devises

Les transactions en devises sont enregistrées initialement au taux de change en vigueur a la date de [a transaction. A la
cidture, les actifs et passifs monétaires exprimés en devises sont convertis au taux de change en vigueur a la date de
cldture. Les bénéfices et pertes résultant du réglement de transactions en devises et de la conversion des actifs et passifs
monétaires exprimés en devises sont inclus dans le compte de résultats en tant que produits financiers ou charges
financiéres.

D. Instruments financiers

Les critéres de classification des actifs et passifs financiers ont changé : la nouveile norme IFRS 9 définit trois principales
catégories en terme de classification des actifs et passifs financiers, c’est-a-dire Désignés 2 la juste valeur par le biais du
résultat net, Mesurés obligatoirement 4 la juste valeur par le biais du résultat net, et Mesurés au colit amorti. La catégorie
« Détenus a des fins de transaction » relative a la norme {AS 39, a été supprimée.

En ce qui concerne la dépréciation des actifs financiers évalués au colt amorti, y compris les créances commerciales et
créances de location-financement, Papplication initiale du modéle des pertes de crédit attendues selon I'IFRS 9 conduira a
une comptabilisation plus rapide des pertes de crédit par rapport au modgle des pertes de crédit encourues appliqué selon
FIAS 39. Etant donné d’une part la qualité des locataires et d’autre part le faible risque associé aux créances commerciales
et aux créances de location-financement {&tabli sur base de 'analyse historique), I'application du modéle des pertes de
crédit attendues selon IFRS 9 n’a pas d’impact matériel sur les états financiers de Cofinimmo.

L'obligation convertible ne remplit pas les conditions pour étre qualifiée en partie ou en totalité d’instrument de capitaux
propres. L'instrument contient des dérivés incorporés. Afin de faciliter 'exercice de valorisation de cet instrument,
Cofinimmo a décidé de le valoriser a la juste valeur. Les variations de juste valeur passent en compte de résultats.

- I Instruments financiers dérivés

Cofinimmo utilise des instruments financiers dérivés pour couvrir son exposition au risque de taux d'intérét résultant de ses
activités opérationnelles, de financement et d'investissement. (Pour plus de détails sur les instruments financiers dérivés,
Voir Note 22).

A. Comptabilisation des instruments financiers dérivés :

Ces instruments financiers dérivés sont des swaps de taux d’intéréts (IRS) ainsi que des options CAP appliqués a titre de
couverture économique. Les dérivés sont initialement comptabilisés a fa juste valeur a la date & laquelle les contrats de
dérivés sont conclus et sont ensuite réévalués a leur juste valeur aux dates de cldtures suivantes. Le profit ou la perte en
résultant est immédiatement comptabilisé en résultat sauf si le dérivé est désigné et efficace en tant qu’instrument de
couverture, auquel cas, le moment de la comptabilisation en résultat dépend de la nature de la relation de couverture.
Cofinimmo n’applique pas la comptabilité de couverture.

B. Réévaluation des instruments financiers dérivés :

La réévaluation se fait pour ensemble des produits dérivés sur base des mémes hypothéses de courbe de taux et de
volatilité & partir d’une application du fournisseur indépendant de données de marché (Bloomberg). Cette réévaluation est
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comparée a celle donnée par les banques, et toute différence significative entre les deux réévaluations est documentée,
(Voir également point V.1l ci-aprés).

Il Méthode du cotit amorti et de l'intérét effectif :

Les emprunts porteurs d’intéréts sont reconnus initialement a la valeur des montants percus, nets des co(its de transaction
y relatifs. Ensuite, les emprunts porteurs d’intérét sont évalués au co(t amorti, la différence entre le colit et la valeur de
remboursement étant reconnue en compte de résultats sur la durée des emprunts en appliquant la méthode du taux
d'intérét effectif. A titre d’exemple, les honoraires payés aux préteurs ou les honoraires légaux sont intégrés dans le calcul
du taux d'intérét effectif. Les emprunts a taux fixe sont évalués selon la méthode du colit amorti.

Concernant les actifs financiers, ceux-ci sont évalués au codt amorti sur base du test SPPI (Solely payment of principal and
interests) car les conditions contractuelles de I'actif financier donnent lieu, & des dates spécifiques, 3 des flux de trésorerie
constitués uniquement de paiements de principal et d’intéréts.

11l Décomptabilisation d’actifs financiers

La Société décomptabilise un actif financier uniquement lorsque les droits contractuels sur les flux de trésorerie
ligs a cet actif expirent ou lorsqu’il transfére I'actif financier et la quasi-totalité des risques et avantages inhérents 2 la
propriété de I’actif a une autre partie.

Lors de la décomptabilisation d’un actif financier évalué au coGt amorti, la différence entre la valeur comptable de
I'actif et la somme de la contrepartie recue et a recevoir est comptabilisée en résultat.

E. Immeubles de placement

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

Des experts immoabiliers indépendants déterminent I'évaluation du portefeuille immobilier tous les trois mois. Tout profit
ou perte résultant, aprés I'acquisition d’un immeuble, d’une variation de sa juste valeur est comptabilisée en compte de
résultats. Les produits locatifs des immeubles de placement sont comptabilisés comme décrit sous le point Q.

Les experts effectuent leur évaluation sur base de la méthode du calcul de la valeur actualisée des produits locatifs en
accord avec les ‘International Valuation Standards/RICS Valuation Standard’ établis par I'International Valuation Standards
Committee/Royal Institute of Chartered Surveyors. Cette valeur, appelée ci-aprés ‘valeur d’investissement’, correspond au
prix qu’un investisseur tiers serait prét a payer pour acquérir chacun des immeubles composant le portefeuille d’immeubles
dans le but de bénéficier de leurs produits locatifs tout en supportant les charges qui s’y rapportent, sans déduction des
droits de mutation.

La cession d’un immeuble de placement est habituellement soumise au paiement de droits de mutation ou d’une taxe sur
fa valeur ajoutée aux autorités publiques. Une quotité de droits de mutation est déduite par expert de la valeur
d'investissement d'immeubles de placement pour établir ia juste valeur des immeubles, telle qu’attestée dans leur rapport
d’expertise (voir Note 19).

Lors d’une acquisition ou lors d'investissements les droits de mutation a encourir lors d’une hypothétique cession
ultérieure sont comptabilisés directement dans le compte de résultats ; toute variation de juste valeur d'immeuble au cours
de l'exercice est également reconnue dans les compte de résultats. Ces deux mouvements sont affectés 3 la réserve lors de
I'affectation du résultat de I'exercice.

Lors d’une cession, les droits de mutation ne doivent pas étre déduits de I'écart entre le prix obtenu et la valeur comptable
des immeubtes vendus pour calculer la plus ou moins-value effectivement réalisée, En effet, les droits sont déja passés en
compte de résultats a |'acquisition.
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Si un immeuble de placement devient occupé par son propriétaire, il est reclassé comme immobilisation & usage propre et
sa juste valeur a la date de reclassification devient son colt en vue de sa comptabilisation ultérieure.

F. Projets de développement

Les immeubles qui sont construits, rénovés, développés ou redéveloppés en vue d’une utilisation future en tant
qu’immeubles de placement sont classifiés en projets de développement jusqu’a ce que les travaux soient achevés, et
évalués a leur juste valeur.

Cela concerne les immeubles de bureau vides qui sont ou vont &tre en rénovation ou en redéveloppement. Au moment de
I'achévement des travaux, les immeubles sont transférés de la catégorie ‘ projet de développement “ala

catégorie ‘immeubles disponibles a la location” ou en ‘immeubles disponibles a la vente * s'ils vont étre vendus. Les
immeubles de bureaux qui vont &tre en rénovation ou en redéveloppement voient leur juste valeur diminuer a |'approche
de la date de fin de bail et de début des travaux.

Tous les codts directement liés a Pacquisition et a la construction, et toutes les dépenses d’investissement ultérieures
qualifiant de colts d’acquisition sont capitalisés. Si la durée du projet est supérieure a un an, les charges d'intéréts sont
capitalisées a un taux reflétant le colit moyen d’emprunt de Cofinimmo.

G. Immeubles loués pour de longues périodes

I Types de locations a long terme
Selon la législation belge, les immeubles peuvent étre loués a long terme sous deux régimes :

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

d’assurance contre le feu et d’autres sinistres ;

« des locations a long terme qui impliquent Pattribution d’un droit réel du cédant au cessionnaire : dans ce cas, la propriété
est transférée temporairement au cessionnaire qui supportera notamment les colts d’entretien (autres que locatifs) et
d’assurance. Trois types de contrats appartiennent a cette catégorie en droit belge : (a) 'emphytéose d’une durée

minimum de 27 ans et de maximum 99 ans et qui peut porter sur des terrains et/ou des batiments ; (b) le droit de superficie
qui n’a pas de durée minimale mais qui ne peut excéder 50 ans et (c) le droit d’usufruit qui n’a pas de durée minimale mais
qui ne peut excéder 30 ans. Il peut s’appliquer a des terrains construits ou non. Dans tous ces contrats, le cédant garde un
droit résiduel dans la mesure ol ii récupérera la pleine propriété de 'immeuble a I'expiration du contrat, en ce inclus la
propriété des constructions érigées par le cessionnaire, moyennant ou non le paiement d’une indemnité pour ces
constructions selon les conditions du contrat. Cependant, une option d’achat pour le droit résiduel peut avoir été accordée
que le cessionnaire peut exercer pendant ou a I'issue du contrat.

11 Locations a long terme qualifiant de location-financement

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

A chaque date de cléture, le droit résiduel conservé par la Société sera comptabilisé a sa juste valeur. Cette valeur
augmentera chaque année et correspondra  la fin de la location a la valeur de marché de la pleine propriété. Les variations
de juste valeur seront comptabilisées dans la rubrique ‘ Variations de la juste valeur des immeubles de placement’ dans les
compte de résultats.
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Réciproquement, si Cofinimmao est preneur d’un contrat de location-financement comme défini dans IAS 17, elle
reconnaitra un actif d’un montant égal 2 [a juste valeur de 'immeuble loué ou, si elle est inférieure, 2 la valeur actualisée
des loyers minimaux, le montant correspondant étant enregistré comme dette financiére. Les loyers pergus des locataires
seront enregistrés en revenus locatifs. Les paiements effectués au cédant durant la durée du contrat seront enregistrés
partiellement en tant que charges financiéres et partiellement en tant qu’amortissement de la dette financiére y relative. A
chaque date de cl8ture, le droit regu temporairement sera comptabilisé 2 sa juste valeur en accord avec IAS 40 —
‘Immeubles de placement’ ; la perte progressive de valeur résultant de I'écoulement du temps étant enregistrée en
‘Variations de la juste valeur des immeubles de placement’ dans les compte de résultats.

I Cession de loyers futurs dans le cadre d'un contrat de location & long
terme ne qualifiant pas de location-financement

Le montant pergu par Cofinimmo suite a la cession des loyers futurs sera enregistré en déduction de la valeur de
I'immeuble dans la mesure ol cette cession de loyers est opposable aux tiers et qu’en conséquence la valeur de marché de
Fimmeuble doit &tre réduite du montant de loyers futurs cédés (ci-aprés ‘ la valeur réduite’). En effet en vertu de I'Articie
1690 du Code Civil belge, un tiers qui achéterait les immeubles serait privé du droit d'en recevoir les revenus locatifs.

La reconstitution progressive des loyers cédés sera comptabilisée & chaque période comptable en produit dans fes compte
de résultats sous la rubrique ‘ Reprises de loyers cédés et escomptés’ et viendra s'ajouter a la valeur réduite de I'immeuble
a l'actif du bilan. Cette reconstitution graduelle de la valeur non réduite s'opére sur base des conditions de taux d'intérét et
d'inflation (indexation) en vigueur & 'époque de la cession et implicites dans le prix obtenu 3 ce moment par la Société du

cessionnaire pour les créances cédées.

La variation de la juste valeur réduite de I'immeuble sera enregistrée séparément en compte de résultats sous la rubrique
« variations de la juste valeur des immeubles de placement « selon la formule suivante :

VR annde n-t o . .
SRTERI - # Yaration cumulée annde n —_ = = Wafiation cummulée année n-l
VA année n= WNR annde bt

Dans laquelle :

VRt Juste valeur de immeuble réduite (résultant de ce qui figure aux deux paragraphes précédents) ;

VNR : Juste valeur de I'immeuble non réduite (c’est-a-dire comme si les loyers futurs n’avaient pas été cédés et telle
qu’établie a chaque cléture par les experts indépendants en fonction des conditions de marché immobilier)

Variation cumulée : Variation de la juste valeur non réduite cumulée depuis le début de fa cession des loyers futurs
H. Autres immobilisations

I Immobilisations a usage propre

En accord avec la méthode alternative autorisée par 1AS 16 § 31, la partie de 'immeuble utilisée par la société elle-méme
en tant que siege social est évaluée a sa juste valeur. Elle apparaft dans la rubrique ‘iImmobilisations & usage propre’.

Il Dépenses subséquentes

Les dépenses engagées pour rénover un immeuble qui est comptabilisé séparément sont capitalisées, Les autres dépenses
sont capitalisées seulement lorsqu’elles augmentent les bénéfices économiques futurs attribués a F'immeuble. Toutes les
autres dépenses sont enregistrées en charges dans le compte de résultats (voir point R.IL).
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Il Amortissement

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

éléments suivants :
* installations 4-10 ans ;
¢ mobilier 8-10 ans ;
e matériel informatique 3-4 ans ;

¢ |ogiciels 4 ans.

IV Actifs détenus en vue de la vente

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

V Dépréciation (‘Impairment’)

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

I. Participations (actifs financiers comptabilisés a leur juste valeur par le
biais du compte de résultats).

Les participations sont évaluées a leur juste valeur. Les changements de la juste valeur sont comptabilisés par le compte de
résultats.

J. Créances de location-financement

Les créances de location financement sont évaluées sur base de leur valeur actualisée au taux d’intérét en vigueur a leur
émission. Si elles sont indexées par rapport & un indice d’inflation, il n'en est pas tenu compte dans la détermination de
cette valeur actualisée. S'il est fait recours a un instrument financier dérivé de couverture, le taux d’intérét du marché pour
cet instrument servira de taux de référence pour calculer la valeur de marché des créances concernées a la cloture de
chaque période comptable. Dans ce cas, le profit total non réalisé généré par la valorisation a la valeur de marché de la
créance est limité 3 la perte non réalisée résultant de la valorisation a la valeur de marché {voir point D.1.) de I'instrument
de couverture. A l'inverse, toute perte non réalisée générée par la créance sera intégralement enregistrée dans le compte

de résultats.

K. Trésorerie et équivalents de trésorerie

La trésorerie et les équivalents de trésorerie comprennent les comptes & vue, les valeurs en caisse et les placements a court

terme.
L. Capitaux propres
I Actions ordinaires

Les actions ordinaires sont classifiées en capitaux propres. Les colits externes directement attribuables a 'émission de
nouvelles actions sont classifiés en déduction, nets d’impéts, des montants récoltés.
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Il Actions privilégiées et obligations remboursables en actions

Le capital relatif aux actions privilégiées et aux obligations remboursables en actions est classifié en capitaux propres s’il
satisfait a la définition d’un instrument de capitaux propres selon 1AS 32.

Il Rachat d’actions

Lorsque Cofinimmo procéde au rachat de ses propres actions, le montant payé, en ce inclus les codts directement
attribuables, est reconnu comme une variation des capitaux propres. Les actions rachetées sont présentées en déduction
des rubriques’ Capital ‘ et * Prime d’émission “. Le produit résultant de ventes d’actions propres est directement inclus dans
les capitaux propres sans impact sur le compte de résultats.

IV Dividendes

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

M. Autres passifs financiers non courants

Les « autres passifs financiers non courants » comprennent principalement la juste valeur des instruments financiers
dérivés souscrits par Cofinimmo. Par ailleurs, Cofinimmo peut s’engager vis-a-vis d’actionnaires ne détenant pas le contrble
de filiales & acquérir leur part du capital dans ces filiales, si ceux-ci devaient exercer leurs options de vente. Le prix
d’exercice des options de vente accordées aux actionnaires ne détenant pas le contréle est comptabilisée a sa juste valeur
au passif du bilan sur la ligne « Autres passifs financiers non courants ».

N. Avantages au personnel

Les cotisations versées en vertu des régimes de retraite & cotisation définies sont comptabilisées comme une charge
lorsque les employés ont rendu les services leur donnant droits a ces cotisations.

En Belgique, certains régimes de retraite basés sur des cotisations définies font I'objet d'un rendement minimum
légalement garanti par 'employeur et sont donc qualifiés de régimes de retraite & prestations définies (voir note 10).

En ce qui concerne les régimes de retraite a prestations définies, le colt des prestations est déterminé au moyen de la
méthode des unités de crédit projetées et des évaluations actuarielles sont effectuées 3 la fin de chaque période annuelle.
Les réévaluations, comprenant les écarts actuariels et le rendement des actifs de régime (en excluant les intéréts) sont
immédiatement comptabilisées dans I'état de la situation financiére et un débit ou un crédit est porté dans les autres
éléments du résultat global au cours de I'exercice ol elles surviennent. Les réévaluations portées dans les autres éléments
du résultat global sont immédiatement comptabilisées dans les résultats non distribués et ne seront pas reclassées en
résultat net.

Le colt des services passés est comptabilisé en résultat net dans la période au cours de laguelle survient une modification
du régime,

Le calcul des intéréts nets se fait en multipliant le passif net au titre de prestations définies au début de la période par le
taux d'actualisation.

Les colts des prestations définies sont classés dans les catégories suivantes:

- Codit des services (colt des services rendus au cours de la période, coltt des services passés ainsi que profits et pertes
découlant de réductions et de liquidations),

- intéréts nets (charges),
- réévaluations

La Société présente les deux premiéres composantes du colit des prestations définies en résultat net au poste * Frais de
personnel’.
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L’obligation au titre des prestations de retraite comptabilisée dans I'état de la situation financiére représente le montant
réel du déficit des régimes a prestations définies de Cofinimmo.

O. Provisions

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

P. Dettes commerciales et autres dettes

Les dettes commerciales et autres dettes sont évaluées au co(it amorti.

Q. Produits d'exploitation
Les produits d'exploitation comprennent les revenus des baux d’'immeubles et les revenus des services immobiliers.

Les revenus des baux sont enregistrés dans la rubrique des revenus locatifs. [l arrive que des baux soient conclus qui
prévoient une période d’occupation gratuite suivie d’une période durant laquelle le loyer convenu est d{i par le locataire.
Dans ce cas le montant total du loyer contractuel & percevoir jusqu’a la date de la premiére option de résiliation par le
locataire est reconnu en compte de résultats {rubrique ‘Revenus locatifs’) pro rata temporis sur la durée du bail courant de
la prise en occupation et jusqu’a cette date de premiére option de résiliation (c’est-a-dire sur la durée ferme du bail}. Plus
précisément le loyer contractuel exprimé en montant annuel est d’abord reconnu en produit et la gratuite locative étalée
sur cette durée ferme du bail est ensuite prise en charge. I s’ensuit que, dans un premier temps, un compte de
régularisation actif est débité en début de bail correspondant aux revenus locatifs {nets de gratuités locatives) pro mérités

mais non échus.

Lorsque les experts immobiliers procédent & I'estimation de la valeur des immeubles sur base de fa méthode des cash-flow
futur actualisés, ils incluent dans ces valeurs la totalité des loyers encore a percevoir. Par conséquent le compte de
régularisation dont il est question ci-dessus fait double emploi avec la part de la valeur des immeubles qui représente des
loyers pro mérités déja reconnus en compte de résultats mais non échus. Aussi, dans un second temps, pour éviter ce
double comptage qui gonflerait indument le total de bilan et les capitaux propres, le montant figurant en compte de
régularisation est extourné par une prise en charge dans la rubrigue ‘Autre résultat sur portefeuille’. Passée la date de la
premiére option de résiliation, aucune charge n’est donc plus a prendre en compte de résultats, comme c’eut été le cas
sans cette extourne.

il résulte de ce qui précéde que le résultat d’exploitation avant résultat sur portefeuille (et donc le résultat net des activités
clés du format analytique) refiéte les loyers étalés sur la période ferme du bail, tandis que [e résultat net refléte les loyers &
dater et au fur et a mesure de leur encaissement.

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

R. Charges d'exploitation

I Coiit des services

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

Il Travaux réalisés dans les immeubles

Les travaux réalisés qui relévent de la responsabilité du propriétaire sont enregistrés dans les comptes de trois maniéres,
selon le type de travaux concernés :
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* les dépenses d’entretien et de réparation qui n’ajoutent aucune fonctionnalité supplémentaire ou qui n’augmentent pas
le niveau de confort de I'immeuble sont considérées comme dépenses courantes de la période et comme charges
immobiliéres ;

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

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

Les chantiers faisant I'objet de frais a porter a I'actif sont identifiés en fonction des critéres qui précédent durant la
préparation des budgets. Les dépenses capitalisées portent sur les matériaux, les travaux d’entreprise, les études
techniques, les colits internes, les honoraires d’architectes et les intéréts pendant la construction.

III Commissions payées aux agents immobiliers et autres coiits de
Transaction.

Les commissions relatives a des locations immobiliéres sont enregistrées en dépenses courantes de I'année dans la rubrique
des frais commerciaux.

Les commissions payées dans le cadre de I'acquisition d'immeubles, les droits d’enregistrement, les frais de notaire et les
autres colts accessoires sont considérés comme des co(ts de transaction et sont inclus dans le co(t d’acquisition de
I'immeuble acquis. Ces co(its sont aussi considérés comme faisant partie du co(t d’acquisition lorsque cette derniére est
effectuée dans le cadre d’un regroupement d’entreprises.

Les commissions payées lors de la vente d'immeubles sont déduites du prix de vente obtenu pour déterminer le profit ou fa

perte réalisé.

Les co(its d’évaluation des immeubles et les co(its d’étude technique sont toujours enregistrés en dépenses courantes.

IV Résultat financier

Les colts nets de financement comprennent les intéréts dus sur les emprunts calculés en utilisant la méthode du taux
d’intérét effectif, ainsi que les profits et pertes sur les instruments de couverture qui sont enregistrés en compte de

résultats (voir point D).

Les revenus d’intéréts sont reconnus dans le compte de résuitats durant la période a laquelle ils se rapportent sur base du
rendement effectif de I'actif.

Les revenus de dividendes sont reconnus dans le compte de résultats  la date ou le dividende est déclaré.

S. Impé6t sur le résultat

'imp6t sur le résultat de 'exercice comprend F'impdt courant. L'imp6t sur le résultat est reconnu en compte de résultats a
I'exception de la partie relative a des éléments directement reconnus dans les capitaux propres. L'impdt courant est 'impdt
estimé dii sur les revenus imposables de I'année écoulée, en utilisant le taux d’imposition en vigueur a la date du bilan, ainsi
que tout ajustement aux dettes fiscales relatives aux années précédentes.
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T. Exit Tax

L'exit tax est la taxe sur la plus-value résultant de I'agrément d’une société belge non SIR comme SIR ou de la fusion d'une
société non SIR avec une SIR. Lorsque la société, qui ne dispose pas du statut de SIR mais qui est éligible a ce régime, une
provision pour exit tax est enregistrée, en méme temps qu’une plus-value de réévaluation correspondant a la mise a la
valeur de marché de I'immeuble et cela en tenant compte d’une date prévue de fusion ou d’agrément.

Tout ajustement subséquent a ce passif d’exit tax est reconnu dans le compte de résultats. Lorsque 'agrément ou la fusion
intervient, la provision se transforme en dette, et toute différence est également reconnue dans le compte de résultats.

U. Option sur actions

Les paiements fondés sur des actions et réglés en instruments de capitaux propres qui sont versés aux employés et
membres du Comité de Direction sont évalués a la juste valeur de ces instruments de capitaux propres a la date
d’attribution. Voir note 41

V. Estimations, jugements et principales sources d'incertitude

I Juste valeur du portefeuille immobilier

Le patrimoine de la Société est valorisé trimestrieilement par des experts immobiliers indépendants. Cette valorisation
d’experts immobiliers externes a la société a pour objet de déterminer la valeur de marché d’un immeuble a une certaine
date, en fonction de I'évolution du marché et des caractéristiques des biens concernés, De son c6té, Cofinimmo réalise
paraliélement au travail des experts immobiliers, une valorisation de son patrimoine dans la perspective d’une exploitation
continue de celui-ci par ses équipes. Le portefeuille est enregistré a la juste valeur établie par les experts immobiliers dans

les comptes de la société. Voir note 19.

Il Instruments financiers

La juste valeur des instruments financiers de Cofinimmo est calculée sur base des valeurs de marchés dans le systéeme
Bloomberg'. Ces justes valeurs sont comparées aux estimations regues des banques trimestriellement et les écarts
importants sont analysés. {plus de détails sont fournis dans la note 22).

'Les données fournies par Bloomberg résuftent d’observations de prix relatives a des transactions effectives et de
Iapplication & ces observations de modeéles de valorisation développés dans la littérature scientifique

{www.bloomberg.com)

I1I Juste valeur des participations

Les participations sont évaluées a leur juste valeur. Celle-ci est déterminée par une revue des capitaux propres des
différentes filiales en tenant compte des plus ou moins-values sur immeubles et éventuellement des exit tax.
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Note 3 - Gestion du risque opérationnel

Par risque opérationnel, Cofinimmo entend celui de pertes dues & une inadéquation des procédures ou a une défaillance de
gestion.

La Société gére activement sa base de clients afin de minimiser des vacances locatives et la rotation des locataires dans le
secteur des bureaux. L’équipe en charge de la gestion des immeubles est responsable du traitement rapide des plaintes des
locataires et I’équipe commerciale entretient des contacts réguliers avec eux afin de leur offrir des alternatives au sein du
portefeuille quand ils expriment le besoin de plus ou moins d’espace. Bien que cette activité soit fondamentale pour la
protection des revenus locatifs, elle a peu d’impact sur le prix auquel un immeuble libre peut étre loué, car ce prix dépend
des conditions de marché. La majorité des contrats de location incluent une clause d’indexation annuelle des loyers. Avant
d’accepter un nouveau client, une analyse du risque de crédit est demandée & une agence de rating externe. Une avance ou
une garantie bancaire correspondant a six mois de loyer est généralement demandée aux locataires n’appartenant pas au

secteur public.

Sauf exception, les loyers sont payables anticipativement, sur une base mensuelle, trimestrielle ou annuelle, Une provision
trimestrielle est également demandée en couverture des charges locatives et les taxes qui incombent a Cofinimmo mais qui
sont refacturables contractuellement aux locataires. Les pertes sur créances locatives nettes de récupération représentent
0,06% du chiffre d’affaires total sur la période 2006-2018. Une dégradation forte de la conjoncture économique générale
est susceptible d’amplifier les pertes sur créances locatives, surtout dans le secteur des bureaux. L’éventuelie faillite d’un
locataire important peut représenter une perte significative pour Cofinimmo ainsi qu’un vide locatif inattendu, voire une
relocation de I'espace libéré a un prix trés inférieur a celui du contrat rompu.

Les colts opérationnels directs dépendent, quant & eux, essentiellement de deux facteurs :

» I'dge et la qualité des immeubles, qui déterminent le niveau des dépenses d’entretien et de réparation ; ces dépenses
font F'objet d’un suivi par I'équipe de gestion des immeubles tandis que 'exécution des travaux est sous-traitée ;

* le niveau de vacance locative des immeubles de bureau et la rotation des locataires qui déterminent le niveau des
dépenses pour 'espace non loué, les frais de location, les colits de remise & neuf, les remises accordées aux nouveaux
clients, etc, que la gestion commerciale active du portefeuille a pour but de minimiser.

Les immeubles de santé ainsi que les immeubles des réseaux de distribution sont quasiment occupés a 100%. Les premiers
sont loués a des groupes opérateurs dont la situation de solvabilité est analysée annuellement. Les seconds le sont & des
entreprises de grande taille. Les scénarios de relocation ou de reconversion 4 l'issue du bail sont analysés avec prudence et
préparés en temps utile. Les plus petits immeubles inclus dans les réseaux de distribution sont vendus lorsque le locataire
ies libere.,

Les projets de construction et de remise a neuf sont préparés et contrdlés par I'équipe de gestion de projets de la société
avec pour objectif de les terminer dans le temps et le budget impartis. Pour les projets les plus importants, Cofinimmo fait
appel a des sociétés externes spécialisées dans la gestion de projets.

Le risque que les batiments soient détruits par le feu ou d’autres calamités est assuré pour une valeur totale de
reconstruction de 1.492,36 millions EUR" par rapport a une juste valeur des immeubles de placement assurés de 1.175,29
millions EUR au 31.12.2018, laquelle comprend la valeur des terrains. Une couverture est également prise contre les
vacances locatives occasionnées par ces événements. Cofinimmo assure par ailleurs sa responsabilité civile découlant de sa
qualité de propriétaire ou de maitre d'ouvrage. {La gestion du risque financier de la Société est détaillée dans le note 22).

' Ce montant n'inclut pas les assurances prises en cours de chantier, ni celles dont les occupants sont en charge
contractuellement, ni celles relatives aux contrats de location-financement.
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Note 5 - Revenus locatifs et charges relatives a
la location (x 1000 EUR)

{x 1000 EUR) 2018 2017
Revenus locatifs 121.331 122.240
Loyers 125.036 126.790
Revenu potentiel brut' 136.789 138.140
Vacance locative? -11.753 -11.350
Gratuités locatives -3.289 -4.115
Concessions accordées aux locataires -593 -859
Indemnités de rupture anticipée de bail® 178 424
Reprises de loyers cédés et escomptés 8.815 12.473
Charges relatives a la location -381 -247
Loyers & payer sur locaux pris en location -288 -283
Réductions de valeur sur créances commerciales -94 35
Reprises de réductions de valeur sur créances commerciales 0 1
TOTAL 129.765 134.466

ILe revenu potentiel brut correspond & la somme des loyers réels pergus et des loyers estimés attribués aux surfaces vides
2| q vacance locative est calculée sur les espaces vides sur base de la valeur locative estimée par les experts immobiliers
indépendants

3 | es indemnités de rupture sont comptabilisées en une fois dans le compte de résultats.

Sauf rare exception, les baux conclus par la Société prévoient une indexation.

La Société loue ses immeubles de placement en vertu de contrats de location simple et de contrat de location-financement.
Seuls les produits des contrats de location simple apparaissent dans les revenus locatifs.

Le montant sous la rubrique ‘Reprises de loyers cédés et escomptés’ représente la différence entre la valeur actualisée (au
taux convenu lors de la cession), au début et a la fin de I'année, des loyers futurs (indexés au taux convenu lors de la
cession) des baux dont les créances ont été cédées. La reprise par le compte de résultats permet une reconstitution
graduelle de la valeur initiale des immeubles concernés a la fin du bail. il s’agit d’un poste de revenu sans effet de trésorerie
et récurrent. (Voir Note 2 : - Méthodes comptables significatives, G Immeubles loués pour de longues périodes, Il Cessions
de loyers futurs dans le cadre d’un contrat de location a long terme ne qualifiant pas de location-financement)

La variation de la juste valeur de ces immeubles est déterminée par I'expert immobilier indépendant et est reprise en perte
ou profit dans la rubrique ‘Variation de la juste valeur des immeubles de placement ‘dans la proportion indiquée en Note 2.
1| s’agit cette fois d’un poste non récurrent, car dépendant des hypothéses de I'expert sur les conditions du marché
immobilier.

Revenus locatifs totaux

Lorsqu’un contrat de location qualifie de location-financement, I'immeuble est considéré comme cédé et la Société
reconnait en lieu et place une créance de location-financement. Les paiements regus des contrats de location-financement
sont répartis entre la partie “capital” et la partie “intéréts” : 'élément de capital est porté au bilan en déduction dela
créance de location-financement détenue par la Société et les intéréts sont portés en compte de résultats. Par conséquent,
seule la partie des loyers relative aux intéréts transite par le compte de résultats.
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Revenus totaux générés par les immeubles appartenant de la Société en vertu de contrats de location

simple et de contrats de location-financement (x 1000 EUR)

2018 2017
Revenus locatifs des contrats de location simple 121.331 122.240
Produits d'intérét des contrats de location-financement A.584 4.471
Composante « capital » des contrats de location-financement 16.872 10.246
TOTAL 142.788 136.957
Montant total des loyers minimaux futurs en vertu de contrats de location simple non résiliables et de
contrats de location-financement en vigueur au 31.12 (x 1000 EUR)
2018 2017
Location simple 1.247.842 1.325.316
a moins d’un an 129.706 126.375
a plus d’un an mais a moins de cinq ans 293.113 301.930
a plus de cing ans 825,023 897.011
Location-financement 93.832 76.884
a moins d’un an 1.625 1.551
a plus d’un an mais @ moins de cinq ans 25.460 26.336
a plus de cinq ans 66.745 48.997
TOTAL 1.341.673 1.402.200

Page | 24



Cofinimmo SA Comptes annuels soumis a I'Assemblée Générale Ordinaire du 08/05/2019

Note 6 - Frais nets de redécoration 1o
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2018 2017
Frais incombant aux locataires et assumés par le propriétaire sur dégats locatifs et
remises en état au terme du bail 2 2.135 3.635
Récupération de charges immobiliéres 6 -126
TOTAL 2.141 3.509

"Selon I'annexe C de I'arrété Royal du 13 juillet 2014, la terminologie exacte est ' Frais incombant aux locataires et assumes

par le propriétaire sur dégéts locatifs et remises en état au terme du bail’ et ‘Récupération de charges immobiliéres’

2En 2017, les frais de remise en état net d’indemnité pour dégéts locatifs provenaient principalement des travaux de remise

en état réalisés dans I'immeuble de bureaux Bourget 42 aprés le départ d’IBM fin 2016.

Note 7 - Charges locatives et taxes non
récupérées aupres des locataires sur les
immeubles loués 1000 mm

2018 2017
Récupération de charges locatives et de taxes normalement assumées par le locataire
sur immeubles loués 15,575 17.277
Refacturation de charges locatives exposées par le propriétaire 249 199
Refacturation de précomptes et taxes sur immeubles loués 15.326 17.078
Charges locatives et taxes normalement assumées par le locataire sur immeubles loués -20.774 -19.930
Charges locatives exposées par le propriétaire -374 -327
Précomptes et taxes sur immeubles loués -20.400 -19.603
TOTAL -5,199 -2.653

Les clauses des contrats de location prévoient habituellement que ces charges et taxes soient supportées par les locataires
via une refacturation par le propriétaire. Cependant, un certain nombre de contrats de location de fa Société prévoit que

des taxes ou des charges restent a supporter par le propriétaire.
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Note 8 - Frais techniques g 10 sur)

2018 2017
Frais techniques récurrents 3.883 2.655
Réparations 3.558 2,325
Primes d’assurance 325 330
Frais techniques non récurrents 347 558
Grosses réparations (entreprises, architectes, bureaux d’études, ...)" 418 556
Sinistres -71 2
Indemnisations pergues des compagnies d'assurances pour pertes subies résultant de
sinistres -293 -243
Pertes résultant de sinistres sujettes a récupération en vertu de contrats d'assurance 222 245
TOTAL 4,230 3.213
"A lexception des dépenses capitalisées
Note 9 - Frais commerciaux e 1000 sum
2018 2017
Commissions d'agence 530 430
Publicité 77 90
Honoraires divers et autres experts 366 242

TOTAL 973 763
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Note 10 - Frais de gestion oo e

Les frais de gestion sont classifiés selon qu’ils se rapportent ou non a la gestion du patrimoine.

Frais de gestion immobiliére
Ces frais comprennent les colts du personnel responsable de cette activité, les colts opérationnels du siege de la société et

les honoraires payés a des tiers. Les honoraires de gérance collectés auprés des locataires et couvrant partiellement les
colits de Iactivité de gestion des immeubles sont déduits. La gestion du patrimoine est réalisée en interne.

Frais généraux de la société
Ces charges incluent les frais généraux de la société en tant qu’entité juridique cotée en Bourse et bénéficiant du statut de

SIR. Ces dépenses sont engagées dans le but de fournir une information compléte et continue, une comparabilité
économique avec d’autres types d’investissements et une liquidité pour les actionnaires investissant indirectement dans un
portefeuille immobilier. Certains colts d’'études relatifs au développement de la Société sont également repris dans cette
catégorie.

Les charges internes de gestion d'immeubles et les frais généraux de la société se divisent comme suit :

{x 1000 EUR) 2018 2017 2018 2017 2018 2017
Charges du siege 1.536 1.584 658 679 2,194 2.263
Honoraires payés a des tiers 1.331 1.239 570 531 1.901 1.770
Récurrents 1.086 727 465 312 1.551 1.039
Non récurrents 245 512 105 219 350 731
Relations publiques, communication et publicité 442 429 190 185 631 614
Frais de personnel 7.711 9.101 3.305 3.901 11,017  13.002
Salaires 5.266 6.645 2.257 2,848 7.523 9.493
Sécurité sociale 1.441 1.511 618 648 2.059 2.159
Pensions et autres allocations 1.004 945 430 405 1.434 1.350
Taxes et redevances 1,150 1.134 492 486 1.643 1.620
TOTAL 12.170 13.488 5.216 5.781 17.386 19.269

Les honoraires des experts immobiliers se sont élevés & 783.085 EUR pour I'année 2018 et comprennent a la fois les
honoraires récurrents et non récurrents. Ces émoluments sont calculés pour partie sur base d’un montant fixe par metre
carré et pour partie sur base d’'un montant fixe par immeuble.
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Assurance groupe

L'assurance groupe souscrite par Cofinimmo au profit de ses collaborateurs et des membres de sa Direction, a pour but de
constituer les prestations suivantes :

- paiement d'un capital ‘vie’ en faveur de I'affilié en cas de vie a la date de la mise  la retraite;

- paiement d'un capital ‘décés’ en cas de décés avant la mise 2 la retraite, en faveur des bénéficiaires de I'affilié;

- versement d'une rente d'invalidité en cas d'accident ou de maladie de longue durée autre que professionnelle;

- exonération des primes dans les mémes cas.

Afin de protéger les travailleurs, la loi du 18.12.2015 visant & garantir la pérennité et le caractére social des pensions

complémentaires et visant & renforcer le caractére complémentaire par rapport aux pensions de retraite prévoit pour les
collaborateurs de Cofinimmo qu'un rendement minimum doit tre garanti sur la partie ‘vie’ des primes

Ce rendement minimum était de 3,75% des primes brutes {(HT) pour les cotisations personnelies et de 3,25% des primes
brutes (HT) pour les cotisations patronales jusqu'au 31.12.2015. A partir de 2016, le rendement minimum imposé par la loi
sur les pensions complémentaires a baissé a 1,75%.

Le taux garanti par I'assureur est de 0,1%. Cofinimmo doit, dés lors, couvrir une partie des taux garantis par la Loi. Elle doit
le cas échéant réserver des montants complémentaires pour atteindre les rendements garantis pour les services passés.

Emoluments du Commissaire

Les émoluments fixes du Commissaire Deloitte, Réviseurs d’entreprises, pour I'examen et la révision des comptes statutaires
de Cofinimmo se sont élevés & 108.035 EUR (Hors TVA). Les honaraires pour les services non-audit réalisés par Deloitte
Réviseurs d’Entreprises ont atteint 131,100 (hors TVA) durant I'exercice et sont relatifs a des missions légales et autres
assistances, en conformité avec les régles d’indépendance. Le commissaire confirme le respect de la régle des « 70 % (art.
133/2, § 1 C. Soc.) » pour 'année 2018,

(x 1000 EUR) 2018 2017
Emoluments du Commissaire 239 143
Emoluments pour Fexercice d’'un mandat de Commissaire 108 105
Emoluments pour prestations exceptionnelles ou missions particuliéres

aupres de la société 131 37
Autres missions d’attestation 70 11
Autres missions extérieures a la mission révisorale 61 26
Emoluments des personnes avec lesquelles le Commissaire est lié 17 10
Emoluments pour prestations exceptionnelles ou missions particuliéres

aupres de la société 17 10
Autres missions d'attestation 17 0
Missions de conseils fiscaux 0 10
Autres missions extérieures a la mission révisorale 0 0
TOTAL 256 153
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Note 11 - Résultat sur vente d'immeubles de
placement et d'autres actifs non financiers

(x 1000 EUR)

2018 2017
Vente d’immeubles de placement
Ventes nettes d’immeubles (prix de vente - frais de transaction) 360.956 2.039
Valeur comptable des immeubles vendus -333.456 -1.474
Juste valeur des actifs cédés -341.792 -1.511
Reprise de I'impact sur la juste valeur des frais et droits de mutation estimés intervenant
lors de Valiénation hypothétique des immeubles de placement 8.336 37
SOUS-TOTAL 27.500 565
Vente d’autres actifs non financiers
Ventes nettes d'autres actifs non financiers 0 259
Autres 0 0
SOUS-TOTAL 0 259
TOTAL 27.500 824
Les ventes d'immeubles de placement concernent 'ensemble des secteurs.
Note 12 - Variation de la juste valeur des
immeubles de placement 1000 sm
2018 2017
Variation positive de la juste valeur des immeubles de placement 38.479 91.199
Variation négative de la juste valeur des immeubles de placement -50.256 -73.366
TOTAL -11.777 17.833
La ventilation de la variation de la juste valeur des immeubles est présentée en Note 20.
Note 13 - Revenus financiers oo
2018 2017
Redevances de location-financement et similaires 4,584 4,471
Plus-values nettes réalisées sur vente de créances location-financement &
similaires’ 3.342 0
Intéréts et dividendes pergus 41,532 38.369
Autres 5 4
TOTAL 49.463 42.844

' Ce montant comprend principalement la reprise d’une provision de maintenance relative aux immeubles de bureaux
Egmont | et Il, une provision qui devient superflue ¢ la suite de la signature de 'emphytéose sur ces immeubles (élément non

récurrent. Cette provision avait été comptabilisée dans le résultat financier au moment de la vente de créances
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Note 14 - Charges d’'intérét nettes 0 rx

2018 2017
Intéréts nominaux sur emprunts 14.368 15.906
Emprunts bilatéraux - taux flottant 2.645 2.834
Billets de trésorerie - taux flottant 309 547
Obligations - taux fixe ! 10.992 12.102
Crédits d'investissement - taux flottant ou fixe 11 12
Obligations convertibles 411 411
Reconstitution du nominal des dettes financiéres, (arrangement fees) 792 802
Charges résultant d'instruments de couverture autorisés 8.191 3.421
Instruments de couverture autorisés auxquels fa comptabilité de couverture telle que
définie en IFRS n'est pas appliquée 8.191 3.421
Produits résultant d'instruments de couverture autorisés 0 0
Instruments de couverture autorisés auxquels la comptabilité de couverture telle que
définie en IFRS n'est pas appliquée 0 0
Autres charges d'intéréts 2 2.293 2.430
TOTAL 25.644 22,559

La charge effective d'intérét des emprunts correspond & un taux d'intérét moyen effectif des emprunts de 1,90% {2017 :
1,95%). La charge effective sans tenir compte des instruments de couverture est de 1,17%. Ce pourcentage peut é&tre éclaté
entre 0,19% qui correspond aux emprunts comptabilisés en juste valeur et 1,33% qui correspond aux emprunts
comptabilisés au colt amorti, 2

Cofinimmo ne détient plus d’instruments de couverture de taux d’intéréts auxquels la comptabilité de couverture de flux de
trésorerie est appliquée, les instruments encore utilisés a des fins de couverture de taux d’intéréts n’étant plus désignés
comptablement comme tels, mais plutdt comme instruments détenus a des fins de transaction {voir note 2, D IHi)

'La diminution des intéréts nominaux sur les obligations & taux fixe provient de la maturité d’une obligation de 50 millions
EUR au 4™ trimestre de 2017,

%iis’agit de commissions sur facilités de crédit non utilisées.

3Les intéréts sur emprunts au codt amorti (2018 : 17.042 KEUR/2017: 18.727 KEUR) se composent des » Autres charges
d’intéréts », de la « reconstitution du nominal des dettes financiéres » ainsi que des « intéréts nominaux sur emprunts » (G
I'exception des « Obligations convertibles). Les intéréts sur emprunts & la juste valeur par le biais du résultat net { 2018 :
8.602 KEUR/2017 : 3.832 KEUR) se composent des « charges et produits résultant d’instruments de couverture autorisés »
ainsi que des obligations convertibles.
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Note 15 - Autres charges financieres e oo e

2018 2017
Frais bancaires et autres commissions 302 288
Intéréts sur avances intergroupes 150 545
Autres 11 10
TOTAL 463 843

Note 16 - Variation de la juste valeur des actifs

et passifs financiers e o suw

2018 2017
Instr.umfents de couverture autorisés auxquels la comptabilité de couverture est 1.454 -11.444
appliquée
Variation de la juste valeur des instruments de couverture autorisés auxquels la
comptabilité de couverture est appliquée 0 -163
Impact du recyclage en compte de résultats des instruments de couverture pour
lesquels [a relation au risque de couverture a pris fin 1.454 -11.281
Instr.umfents de couverture autorisés auxquels la comptabilité de couverture n'est pas -8.081 2.055
appliquée
Variation de la juste valeur des instruments de couverture autorisés auxquels la
comptabilité de couverture n’est pas appliquée -6.292 8.330
Obligations convertibles -1.789 -1.275
Variation de la juste valeur d’autres actifs financiers 20.819 -8.333
Variations négatives sur valeurs mobiliéres -9.226 -23,981
Variations positives sur valeurs mobiliéres 30.045 15.648
Autres 0 -81
TOTAL 14.192 -12.803

L'impact du recyclage en compte de résultats des instruments financiers de couverture pour lesquels la relation au risque
couvert a pris fin (1.454 KEUR) correspond 4 un montant différé en capitaux propres en 2017 (578 KEUR) ainsi qu’au
résultat positif de annulation de deux options de vente d’une devise étrangére en Euro (876 KEUR).

Pour 2017, cet impact résultait de Fannulation en 2015 d’options FLOOR pour un montant de 400 millions EUR. Ces options
s’étendaient jusqu’a la fin de Fannée 2017. Cette opération entraine une baisse des charges d'intérét dans les années

futures. Le co(it total de la restructuration s’est élevé en 2015 a 32 millions EUR.
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2018 2017
Résultat avant impéts 146.220 124.317
Résultat exempté d’impét au titre du régime des SiR -146.220 -124.317
Résultat imposable lié aux dépenses non admises 4,553 4,184
Impot au taux de 29,58 % (2017 : 33,99%) 1347 1.422
Autres -312 1.839
TOTAL 1,035 3.261
Les dépenses non admises comprennent essentiellement la taxe sur les surfaces de bureaux en Région de Bruxelles-
Capitale.
Note 18 - Résultat par action (en €)
2018 2017
Résultat net des activités clés attribuable aux actions ordinaires et privilégiées 132.101 103.771
Résuitat sur portefeuille attribuable aux actions ordinaires et privilégiées 13.084 17.285
Résultat net attribuable aux actions ordinaires et privilégiées 145.186 121,056
Résultat net de la période 145.186 121.056
N acti . e - .
9mbre1d actions ordinaires et privilégiées ayant jouissance dans le résultat de la 27.133.963 21.308.702
période
Résultat net des activités clés par action 5,97 4,87
Résultat sur portefeuilie par action 0,59 0,81
Résultat net par action 6.56 5.68

Le calcul du résultat par action a la date de clbture est fondé sur le résultat net des activités clés/résultat n

et attribuable

aux actionnaires ordinaires et privilégiées de 132 101 KEUR (2017 : 103 771 KEUR) / 145 186 KEUR (2017 : 121 056 KEUR) et

sur un nombre d'actions ordinaires et privilégiées ayant jouissance dans le résultat de I'exercice cléturé au
952 901 (2017 :21 308 702).

31.12.2018 de 22

"Tenant compte de lu jouissance dans le résultat de I'exercice 2018 des nouvelles actions ordinaires créées suite &

Faugmentation de capital du 02.07.2018 qu’a partir de cette date.
q
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Dividende par action (en €)

Exercice 2018  Exercice 2017
Apayeren Payé en2018

2019
Dividendes bruts attribuables aux actionnaires ordinaires existants 117.986.535 113.438.650
Dividendes bruts par action ordinaire 5,50 5,50
Dividendes nets par action ordinaire 3,85 3,85
Dividendes bruts attribuables aux actionnaires privilégiés 4.345.206 4.353.850
Dividendes bruts par action privilégiée 6,37 6,37
Dividendes nets par action privilégiée 4,459 4,459

Un dividende brut au titre de Iexercice 2018 pour les actions ordinaires de 5,50 EUR par action (dividende net par action de
3.85 EUR), représentant un dividende total de 117 986 535,36 EUR sera proposé & I’Assemblée Générale Ordinaire du
08.05.2019. Le hombre d’actions ordinaires bénéficiant du dividende afférent a I'exercice 2018 est en effet, a la date
d'arrété des comptes, de 22 270 765"

Le dividende brut pour les nouvelles actions ordinaires créées suite a 'augmentation de capital du 02.07.2018 s'éléve a 2,76
EUR (net 1,932 EUR), ce qui représente le dividende de la période allant du 02.07.2018 au 31.12.2018.

Le Conseil d’Administration propose de suspendre le droit au dividende de 34.350 actions ordinaires propres encore
détenues par Cofinimmo dans le cadre de son plan d’options sur actions et d’annuler le droit au dividende des 5.997 actions

propres restantes.

Un dividende brut au titre de 'exercice 2018 pour les actions privilégiées de 6,37 EUR par action {dividende net par action
de 4,459 EUR), représentant un dividende total de 4.345,206,32 EUR sera proposé a 'Assemblée Générale Ordinaire du
08.05.2019. Le nombre d'actions privilégiées bénéficiant du dividende afférent a I'exercice 2018 est en effet, a la date
d'arrété des comptes, de 682.136.

Le taux de précompte mobilier applicable aux dividendes attribués depuis le 01.01.2017 s'éléve & 30% (précédemment
27%). La loi belge prévoit des exonérations que les bénéficiaires de dividendes peuvent faire valoir en fonction de leur
statut et des conditions a remplir pour en bénéficier. Par ailleurs, les conventions préventives de double imposition
prévoient des réductions de retenue a la source sur les dividendes.

120.628.391 actions ordinaires ayant jouissance de I'entiéreté du résultat de I'exercice 2018, et 1.642.374 nouvelles actions
ordinaires crédes dans le cadre de 'augmentation de capital du 02.07.2018 et n’ayant jouissance dans le résultat de

Pexercice 2018 qu’a partir de cette date.
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Actions

Actions ordinaires Actions.pnvxleglees TOTAL

‘ .| convertibles
(en nombre) ‘ 2018 2017 2018 2017 2018 2017
Nombre d’actions (A)
AU 01.01 20.667.381 | 20.345.637| 683.493 | 685.553 | 21.350.874| 21.031.190
Augmentation de capital 1.642.374 319.684 0] 1642374 319.684
Conversion d'actions privilégiées en actions ordinaires 1.357 2.060 -1.357 -2.060 0 0
Conversion d'obligations convertibles en actions 0 0 0
ordinaires
AU 31.12 22,311,112 | 20.667.381] 682.136 | 683.493 | 22.993.248 | 21.350.874
Actions propres détenues par le Cofinimmo (B)
AU 01.01 42,172 44.864 0 42.172 44.864
Actions propres (vendues/acquises) - net -1.825 -2.692 -1.825 -2.692
AU 31.12 40.347 42,172 0 0 40.347 42.172
Nombre d’actions en circulation (A-B)
AU 01.01 20.625.209 | 20.300.773{ 683.493 | 685.553 | 21.308.702 | 20.986.326
Augmentation de capital 1.642.374 319.684 1.642.374 319.684
Actions propres {vendues/acquises) — net 1.825 2.692 1.825 2.692
AU 31.12 22.270,765 | 20.625.209| 682,136 | 683.493| 22.952.901| 21.308.702

Catégories d’actions
Cofinimmo SA a émis 2 catégories d’actions :

Actions ordinaires : Les détenteurs d'actions ordinaires ont droit aux dividendes lorsque ces derniers sont déclarés et ont
droit & une voix par action au cours des Assemblées Générales de la société. Le pair comptable de chaque action ordinaire
est de 53,59 EUR au 31.12.2018. Les actions ordinaires sont cotées sur Euronext Brussels.

Actions privilégiées convertibles : les actions privilégiées ont été émises en 2004 en deux séries distinctes qui présentent
toutes deux les caractéristiques principales suivantes :

+ droit prioritaire a un dividende annuel brut fixe de 6,37 EUR par action, plafonné & ce montant et non cumulatif ;
+ droit prioritaire en cas de liquidation a une distribution égale au prix d’émission de ces actions, plafonné a ce montant;

* option pour le détenteur de convertir ses actions privilégiées en actions ordinaires & partir du cinquiéme anniversaire de
teur date d’émission {01.05.2008), dans le rapport d’une action ordinaire pour une action privilégiée ;

* option pour un tiers désigné par Cofinimmo {par exemple une de ses filiales) d’acheter en espéces et a leur prix
d’émission, & partir du 15e anniversaire de leur émission (2019), les actions privilégiées qui n‘ont pas encore été converties;

* les actions privilégiées sont nominatives et cotées sur le Euronext Brussels et donnent un droit de vote identique a celui
des actions ordinaires.

La premiére série d'actions privilégiées a été émise 3 107,89 EUR et la deuxiéme & 104,40 EUR par action. Le pair
comptable des 2 séries est de 53,33 EUR par action.

Actions détenues par Cofinimmo : au 31.12.2018, Cofinimmo détenait 40.347 actions ordinaires en autocontréle
(31.12.2017 : 42.172)
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Conformément 4 la Loi du 14.12.2005 portant sur la suppression des titres au porteur, telle que modifiée par la Loi du
21.12.2013, la société a procédé a la vente des titres physiques encore en circulation et a recu un rapport de son
Commissaire attestant de la conformité de la procédure mise en ceuvre pour cette vente.

Capital autorisé

Au 31.12.2017, le montant du capital autorisé était de 1.038.987.469,05 EUR concernant les augmentations de capital
visées au point 1°) ci-dessous et de 207.868.580,40 EUR conformément au point 2°) ci-dessous

En date du 01.02.2017, ' Assemblée Générale Extraordinaire a décidé d’autoriser le Conseil d’Administration d’augmenter le
capital social de la Société en application des Articles 603 et suivants du Code des Sociétés, en une ou plusieurs fois, pour
une durée de cing ans a dater de la publication du 17.02.2017 aux annexes du Moniteur belge du procés-verbal de cette

Assemblée, a concurrence d’'un montant maximal

1/ 1.127.000.000,00 EUR, si I'augmentation de capital a réaliser est une augmentation de capital par souscription
en especes :

e Soitavec possibilité d’exercice du droit de souscription préférentielle des actionnaires de la Société, tel que
prévu aux articles 592 et suivants du Code des sociétés ;

e  Soitincluant un droit d‘allocation irréductible pour les actionnaires de la Société, tel que prévu a l'article 26,
§1 de la loi du 12.05.2014 relative aux Sociétés Immobilieres Réglementées ;

2/ 225.000.000,00 EUR pour toutes autres formes d*augmentation de capital non visées au point 1 ci-dessus.

Etant entendu qu'en tous cas, le capital social ne pourra jamais &tre augmenté dans le cadre du capital autorisé au-dela de
1127 000 000,00 EUR au total.

Page | 35




Cofinimmo SA Comptes annuels soumis a I'Assemblée Générale Ordinaire du 08/05/2019 BE0426.184.049

Note 19 - Immeubles de placement e 100 sy

2018 2017

Immeubles disponibles a la location 2.034.925 2.074.040
Projets de développement 97.175 172.293
Immobilisations a usage propre 7.352 8.752
TOTAL 2.139.452 2.255.085
Immeubles disponibles a la location 2018 2017
Au 01.01 2.074.040 2.093.900
Dépenses capitalisées 9.123 9.769
Acquisitions 228.827 9.432
Transferts de/(a) Projets de développement 79.652 -57.771
Transferts de/(a) Actifs détenus en vue de la vente -33.663 0
Ventes/cessions (JV des actifs vendus/Cédés) -333.356 2
Reprise de loyers cédés 8.815 12.473
Augmentation(diminution) de la juste valeur 1.487 6.234
Au 31,12 2.034.925 2.074.040
Projets de développement 2018 2017
Au 01.01 172.293 53.792
Investissements 15.594 48.905
Acquisitions - 60 -1
Transferts de/(a) Immeubles disponibles 2 la location -79.652 57.771
Ventes/cessions (JV des actifs vendus/Cédés) -100 -1.474
Reprise de loyers cédés 0 0
Augmentation(diminution) de la juste valeur -11.020 13.298
Au 31.12 97.175 172.293
Immobilisations a usage propre 2018 2017
Au 01.01 8.752 8.995
Investissements 0 -6
Augmentation(diminution) de la juste valeur -1.400 -237
Au 31.12 7.352 8.752

Juste valeur des immeubles de placement

Les immeubles de placement sont comptabilisés en juste valeur en utifisant le modéle de juste valeur en concordance avec
la norme IAS 40. Cette juste valeur est le prix pour lequel immeuble pourrait &tre échangé entre des parties bien
informées, consentantes et agissant dans des conditions de concurrence normale. Elle a été estimée par les experts
indépendants par une approche en deux étapes.

Dans une premiére étape, les experts déterminent la valeur d’investissement de chague immeuble (voir méthodes ci-
dessous).

Dans une seconde étape, les experts déduisent de cette valeur d'investissement, un montant estimé de frais de transaction
que l'acquéreur ou le vendeur doit payer en vue d'effectuer le transfert de propriété. La valeur d'investissement moins les
frais de transaction estimés (droits de mutation) est la juste valeur au sens de la norme IAS 40.
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En Belgique, le transfert de propriété est en principe soumis a la perception de droits de mutation. Le montant de ces droits
dépend du mode de cession, de la qualité de 'acquéreur et de la situation géographique du bien. Les deux premiers
éléments, et donc le montant des droits a payer, ne sont connus que lorsque le transfert de propriété a été conclu.

L’éventail des méthodes de transfert de propriété et les droits y afférents comprend principalement :

- Contrat de vente pour biens immobiliers : 12,5% pour des biens situés en Région de Bruxelles-Capitale et en
Région Wallonne, 10% pour des biens situés en Région Flamande ;

- Vente de biens immobiliers sous le régime marchand de biens : 4,0% a 8,0% selon les Régions ;

- Contrat d’emphytéose pour des biens immabiliers (jusqu’a 50 ans pour le droit de superficie et jusqu’a 99 ans
pour le droit d’emphytéose : 2,0%

- Contrat de vente pour des biens immobiliers o1 'acquéreur est une instance de droit public { par exemple, une
entité de I'Union Européenne, du Gouvernement Fédéral, d’'un gouvernement régional, d’'un gouvernement
étranger) : exemption de droits ;

- Apport en nature de biens immobiliers contre émission de nouvelles actions en faveur de I'apporteur : exemption
de droits ;

- Contrat de vente d’action d’une société immobiliére : absence de droits ;
- Fusion, scission et autres réorganisations de sociétés : absence de droits, etc.

Le taux effectif de droits de mutation varie donc de 0 & 12,5 %, sans qu‘il soit possible de prévoir le taux qui s’appliquerait
pour la cession d’un bien donné, avant que cette cession ne soit intervenue.,

Historiquement, c’est en janvier 2006 qu’il a été demandé aux experts immobiliers indépendants (Cushman & Wakefield, de
Crombrugghe & Partners, Winssinger & Associés, Stadim et Troostwijk-Roux) qui effectuent la valorisation périodique des
biens des SIR belges d’établir un pourcentage de moyenne pondérée des frais de transaction pour les portefeuilles
immobiliers des SIR, basé sur des données historiques valables.

Pour des transactions portant sur des immeubles d’une valeur de plus de 2,5 miflions EUR et étant donné I'éventail des
méthodes de transfert de propriété {voir ci-dessus), les experts ont calculé que [a moyenne pondérée des droits s'éleve a
2,5 %.

Au cours de I'année 2016, ces mémes experts immobiliers indépendant ont réévalué de maniére approfondie ce
pourcentage sur base des transactions récentes. Suite a cette réévaluation, celui-ci a été maintenu a 2,5%.

Pour les transactions portant sur des immeubles situés en Belgique d’une valeur globale inférieure a 2,5 millions EUR, il y a
lieu de tenir compte de frais de transaction de 10,0 % & 12,5 % selon les Régions ol ces immeubles sont situés

En date du 01.01.2004 (date de la premiére application des normes IAS/IFRS) les frais de transaction déduits de la valeur
d’investissement du portefeuille immobilier s’élevaient & 45,5 millions EUR, montant qui a été porté dans une rubrique
distincte des capitaux propres intitulée ‘ Impact sur la juste valeur des frais et droits de mutation estimés intervenant lors
de I'aliénation hypothétique des immeubles de placement’.

La déduction de 2,5% a été appliquée aux acquisitions d’immeubles postérieures. Au 31.12.2018, la différence entre la
valeur d’investissement et la juste valeur de I'ensemble du patrimoine s’établissait a 57,94 millions EUR ou 2,52 EUR par
action.

Les droits de mutation appliqués aux immeubles sis en France pour les transactions portant sur 'immobilier de santé
s'élévent A 6,20% ou 6,90% en fonction des départements dans lesquels sont situés les actifs et de 1,80% pour les actifs
datant de moins de 5 années. Une taxe additionnelle est appliquée aux droits de mutation de 0,60% pour les actifs localisés

en lle de France.
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Détermination du niveau d’évaluation de la juste valeur des immeubles de
placement

La juste valeur des immeubles de placement reprise au bilan résulte exclusivement de la valorisation du portefeuille par les
experts immobiliers indépendants.

Pour déterminer le niveau d’évaluation de la juste valeur des immeubles de placement, la nature, les caractéristiques et les
risques de ces immeubles ainsi que les données de marché disponibles ont été examinées.

En raison de fa liquidité du marché et de la difficulté a déceler de maniére incontestable des données transactionnelles
comparables, le niveau, au sens de la norme IFRS 13, d’évaluation de la juste valeur des immeubles de la société, est de
niveau 3 et cela pour ensemble du portefeuille.

(x 1000 EUR)
31.12.2018 31.12.2017
Catégorie d'actifs’ Niveau 3 Niveau 3
Bureaux 1168472 1299 654
Anvers 66 274 66 900
Bruxelles CBD 437 386 447 158
Bruxeiles Décentralisé 342 519 387 448
Bruxelles Périphérie/Satellites 120 359 125 298
Autres Régions 121517 120110
Bureaux en développement 80417 157 741
Immobilier de santé 942 536 927 032
Belgique 823796 802 991
France 105 600 112 920
Immobilier de santé en développement 13 140 11 121
Autres 28 444 28 399
Autres 28 444 28 399
Total 2139453 2 255 085

'La base des évaluations conduisant aux justes valeurs peut étre qualifiée selon IFRS 13 en :
Niveau 1: prix cotés observables sur des marchés actifs
Niveau 2: données observables autres que les prix cotés inclus dans le niveau 1
Niveau 3: données non observables

Techniques de valorisation utilisées
Basé sur une approche muiti-critéres, les techniques de valorisation utilisées par les experts immobiliers sont les suivantes :

Méthode de capitalisation de la Valeur Locative Estimée

Cette méthode consiste a capitaliser la Valeur Locative Estimée de la propriété en utilisant un taux de capitalisation
{yield”) en ligne avec le marché immobilier. Le choix du taux de capitalisation utilisé est lié aux taux de capitalisation
pratiqués dans le marché de I'investissement immobilier, qui tiennent compte de la localisation du bien, de la qualité des
immeubles et de celle du locataire a la date de valorisation. Les taux correspondent au taux anticipé des investisseurs
potentiels a la date de valorisation. La détermination de la valeur locative estimée tient compte des données de marché, de
la localisation du bien, de la qualité de 'immeuble, du nombre de lits pour les établissements de santé et, si disponibles,
des données financiéres (EBITDAR) du locataire.

La valeur qui en découle doit &tre corrigée si le loyer en cours génére un revenu opérationnel supérieur ou inférieur a la
Valeur Locative Estimée utilisée pour la capitalisation. La valorisation tient aussi compte des charges a encourir dans un
futur proche.
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Méthode d’actualisation des flux (Discounted Cash-flow)

Cette méthode nécessite I'évaluation du revenu locatif net généré par 'immeuble annuellement pendant une période
définie. Ce flux est ramené ensuite en valeur actuelle. La période de projection varie généralement entre 10 et 18 ans. Ala
fin de cette période, une valeur résiduelle est calculée au moyen du taux de capitalisation sur fa valeur terminale qui prend
en compte |'état anticipé du batiment a la fin de la période de projection ramenée en valeur actuelle.

Méthode des comparables de marché

Cette méthode se base sur le principe qu’un acheteur potentiel ne payera pas plus pour 'acquisition d’un bien que le prix
récemment payé sur le marché pour 'acquisition d’un bien similaire.

Méthode de la valeur résiduelle

La valeur d’un projet est déterminée en définissant ce qui peut/va étre développé sur le site. Ceci implique que fa
destination du projet soit connue ou prévisible de maniére qualitative {planification) et quantitative (nombre de m? qui
peuvent étre développés, loyers futurs...). La valeur est obtenue en déduisant les co(its a 'achévement du projet de sa

valeur anticipée.
Autres considérations

Sila juste valeur n’est pas déterminable de fagon fiable, les biens sont valorisés au coQt historique. En 2018, la juste valeur
de tous les immeubles a pu &tre déterminée de fagon fiable de sorte qu’aucun batiment n’est évalué au colt historique.

Dans le cas ol le prix de vente futur d’un immeuble est connu a la date de valorisation, les immeubles sont valorisés au prix

de vente,

Pour les immeubles pour lesquels plusieurs méthodes de valorisation sont utilisées, la juste valeur est la moyenne du
résultat de ces méthodes

Au cours de Pannée 2018, il n'y a pas eu de transfert entre les niveaux d’évaluation (au sens de la norme IFRS 13) 1,2 et 3.
Par ailleurs, Il n’y a pas eu de changement de méthode de valorisation pour les immeubles de placement en 2018,

Evolution de la juste valeur des immeubles de placement, fondée sur des données non observables
(€ 1000)

Juste valeur au 31.12,2017 2,255.085
Plus/moins-values reconnues en comptes de résultat -10.933
Acquisitions 228.887
Extension - redéveloppements -33.663
Investissements 24,717
Reprises de loyers cédés 8.815
Ventes -333.456

Juste valeur au 31.12.2018 2.139.453

Informations quantitatives relatives a l'établissement de la juste valeur des
immeubles de placement, fondées sur des données non observables (niveau 3)

Les informations quantitatives reprises dans les tableaux suivants sont extraites des différents rapports établis par les
experts immobiliers indépendants. Les données ci-aprés sont les valeurs extrémes et la moyenne pondérée des hypothéses
utilisées dans I'établissement de la juste valeur des immeubles de placement. Les taux d’actualisation les plus bas
s’appliquent a des situations particulieres.
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[ (X 1000 EUR)

Catégorie Juste valeur Technique de | Données non-observables Valeurs extrémes Valeurs extrémes
d’actifs au 31.12.2018 valorjsation (1) {moyenne pondérée) {moyenne pondérée)
_ 31.12.2018 31.12.2017
IMMOBILIER DE SANTE 942 536
Belgique 823796 | Actualisation des flux | Valeur locative estimée 60 - 246 (135) €/m? 70 - 199 {146) €/m?
I (VLE)
Taux d'actualisation 4,00% - 6,80% (5,89%) 6,20% - 6,80% (6,35%)
Ty Tgr o7 ) o,
\"Eiléxnﬁt;afg:gsatlon de la 5,00% - 6,40% (5,68%) 7,10% - 8,90% (8,25%)
Taux d'inflation 1,80% - 1,96% (1,83%) 1,75%
Capitalisation de la | Valeur locative estimée 60 - 246 (142) €/m?
valeur locative | (VLE) 58 - 246 (141) €im?
estimée
Taux de capitalisation 5,50% - 6,75% (5,87%) 5,50% - 6,75% (5,87%)
France 105 600 | Actualisation des flux | Valeur locative estimeée 105 - 245 (157) &/m? 105 -245 {157) €/m?
i (VLE)
. Taux d'actualisation 4,75% - 6,25% (4,79%) 4,75% - 4,75% (4,75%)
Taux de capitalisation de la 6,25% - 7,50% (6,48%
yrax e captal (6,48%) 4,65% - 10,71% {5,77%)
Taux d'inflation 0,80% - 1,54% (1,01%) 0,90% - 1,55% (1,18%)
Capitalisation de la | Valeur locative estimée 105 -245 (157) €/m?
valeur locative | (VLE) 105 -245 (157) €/m?
estimée
Taux de capitalisation 5,88% - 13,91% (8,36%) 5,65% - 10,56% (7,32%)
IMMOBILIER DE SANTE 13 140 Valeur résiduelle | Valeur locative estimée 144 - 177 (175) €/m? 117 - 177 (140) €/m
EN DEVELOPPEMENT (VLE)
] Taux de capitalisation 5,50% - 5,50% (5,50%) 5,50% - 5,50% (5,50%),
Codts & Fachevement {2) (2)
Taux d'inflation 1,70% - 1,70% (1,70%) 1,75% - 1,75% (1,75%)
BUREAUX 1168 472
Anvers 66 274 Capitalisation de la | Valeur locative estimée 128- 170 (150) €/m?
valeur locative | (VLE) 126- 170 (150) €/m?
estimée
Taux de capitalisation 6,90% - 8,50% (7,63%) 7,00% - 8,50% (7,77%)
Bruxelles CBD 437 386 | Actualisation des flux X/a[{%u’ locative estimée 224 - 224 (224) €m? 215 - 239 (232) €m?
Taux d'actualisation 4,50% - 4,50% (4,50%) 4,00% - 4,00% (4,00%)
ProaT - o7, 0, {
$iléxn<§tgaﬁpnltaalgsatlon de la 5,25% - 5,25% (5,25%) 6,00% - 6,00% (6,00%)
Taux d'inflation 1,70% - 2,00% (2,00%) 1,75% - 1,75% (1,75%)
Capitalisation de la | Valeur locative estimée 140 - 249 (221) €/m?
valeur locative | (VLE) 183 - 245 (216) €/m?
estimée
Taux de capitalisation 4,30% - 7,25% (5,36%) 4,50% - 7,25% (5,46%)
Bruxelles 342 519 Capitalisation de la | Valeur locative estimée 63 - 193 (160) €/m?
Décentralisé valeur locative | (VLE) 63 - 194 (155) €/m?
estimée
Taux de capitalisation 6,25% - 11,00% (7,90%) 6,15% - 11,00% (7,61%)
Bruxelles 120 359 Capitalisation de la | Valeur locative estimée 83 - 168 (130) €/m?
Périphérie/Satellites valeur locative | (VLE) 83 - 180 (134) €/m?
estimée
Taux de capitalisation 8,25% - 10,00% (8,62%) 7,75% - 10,00% (8,33%)
Autres Régions 121 517 Capitalisation de la | Valeur locative estimée 120 - 242 (139) €/m?
valeur locative | (VLE) 120 - 182 (134) €m?
estimée
Taux de capitalisation 5,75% - 6,25% {6,04%) 5,75% - 6,30% (6,07%)
Bureaux en 80 417 Valeur résiduelle | Valeur locative estimée 155 - 200 (167) €m? 2
développement (VLE) (e 202 - 206 (205) €/m
Taux de capitalisation dela 5,25% - 8,15% (7,36%) 4,00% - 5,25 (4,24%)
VLE nette finale
Coiits a I'achévement {(2) (2)
Taux de ca_pitalisation dela 6,25% - 8,15% (7,36%) 5,25% - 8,35% (7,77%)
VLE nette finale
Taux d'inflation 1,70% - 2,00% (1,92%) 2,00% - 2,00% (2,00%)
AUTRES 28 444
Autres 28 444 Capitalisation de la | Valeur locative estimée 66 - 123 (114) €/m?
valeur locative | (VLE) 66 - 123 (114) €m?
estimée
Taux de capitalisation 4,35% - 9,00% (5,95%) 4,35% - 9,00% (5,95%)
TOTAL 2 139 452 B

(1) Les résultats locatifs nets sont repris sous la Note 5.
(2) Les colits nécessaires & 'achévement d’un immeuble sont spécifiques a chague projet et dépendent du degré
d’avancement de ce dernier.
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Sensibilité de la juste valeur des immeubles aux variations des données non
observables

Une augmentation de 10% de la Valeur Locative Estimée entrainerait une augmentation de 177.511 KEUR de la juste valeur
du portefeuille. Une diminution de 10% de fa Valeur Locative Estimée entrainerait une diminution de 183.888 KEUR de la
juste valeur du portefeuitle.

Une augmentation des taux de capitalisation de 0,5% entrainerait une diminution de 157.153 KEUR de la juste valeur du
portefeuille. Une diminution des taux de capitalisation de 0,5% entrainerait une augmentation de 179.152 KEUR de fa juste
valeur du portefeuille.

Un changement de * 0,5% du taux de capitalisation et un changement de + 10% dans les valeurs locatives estimées sont
raisonnablement envisageables.

Il existe des interrelations entre les différents taux et valeurs locatives car ils sont, pour partie, déterminés par les
conditions de marché. En régle générale, un changement dans les hypothéses de Valeur Locative Estimée (par m? par an)
est accompagné d’un changement dans la direction opposée des taux de capitalisation. Cette interrelation n’est pas reprise
dans I'analyse de sensibilité.

Pour les immeubles de placement en cours de construction, la juste valeur est influencée par le respect {ou non) du budget
et de la durée de réalisation prévus initialement pour le projet.

Processus de valorisation

Conformément aux dispositions légales, les valorisations des immeubles sont effectuées trimestriellement sur base des
rapports de valorisation établis par des experts indépendants et qualifiés.

Les experts externes indépendants sont nommés pour une période de trois ans aprés approbation du Conseil
d’Administration, du Comité d’Audit et sous réserve de l'approbation de la FSMA. Les critéres de sélection comprennent ia
connaissance du marché, la réputation, I'indépendance et I'application des normes professionnelles.

Les experts externes déterminent:

« si la juste valeur d’une propriété peut étre déterminée de maniére fiable ;

+ quelle méthode de valorisation doit &tre appliquée pour chaque immeuble de placement ;

+ les hypothéses retenues pour les données non observables utilisées dans les méthodes de valorisation.

Les hypothéses utilisées pour la valorisation et les changements de valeur significatifs sont discutés trimestriellement entre

la Direction et les experts. Des références externes autres sont aussi examinées.

Utilisation des immeubles

La Direction considére que 'utilisation actuelle des immeubles de placement mis & juste valeur au bilan est optimale,
compte tenu des possibilités qu’offre le marché locatif et de leurs caractéristiques techniques.

Cessions de créances de loyer

Le 22.12.2008, Cofinimmo a cédé & une filiale du Groupe Société Générale les redevances d'usufruit d’une durée initiale de
15 ans dues par la Commission Européenne et relatives aux immeubles Loi 56, Luxembourg 40 et Everegreen que
Cofinimmo détient a Bruxelles. Les usufruits sur ces trois derniers immeubles prennent fin entre décembre 2020 et avril
2022. Cofinimmo en reste nu propriétaire et la partie indexation de la redevance relative au batiment Luxembourg 40 n‘a

pas été cédée.

Le 20.03.2009, Cofinimmo a cédé 3 une filiale du Groupe Société Générale les redevances d’usufruit d’une durée initiale de
15 ans dues par la Commission Européenne et relatives a Fimmeuble Nerviens 105 situé a Bruxelles, L’usufruit prend fin en
mai 2023, Cofinimmo reste nu propriétaire du batiment.
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Le 23.03.2009, Cofinimmo a cédé a BNP Paribas Fortis 90% des créances de location-financement dues par la Ville d’Anvers
sur la nouvelle caserne de pompiers. A l'issue de ce contrat de location-financement, le batiment sera transféré
gratuitement a la Ville d’Anvers. Cofinimmo a également cédé & la méme date et & la méme banque des créances de loyers
dont I'Etat belge lui est redevable sur les immeubles Colonel Bourg 124 a Bruxelles et Maire 19 a Tournai. Cofinimmo

conserve la propriété de ces deux batiments.

Le 28.08.2009, Cofinimmo a cédé a BNP Paribas Fortis 96% des créances des loyers des années 2011 et suivantes relatives
aux immeubles Egmont | et Egmont [l situés & Bruxelles. Ces créances ont été rachetées le 13.02.2018 préalablement a la
concession d’une emphytéose d’une durée de 99 ans sur ces immeubles.

Les usufruits sur les immeubles Loi 56, Luxembourg 40, Everegreen et Nerviens 105, ainsi que les baux sur les immeubles
Colonel Bourg 124, Maire 19, ne qualifient pas en tant que contrats de location-financement.

Aumoment de la vente, le montant pergu par la Société suite a la cession de loyers futurs a été enregistré en réduction de
la valeur de I'immeuble dans fa mesure o cette cession de loyers est opposable aux tiers et qu‘en conséquence la valeur de
marché de l'immeuble devait &tre réduite du montant des loyers futurs cédés (voir note 2, G Immeubles loués pour de
longues périodes, 1l Cession de loyers futurs dans le cadre d’un contrat de location & long terme ne qualifiant pas de

location-financement).

Bien que n'étant pas spécifiquement prévu ni interdit sous 1AS 40, I'extourne, de la valeur brute des immeubles, de la valeur
résiduelle des loyers ou redevances futurs cédés permet, de |'avis du Conseil d'Administration de la Société, une
présentation exacte et fidéle de la valeur des immeubles au moment de la cession des loyers. Cette valeur brute des
immeubles correspond a I'estimation des immeubles par |'expert indépendant, tel qu'il est requis par Article 4751 de la Loi
relative aux Sociétés immobiliéres Réglementées du 12.05.2014.

Pour bénéficier des loyers, un tiers acheteur de I'immeuble devrait acheter & la banque cessionnaire, & leur valeur actuelle,
les créances cédées a |'époque et non échues a ce jour. La valeur présente de rachat de ces créances non échues peut
différer de leur valeur actualisée établie au moment de la cession, ceci en raison de I'évolution des taux d'intérét de base,
des marges applicables sur ces taux et de I'inflation attendue en ce qu'elle impacte potentiellement I'indexation des loyers

futurs.
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Note 20 - Ventilation de la variation de la juste
valeur des immeubles de placement e o0 sur

Cette rubrique comprend la variation de la juste valeur des immeubles de placement et des immeubles destinés 4 la vente.

2018 2017

Immeubles disponibles a la location 1.030 5.990
Projets de développement -11.407 12.080
Immobilisations a usage propre -1.400 -237
TOTAL -11.777 17.833

Note 21 - Immobilisations incorporelles et
autres immobilisations corporelles oo s

Les immobilisations incorporelles et autres immobilisations corporelles sont exclusivement des immobilisations a usage

propre.
Autres immobilisations
Immobilisations incorporelles corporelles
2018 2017 2018 2017
Au 01,01 820 743 907 614
Acquisitions de I'exercice 402 386 199 525
Logiciels informatiques 402 386
Mobilier et matériel de bureau 199 525
Amortissements de I'exercice -303 -309 -305 -232
Logiciels informatiques -303 -309
Mobilier et matériel de bureau -305 -232
Désaffectations de I'exercice 0 0 -5 0
Mobilier et matériel de bureau -5 0
Au31.12 919 820 796 907

Les immobilisations incorporelles et autres immobilisations corporelles sont exclusivement des immobilisations & usage
propre.

Taux d’amortissement utilisés en fonction de la durée de vie économique :

- Mobilier : 10% a 12,5%
- Matériel informatique : 25% - 33%
- Logiciels informatiques : 25%
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A. Catégories et désignation des instruments financiers

Les critéres de classification des actifs et passifs financiers ont changé : la nouvelle norme IFRS 9 définit trois principales

catégories en terme de classification des actifs et passifs financiers, c’est-a-dire Désignés 2 la juste valeur par le biais du

résultat net, Mesurés obligatoirement 2 la juste valeur par le biais du résultat net et Mesurés au coQt amorti. La catégorie
Détenus & des fins de transaction relative & la norme 1AS 39, a été supprimée. Les instruments dérivés sont donc repris sous

la catégorie Mesurés obligatoirement 4 la juste valeur par le biais du résultat net. {Voir tableau de transition pour 'année

2017 ci-dessous).

En ce qui concerne la dépréciation des actifs financiers évalués au colt amorti, y compris les créances commerciales et

créances de location-financement, I'application initiale du modéle des pertes de crédit attendues selon IFRS 9 conduira a la
comptabilisation plus t&t des pertes de crédit par rapport au modéle des pertes de crédit encourues appliquée selon I'lAS

39. Compte tenu des montants relativement limités des créances commerciales et de location-financement, combinés au

faible risque de crédit associé, ceci n’a pas d’impact matériel sur les états financiers de Cofinimmo.

L'obligation convertible ne remplit pas les conditions pour &tre qualifiée en partie ou en totalité d'instrument de capitaux
propres. L'instrument contient des dérivés incorporés. Afin de faciliter I'exercice de valorisation de cet instrument,

Cofinimmo a décidé de le valoriser a la juste valeur.

1AS 39 (31.12.2017) IFRS 9 ( 01.01.2018)

co\r/na}::;le Catégorie co\rﬁpl::ll;le Catégorie
ACTIFS ANANCIERS NON COURANTS 76.987 76.987
Instruments de couverture 871 871
nsrments e
Participations dans des enfreprises liées ou avec lien Actifs financiers désignés a |a juste valeur Actifs financiers désignés a la juste valeur par le
de participation 526.679 par le biais du résultat net 526679 biais du résultat net
Crédits et créances 76.116 76.116
Créances non courantes de location-inancement 756.333 Préts etcréances 75.333 Aclifs financiers mesurés au colt amortis
Créances commerciales et autres actifs non courants 783 Préts etcréances 783 Aclifs financiers mesurés au codt amortis
ACTIFS ANANCIERS COURANTS 17.241 17.241
Crédits et créances 16.667 16.667
Créances courantes de location-financement 1.551 Préts et créances 1.551 Aclifs financlers mesurés au colt amortis
Créances commerciales et autres actifs non courants 15.116 Préts etcréances 156.116 Aclifs financiers mesurés au codt amortis
Trésorerie et équivalents de trésorerie 6574 Préts et créances 574 Actifs financiers mesurés au collt amortis
TOTAL 94.228 94,228
PASSIFS FINANCIERS NON COURANTS 1.058.314 1.058.314
Dettes financiéres non courantes 963.287 963.287
Obligations 461.473 Passifs financiers au colt amortis 461.473] Passifs financiers mesurés au colt amortis
Obligations convertibles 214.360 Passifs ﬁ;::ge;;iéz;g%isui;?r{:tste valeur 214.360 Passifs ﬁnan]c;e;isaidse;g%isu;;?;:tste valeur par
Etablissements de crédit 230.400 Passifs financiers au colt amortis 230.400] Passifs financiers mesurés au cot amortis
Billets de trésorerie long terme 56.000 Passifs financiers au colt amortis 56.000| Passifs financiers mesurés au colt amortis
Garanties localives regues 1.054 Passifs financiers au coQt amortis 1.054] Passifs financiers mesurés au coiit amortis
Autres passifs financiers non courants 95.027 95.027
rsrument i
Emprunts a des entreprises associés 51.582 Passifs financiers au codt amortis 51.582| Passifs financiers mesurés au colt amortis
PASSIFS FINANGCIERS COURANTS 524.449 524.449
Dettes financiéres courantes 463.202 463.202
Billets de trésorerie 411.500 Passifs financiers au colt amortis 411.500] Passifs financiers mesurés au colt amortis
Etabiissements de crédit 51,702 Passifs financiers au colt amortis 51.702| Passifs financiers mesurés au coltamortis
Autres passifs financiers courants 1.873 1.873
e s Lo e e T 7 | e e e e
Dettes commerciales et autres dettes courantes 59.374 Passifs financiers au cofit amortis 59.374| Passifs financiers mesurés au coQt amortis
TOTAL 1.582.763 1.582.763
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; Actifs ou
Mesurés i
Aciond 3 assifs
De51gnela la | obligatoirement f ] .
i inanciers Ard i
31/12/2018 juste va‘ e.ur 3 la juste valeur , Intéréts lerau
par le biais biais d mesurés au | Juste valeur | courus non de juste
du résultat par le biais du colit échus valeur
net résultat net i
amortis
Actifs financiers non courants 583.266 9 958.196 1.588.585 0
Instruments dérivés 9 9 0| Level2
Participations dans des entreprises liées ou 583.266 0 583.266 Level 2
avec lien de participation
Crédits et créances 958.196 1.005.310
Préts a des entreprises associées 864.404 864.404
Créances commerciales 93.003 140.117 Level 2
Créances non courantes de loc-financement 789 789 Level 2
Actifs financiers courants 9 15.436 16.328 0
Instruments dérivés
Crédits et créances 13.479 14.371
Créances courantes de loc*-financement 1.625 2.517 Level 2
Créances commerciales 11.854 11.854 Level 2
Trésorerie et équivalents de trésorerie 1.957 1.957
TOTAL 583.266 9 973.632 1.604.912
Passifs financiers non courants 215.727 48.974 707.273 971.974 9.094
Dettes financiéres non courantes 215.727 0 663.182 878.909 8.619
Obligations 454,033 454,033 7.612 Level 2
Obligations convertibles 215.727 0 0 215.727 121 Level 1
Etablissement de crédit 0 0 152.000 152.000 886 Level 2
Billet de trésorerie long terme 0 0 56 000 56.000 0 Level2
Garanties locatives recues 0 0 1149 1149 0} Level2
Autres passifs financiers non courants 0 48.974 44.091 93.065 475
Instruments dérivés 0 48,974 0 48.974 475 Level 2
Emprunts a des entreprises associées 0 0 44.091 44.091 0 Level 2
Passifs financiers courants 9 0 637.238 637.238 112
Dettes financiéres courantes 0 0 612.500 612.500 112
Billets de trésorerie 572.500 572.500 0 Level 2
Etablissement de crédit 0 0 40,000 40.000 112 Level 2
Autres passifs financiers courants
Instruments dérivés 0 0 0 0] Level2
0 0 24,738 24.738 0 Level 2
Dettes commerciales et autres dettes
courantes
215.727 48.974 | 1.344.,510 1.609.211 9.206

TOTAL
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i Actifs ou
Mesurés i
Acioné 3 assifs
Pe5|gne ala obligatoirement p ]

31/12/2017 juste valeur 3 la iuste valeur financiers Intéréts Niveau
par le biais IJ biais d mesurés au | Juste valeur | courusnon | de juste
du résultat par e blais du colit échus valeur
net résultat net .

amortis
Actifs financiers non courants 326.679 871 694.464 1.262.721 0
Instruments dérivés 871 871 0 Level 2
Participations dans des entreprises liées ou 526.679 0 526.679 Level 2
avec lien de participation
Crédits et créances 694.464 735.171
Préts a des entreprises associées 618.348 618.348
Créances commerciales 75.333 116.039 Level 2
Créances non courantes de loc-financement 783 783 Level 2
Actifs financiers courants 0 17.240 18.078 0
Instruments dérivés
Crédits et créances 16.666 17.504
Créances courantes de loc®-financement 1.551 2.388 Level 2
Créances commerciales 15.116 15.116 Level 2
Trésorerie et équivalents de trésorerie 574 574
TOTAL 526.679 871 711.704 1.280.799
Passifs financiers non courants 214.239 43.445 192.897 1.050.580 0
Dettes financiéres non courantes 214.239 0 741.315 955.554 0
Obligations 453,861 453.861 0 Level 2
Obligations convertibles 214.239 0 0 214.239 0 Level 1
Etablissement de crédit 0 0 230.400 230.400 0 Level 2
Billet de trésorerie long terme 0 0 56000 56.000 0 Level 2
Garanties locatives recues 0 0 1.054 1.054 0 Level 2
Autres passifs financiers non courants 0 43.445 51.582 95.026 0
Instruments dérivés 0 43.445 0 43.445 0 Level 2
Emprunts a des entreprises associées 0 0 51.582 51.582 0} Level2
Passifs financiers courants 0 1.151 521.477 522.628 9.352
Dettes financiéres courantes 0 0 462.104 462.104 8.831
Billets de trésorerie 411.500 411.500 0 Level 2
Obligations 7612 level2
Obligations convertibles 121} levell
Etablissement de crédit 0 0 50.604 50.604 1.098 Level 2
Autres passifs financiers courants 1151 0 1151 722
Instruments dérivéas 1.151 0 1.151 722 Level 2
0 0 59.374 59.374 0 Level 2
Dettes commerciales et autres dettes
courantes
214.239 44,595 1.314.374 1.573.208 9.552

TOTAL
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Variations . o
mondtaires Variations non monétaires
Acquisition/

(x 1000 EUR) Interets Yariation de

courrus non juste valeur
31/12/2017 échu 31/12/2018
PASSIFS FINANCIERS NON COURANTS 1.050.580 -85.808 8.803 7.018 980.593
Dettes financiéres non courantes 955.554 -78.318 8.803 1.489 887.528
Obligations 453,861 7.784 461.645
Obligations convertibles 214.239 121 1.489 215.848)
Etablissements de crédit 230.400 -78.400 886 152.886
Billets de trésorerie long terme 56.000 56.000
Garanties locatives regues et autres 1.054 82 13 1.149
Autres passifs financiers non courants 95.026 -7.491 5.529 93.065
Instruments dérivés 43.445 5.529 48.974
Emprunts & des entreprises associées 51.582 -7.491 44,091
PASSIFS FINANCIERS COURANTS 522.628 115.784 0 -1.151 637.261
‘Dettes financiéres courantes 462,104 150.420 0 612.524
Billets de trésorerie 411,500 161.000 572.500
Obligations 0 0
© Obligations convertibles 0 0
Etablissements de crédit 50.604 -10.604 40.000
Autres 24 24
Autres passifs financiers courants 1.151 0 -1.151 0
Instruments dérivés 1.151 -1,151 0
Dettes commerciales et autres dettes courantes* 59.374 -34.636 24.738
TOTAL 1.573.208 29.975 8.803 5.867 1.617.854

Juste valeur des actifs et passifs financiers

Apreés la comptabilisation initiale, les instruments financiers (instruments dérivés, obligations convertibles) sont évalués a la
juste valeur au bilan. Cette juste valeur peut &tre présentée selon trois niveaux (1 & 3). lattribution du niveau dépend du
degré d’observabilité des variables utilisées pour I'évaluation de l'instrument, soit :

Les évaluations de la juste valeur de niveau 1 sont celles qui sont établies d’aprés des prix (non ajustés) cotés sur des
marchés actifs pour des actifs ou des passifs identiques.

Les évaluations de la juste valeur de niveau 2 sont celles qui sont établies & I'aide de données observables pour Pactif ou le
passif concerné. Ces données peuvent étre soit « directes » (des prix, autres que ceux visés au niveau 1), soit « indirectes »
(des données dérivées de prix).

Les évaluations de la juste valeur de niveau 3 sont celles portant sur les actifs ou passifs concernés, qui ne sont pas basés
sur des données observables de marché.

Niveau 1
Les obligations convertibles émises par Cofinimmo font I'objet d’une évaluation de niveau 1.
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Variation de la juste valeur des obligations convertibles (x 1000 EUR)

2018 au 2017 au
01/01 01/01
214,239 212.963
Variation résiduelle de la juste valeur attribuable aux variations du risque de crédit de
I'instrument comptabilisées au cours de F'exercice 1.789 -722
Variation de la juste valeur attribuable aux changements des conditions de marché 200 1.997
engendrant un risque de marché {taux d’intérét, prix des actions) au cours de 'exercice '
Au31.12 215.727 214.239

En septembre 2016, Cofinimmo a racheté des obligations convertibles émises en 2013 et a concomitamment émis de
nouvelles obligations convertibles a échéance 2021, ce qui a entrainé une annulation de F'obligation {obligation convertible
2018) et la reconnaissance d’une nouvelle obligation (obligation convertible 2021).

Au 31.12.2018, I'obligation convertible & échéance 2021 a une juste valeur de 215.727.363 EUR. Si I'obligation n’est pas
convertie en actions, la valeur de remboursement sera de 219 320 616 EUR & I'échéance finale.

La méthodologie consistant & expliquer la variation de la juste valeur a été adaptée en 2018 pour tenir compte de
I'application de la norme IFRS 9 afin d'isoler le risque de marché du risque de crédit propre & Cofinimmo. Cette méme
méthodologie a été appliquée sur les résultats de 2017 publiés ci-dessus.

Niveau 2

Tous les autres actifs et passifs financiers, notamment les instruments financiers dérivés détenus a la juste valeur, sont de
niveau 2. La juste valeur des actifs et des passifs financiers dont les termes et conditions sont standard et qui sont négociés
sur des marchés actifs et liquides est établie en fonction des cours du marché. La juste valeur des ‘ créances commerciales /,
des ‘dettes commerciales ‘, des ‘ préts & des entreprises associées * ainsi que toute autre dette ‘ 3 taux variable ‘ est proche
de leur valeur comptable. Les dettes bancaires sont principalement sous fa forme de crédits * roll over *. Le calcul de Ia juste
valeur des ‘ créances de location-financement  est basé sur la méthode d’actualisation des flux de trésorerie en utilisant
une courbe de rendement adaptée a la durée des instruments et celui des instruments financiers dérivés est obtenu via
Foutil de valorisation des instruments financiers dérivés disponible sur Bloomberg. Plus de détails sur les créances de

location-financement peuvent &tre trouvés dans la Note 22.

Niveau 3
Actuellement, Cofinimmo ne détient pas d'instrument financier qui correspondraient 3 la définition de niveau 3.

B. Gestion du risque financier
Risque de taux d’intérét

Puisque Cofinimmo posséde un portefeuiile d’immeubles a {trés) long terme, il est hautement probable que les emprunts
finangant ce portefeuille devront &tre refinancés a leur échéance par d’autres emprunts. Par conséquent, 'endettement
financier total de la société est renouvelé réguliérement pour une période future indéterminée. Pour des raisons
d'efficacité des colts, la politique de financement par dette de la société sépare Iactivité de levée d’emprunts {liquidité et
marges sur taux flottants) de la gestion des risques et charges de taux d’intérét (fixation et couverture des taux d’intérét
flottants futurs). Une partie des fonds empruntés le sont en effet a taux flottant.

Page | 48



Cofinimmo SA Comptes annuels soumis a I'Assemblée Générale Ordinaire du 08/05/2019 BE0426.184.049

Répartition selon les emprunts (non courants et courants) a taux flottant et a taux fixe (calculée sur leurs valeurs nominales)

{x 1000 EUR) 2018 2017
Emprunts a taux flottants 760.500 687.900
Emprunts a taux fixe 734.312 734.321
TOTAL 1.494.812 1.422.221

En conformité avec sa stratégie de couverture contre les risques financiers (‘hedging policy’), Cofinimmo couvre au moins
50 % de son portefeuille de dettes totales pour au moins trois ans en contractant des dettes a taux fixes et en concluant des
contrats sur des instruments dérivés de taux d’intérét pour couvrir la dette a taux flottant.

Cofinimmo a saisi des opportunités, dans un environnement des taux faibles mais volatils, pour procéder a la fin du dernier
trimestre 2018, & une modification de son portefeuille de couvertures.

Des IRS portant principalement sur 2019 ont été translatés et allongés, ce qui a permis d’augmenter la couverture de la
dette a taux flottant sur les exercices futurs. Des caps {options sur taux d’intérét avec un niveau maximum de 0 % pour
cette opération) ont été souscrits afin de conserver un degré de couverture identique sur I'année 2019.

La période de couverture de minimum trois ans a été choisie pour compenser I'effet négatif qu’aurait sur les résultats nets
un décalage temporel entre une augmentation des taux d’intérét nominaux, alourdissant les charges d'intérét, et un
surcroit d'inflation, augmentant les revenus locatifs des baux indexés. Il est estimé qu’une augmentation des taux d’intérét
réels est généralement une conséquence d’une augmentation de I'inflation et d’une reprise de I'activité économique
générale, entrainant de meilleures conditions locatives, ce qui pourrait bénéficier au résultat net.

Les banques contreparties dans ces contrats IRS sont généralement différentes des banques fournissant les fonds, mais
Cofinimmo veille toutefois 4 faire correspondre les périodes et les dates de fixation des contrats dérivés de taux d’intérét
avec les périodes de renouvellement et les dates de fixation de taux de ses contrats d’emprunt.

Si un instrument dérivé couvre une dette sous-jacente qui avait été contractée a un taux flottant, la relation de couverture
est qualifiée de couverture de flux de trésorerie. Si un instrument dérivé couvre une dette sous-jacente conclue a un taux
fixe, elle est qualifiée de couverture de la juste valeur. Selon les exigences de I'IFRS 9, ceci est valable si un test d'efficacité
est réalisé et qu'une documentation est établie justifiant la couverture. Bien que tous les instruments financiers émis ou
détenus Vaient été & des fins de couverture de risques sur taux d’intérét, la société s’abstenant de désigner une relation
avec un risque particulier, ces instruments sont présentés comptablement sous la catégorie Mesuré obligatoirement a la
juste valeur par le biais du résultat net sous IFRS 8.

Ci-dessous sont présentés les résultats d’une étude de sensibilité de I'impact des variations de taux sur le résultat net des
activités clés. Une variation de taux impactera la partie non-couverte de la dette a taux flottant directement via une
augmentation ou une diminution des charges d'intéréts. Une variation de taux aura également comme conséquence une
variation de la juste valeur des IRS, qui sera comptabilisée en compte de résultats.

Résumé des effets potentiels sur les capitaux propres et le compte de résultats, d’une variation de 1% du taux d’intérét (x
1000 EUR)

2018 2017
Compte de Capitaux Compte de
résultats propres résultats Capitaux propres
1% -0,66 0 -0,23 0
1% 1,22 0 0,15 0
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Le tableau ci-dessus montre qu’une augmentation des taux d'intérét de 1 % engendrerait une perte de 0,66 millions EUR et
qu’un gain de 1,22 millions EUR ressortirait d’une baisse des taux d'intérét de 1 %. Les capitaux propres ne sont pas affectés
directement par une variation des taux d’intérét,

La différence entre 2017 et 2018 s’explique, dans un environnement de taux d’intéréts bas et négatif, par 'évolution du
portefeuille de couverture, a fa suite du remplacement e certains IRS par des caps.

Risque de crédit

Dans le cadre de son activité, Cofinimmo fait face & deux catégories de contreparties principales, soit des banques soit des
clients. La société maintient un standard de rating minimal pour ses contreparties financiéres. Les contreparties financieres
envers lesquelles nous avons des dettes, posseédent un rating externe d’»investment grade » { un rating minimum BBB —
selon I'agence de notation standard & Poors). Nos contreparties financiéres envers lesquelles nous avans des créances ont
également un rating externe d’ »investment grade ». Cofinimmo a pour politique de ne pas maintenir de relations avec les
contreparties financieres ne répondant pas a ce critére. Le risque sur clients est mitigé par une diversification des clients et

une analyse de leur solvabilité avant et pendant le bail.
Risque de prix

L'entreprise pourrait &tre exposée au risque de prix lié & 'option sur I'action Cofinimmo attachée aux obligations
convertibles. Toutefois, étant donné que cette option se trouve au 31.12.,2018 sensiblement ‘ en dehors de la mannaie’ le
risque est considéré comme peu probable,

Risque de change

Le 15.02.2018, Cofinimmo a annulé deux options de vente d’une devise étrangére en euros contractées en 2016. L'objet de
la couverture, a savoir la vente d’un immeuble en devise étrangeére, avait perdu toute probabilité de survenir avant
I’échéance de la couverture en raison d’une procédure d’inscription dudit immeuble sur une liste de sauvegarde.
Cofinimmo a dés lors souhaité tirer profit des conditions de marché actuelles pour annuler & des conditions favorables les

options contractées.

Depuis cette annulation, Cofinimmo n’est plus exposé au risque de change au vu que la totalité du chiffre d’affaires et des
charges est en euros (a I'exception de certains fournisseurs en devise). Le financement est également assuré entierement

en euros.

Risque de liquidité

Le risque de liquidité est limité par la diversification des sources de financement et par le refinancement qui est
généralement effectué un an au moins avant la date d’échéance de la dette financiére.

Obligation de liquidité aux échéances, liée aux emprunts non courants (flux contractuels et intéréts non-actualisés) (x 1000
EUR) ‘

2018 2017
Entre 1 et 2 ans 248.230 115.161
Entre 2 et 5 ans 507.976 734.321
Au-dela de 5 ans 213.889 294.956
TOTAL 970.096 1.077.118
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Facilités de crédit a long terme non utilisées (x 1000 EUR)

2018 2017
Venant a expiration dans I'année 0 0
Venant a expiration dans plus d’'un an 1.053.000 849.600

Collatéralisation
La valeur comptable des actifs financiers mis en gage s'éléve, au 31.12.2018, a 41.414.484 EUR (2017 : 40.787.858 EU R). Les

termes et les conditions des actifs financiers mis en gage sont détaillés dans la Note 39. Au cours de année 2018, il n’y a eu
ni défaut de paiement sur les contrats d’'emprunts, ni violation des termes de ces mémes contrats.

C. Instruments financiers dérivés

Nature des instruments financiers dérivés de taux d’intérét

Au 31,12.2018, Cofinimmo utilise des IRS afin de couvrir son exposition au risque de taux d'intérét résultant de son activité
opérationnelle, de financement et d’investissement. Au cours de I'année 2018, Cofinimmo a également conclu I'achat de
deux caps pour 'année 2019 (options sur taux d'intérét avec un niveau maximum de 0%) pour couvrir son exposition au
risque de taux d’intérét.

Interest Rate Swap (IRS)

Un IRS est un contrat & terme sur taux d’intérét par lequel Cofinimmo échange un taux d'intérét flottant contre un taux
d’intérét fixe.

Caps

Un cap est une option sur taux d’intérét par lequel Cofinimmo pergoit, contre le paiement d’une prime uniqgue, un taux
d’intérét flottant lorsque ce dernier dépasse un certain seuil {par ex : 0%) et ce durant une période future déterminée.

Emprunts d taux flottant au 31.12.2018 couverts par des instruments financiers dérivés

La dette 3 taux flottant (760 millions EUR) est obtenue en déduisant de la dette totale {1.491 millions EUR), les éléments de
la dette qui sont restés a taux fixe aprés prise en compte des IRS, comme détaillé dans le tableau ci-dessous:

2018 2017
Dettes financiéres 1.491.227 1.385.835
Obligations convertibles -215.727 -214.239
Obligations a taux fixe -464,033 -453.861
Emprunts a taux fixe -50.000 -50.000
Autres (comptes débiteurs, garantie locative regues -1.149 -1.164
Emprunts a taux flottant couverts par des instruments financiers dérivés 760.318 666.570

La politique financiére de Cofinimmo consiste & maintenir un taux d’endettement d’environ 45 % accompagné d’'une
couverture partielle de sa dette a taux flottant par 'utilisation d’'instruments de couverture IRS ou cap.

Au 31.12.2018, Cofinimmo avait une dette a taux flottant pour un montant notionnel de 760 millions EUR.

Ce montant était couvert contre le risque de taux d'intérét par des [RS pour un montant notionne! de

650 millions EUR.

En 2018, Cofinimmo a complété ses couvertures de risques de taux pour la période 2019-2024. Le montant total couvert a
donc été amené a 650 millions EUR en 2019, 845 millions EUR en 2020 et en 2021, 750 millions EUR en 2022, 650 millions
EUR en 2023 et en 2024 et est resté stable a 400 millions EUR en 2025.

Cofinimmo projette de conserver durant les années 2019 & 2025 un patrimoine financé partiellement par endettement, de
sorte qu’elle sera redevable d’un flux d’intéréts  payer, qui constitue I’élément couvert par les instruments financiers
détenus a des fins de transaction et décrits ci-dessus.
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Instruments financiers dérivés de taux d’intérét

Période couverte
par I'IRS Actif / Futur Option Prix d'exercice  Taux Flottant Notionnel 2018
2018 Actif IRS 1,40% M 455.000.000
2018 Actif IRS 1,35% 1M 195.000.000
2019 Forward CAP 0,00% 1M 195.000.000
2019 Forward CAP 0,00% 1M 100.000.000
2019 Forward IRS 1,51% 1M 160.000.000
2019 Forward IRS 1,45% 1M 195.000.000
2020 Forward IRS 0,86% 1M 100.000.000
2020 Forward IRS 0,87% 1M 100.000.000
2020 Forward IRS 2,60% 1M 90.000.000
2020 Forward IRS 2,65% 1M 110.000.000
2020 Forward IRS 0,85% 1M 150.000.000
2020-2021 Forward IRS 0,93% 1M 100.000.000
2020-2021 Forward IRS 0,99% 1M 195.000.000
2021 Forward IRS 0,97% 1M 50.000.000
2021 Forward IRS 1,03% 1M 50.000.000
2021 Forward IRS 1,00% 1M 50.000.000
2021 Forward IRS 0,14% 1M 50.000.000
2021-2022 Forward IRS 1,89% 1M 350.000.000
2022 Forward IRS 1,31% 1M 75.000.000
2022 Forward IRS 1,32% 1M 75.000.000
2022-2024 Forward IRS 1,79% 1M 150.000.000
2022-2024 Forward IRS 1,70% M 100.000.000
2023 Forward IRS 0,67% 1M 30.000.000
2023 Forward IRS 0,71% 1M 40.000,000
2023 Forward IRS 0,80% M 60.000.000
2023 Forward IRS 0,68% M 50.000.000
2023 Forward IRS 0,78% 1M 20.000.000
2023-2025 Forward IRS 1,18% 1M 25.000.000
2023-2025 Forward IRS 1,10% M 25.000.000
2023-2025 Forward IRS 1,15% 1M 50.000.000
2023-2025 Forward IRS 1,18% 1M 50.000.000
2023-2025 Forward IRS 1,12% 1M 50.000.000
2024 Forward IRS 0,93% 1M 50.000.000
2024 Forward IRS 0,96% 1M 40.000,000
2024 Forward IRS 1,03% 1M 20.000.000
2024 Forward IRS 0,92% M 30.000.000
2024 Forward IRS 1,05% M 60.000.000
2025 Forward IRS 1,26% M 60.000.000
2025 Forward IRS 1,17% 1M 40.000.000
2025 Forward IRS 1,14% 1M 50.000.000
2025 Forward IRS 1,13% 1M 30.000.000
2025 Forward IRS 1,24% 1M 20.000.000
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2018 2017
Entre 1 et 2 ans -19.563 -21.606
Entre 2 et 5ans -26.898 -22.503
Au-dela de 5 ans -3.589 6.553
TOTAL -50.050 -37.556

Ces tableaux représentent les positions nettes des actifs et passifs des instruments financiers dérivés.

Compensation des actifs et des passifs financiers (x 1000 EUR}

Montants bruts | Montants net
Montants bruts d.es pa-ssn‘s d.es ac.txfs
des actifs financiers financiers Montants non compensés dans
31/12/2018 i . compensés présenté dans |, A P . N Montant net
financiers Vs L I'état de la situation financiere
s dans I'état de la | la position des
comptabilisés e .
situation passifs
financiere financiers
Garanties
Actifs instruments regues en
financiers financiers trésorerie
CAP 9 9 9
TOTAL 9 9 9
Passifs
financiers
IRS 48.974 48.974 48.974
FOREX
TOTAL 48.974 48.974 48.974
Montants bruts | Montants net
) d .
Montants bruts c!es pa-ssn‘s .es acF s
des actifs financiers financiers Montants non compensés dans
31/12/2017 . ) compensés présenté dans |, L N Montant net
financiers ' s I'état de la situation financiére
e dans I'état de la | la position des
comptabilisés Y .
situation passifs
financiere financiers
Garanties
Actifs instruments regues en
financiers financiers trésorerie
IRS 871 871 -
FOREX -
TOTAL 871 871 -
Passifs
financiers
IRS 44,595 44.595 871 43.724
FOREX 1.010 1.010
TOTAL 45,605 44,595 871 44.734
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Période Prix d’exercice Taux flottants | Notionnel 2018
Détenus a fin de
transaction
IRS 2018 1,40% 1M 455.000
IRS 2018 1,35% 1M 195.000

BE0426.184.049

D. Gestion du capital

En conséquence de [Article 13 de I’Arrété Royal du 13.07.2014 relatif aux SIR, fa SIR publique doit, au cas ol le taux
d’endettement consolidé dépasse 50 % des actifs consolidés, élaborer un pian financier accompagné d’un calendrier
d’exécution, décrivant les mesures destinées & éviter que ce taux d’endettement ne dépasse les 65 % des actifs consolidés.
Ce plan financier fait I'objet d’un rapport spécial du commissaire confirmant la vérification par ce dernier de la méthode
d’élaboration du plan, notamment en ce qui concerne ses fondements économiques, ainsi que la cohérence des chiffres
que celui-ci contient avec la comptabilité de la SIR publique. Les rapports financiers annuels et semestriels doivent justifier
la maniére dont le plan financier a été exécuté au cours de la période pertinente et de la maniére dont la SIR envisage
Vexécution future du plan,

1. Evolution du taux d’endettement
Au 31.12.2018, le taux d’endettement s’établissait a 42,44% contre un taux de 43,38% au 31.12.2017.
2. Politique de taux d’endettement

La politique de Cofinimmo est de maintenir un taux d’endettement proche des 45 %. Il se peut donc qu’elle franchisse la
barre des 45 % a la hausse ou 4 la baisse de maniére répétée sans que ceci ne signale un changement de politique dans un
sens ou dans l'autre.

Cofinimmo établit chaque année un plan financier 8 moyen terme qui incorpore tous les engagements financiers pris par la
Société. Ce plan est actualisé en cours d’année lorsque survient un nouvel engagement significatif. Le taux d’endettement
et son évolution future sont recalculés a chaque édition de ce plan. De cette fagon Cofinimmo dispose a tout moment d’une
vue prospective sur ce paramétre-cié de la structure de son bilan afin de maintenir son taux d’endettement proche de 45%.

3. Prévision de I'évolution du taux d’endettement

Le plan financier de Cofinimmo réactualisé fait apparaitre que le taux d’endettement de Cofinimmo ne devrait pas s’écarter
significativement d’un niveau de 45 % au 31 décembre de chacune des trois prochaines années. Cette prévision reste
néanmoins sujette a la survenance d’événements non prévus.

4. Décision

Le Conseil d’Administration de Cofinimmo estime donc que le taux d’endettement ne dépassera pas les 65% et que, pour
I'instant, en fonction des tendances économiques et immobiliéres dans les segments ol la Société est présente, des
investissements projetés et de I'évolution attendue du patrimoine, il n’est pas nécessaire de prendre des mesures
additionnelles a celles contenues dans le plan financier dont question ci-dessus.
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Note 23 - Créances de location-financement

La Société a conclu des conventions de location-financement relatives a certains immeubles. Etant donné d’une part la
qualité des locataires {autorité publique belge) et d’autre part le faible risque de crédit associé aux créances de location-
financement (établi sur base de I'analyse des pertes de crédits historiques), le modele des pertes de crédits attendues selon

IFRS 9 n’a pas d’impact matériel pour la Société.

Cofinimmo a également octroyé & certains locataires des financements liés a des travaux d'aménagement. Le taux d’intérét
implicite moyen de ces contrats de location-financement s'éléve & 5,18 % pour 2018 (2017 : 5,15%). Au cours de I'exercice
2018, des loyers conditionnels {indexations) ont été comptabilisés en produit de la période pour un montant de 0,01 milfion

EUR (2017 : 0,03 million EUR).

{x 1000 EUR)

A moins d’un an

A plus d’un an mais moins de 5 ans

A plus de 5 ans

Paiements minimaux au titre de la location
Produits financiers non acquis

Valeur actuelle des paiements minimaux au titre de la location
Créances non courantes de location-financement
A plus d’un an mais moins de 5 ans

A plus de 5 ans

Créances courantes de location-financement

A moins d’un an

2018
3.800
14.558
178.204
196.562
-102.732
93.830
92.205
26.824
65.382
1.625
1.625

2017
3.638
14,531
166.956
185.125
-108.241
76.884
75.333
26.336
48.997
1.551
1.551

Note 24 - Actifs détenus en vue de la vente s

2018 2017
Transfert vers Immeubles de Placement 33.663 0
TOTAL 33.663 0

Tous les actifs en vue de la vente sont des immeubles de placement. Au 31.12.2018, il s’agit des immeubles de bureaux

Serenitas, Moulin a Papier et Souverain 24.
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Note 25 - Créances commerciales courantes

(x 1000 EUR)
2018 2017

Créances commerciales brutes

Créances commerciales brutes non échues 9.617 15.079
Créances commerciales brutes échues mais non provisionnées 1.874 646
Créances douteuses 545 339
Créances commerciales, réd. de valeur pour créances douteuses -182 -339
TOTAL 11.854 15.725
Créances commerciales brutes échues mais non provisionnées

Echues a moins de 60 jours 1.780 645
Echues entre 60 et 90 jours 0 0
Echues a plus de 90 jours 94 1
TOTAL 1.874 646
Provisions pour créances douteuses

Au 01.01 339 525
Utilisation -169 -114
Provisions constituées a charge du compte de résultats 11 -72
Reprises portées en compte de résultats 0 0
Au 31.12 182 339

Cofinimmo a reconnu une réduction de valeur sur créances commerciales de 11 KEUR (2017 : -72 KEUR) au cours de
Pexercice se cléturant le 31.12.2018. Le Conseil d’Administration considére que la valeur comptable des créances
commerciales est proche de leur juste valeur.

Etant donné, d’une part la qualité des locataires et d’autre part le faible risque de crédit associé aux créances commerciales
(établi sur base de 'analyse des pertes de crédit historiques), le modéle des pertes de crédit attendues selon IFRS 9 n’a pas
d’impact matériel pour la société.
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2018 2017
Impbt 440 1.127
Taxes régionales 3.188 2.508
Précomptes immobiliers 10.021 9.631
Autres 386 553
TOTAL 14.035 13.819

Les autres actifs courants comprennent principalement des impbts, taxes régionales et précomptes immobiliers a refacturer

aux locataires.

Note 27 - Comptes de régularisation - Actifs

(x 1000 EUR)

2018 2017
Revenus immobiliers non échus 3.018 0
Gratuités et avantages octroyés aux locataires a répartir 2.971 2,225
Charges immobiliéres payées d'avance 19.182 16.587
Intéréts et autres charges financiéres payés d'avance 3.902 3.208
TOTAL 29.074 22.020

Note 28 - Provisions s
2018 2017
Au 01.01 25.861 16.865
Provisions constituées a charge du compte de résultats 5.479 3.552
Utilisations -8.917 -4.208
Reprises de provisions portées au compte de résultats 0 -846
Transfert 0 10.498
Au31.12 22,422 25.861

Les provisions {22.422 KEUR) peuvent étre séparées en deux catégories :

- Des provisions contractuelies définies selon I'|AS 37 comme des contrats déficitaires. Cofinimmo est engagé a
assurer sur plusieurs immeubles la maintenance ainsi que des travaux vis-a-vis de locataires.

- Des provisions légales pour faire face a des engagements potentiels vis-a-vis de locataires ou de tiers.

Ces provisions sont constituées par une actualisation des paiements futurs considérés comme probables par le Conseil

d’Administration.
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Note 29 - Dettes financieres non courantes o s

2018 2017

Etablissements de crédit 208.000 286.400
Autres 722.809 721.253
Autres emprunts 721.584 720.111
Garanties locatives regues 1.225 1.142
TOTAL 930.809 1.007.653
Taux flottants 298.000 376.400
Emprunts bilatéraux 198.000 276.400
Obligations 100.000 100,000
Taux fixes 632.809 631.253
Obligations ' 587.493 578.100
Autres —Taux variables ou fixes 45316 53.153
TOTAL 930.809 1.007.653

Maturité des emprunts non courants (x 1000 EUR)
Entre 1 et 2 ans 109.237 40.012
Entre 2 et 5 ans 616.573 692,641
Au-dela de 5 ans 205.000 275.000
TOTAL 930.809 1.007.653
Facilités de crédit a long terme non utilisées (x 1000 EUR)

Venant a expiration dans I'année 0
Venant a expiration dans plus d’un an 1.093.000 1.049.600
TOTAL 1.093.000 1.049.600
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Note 30 - Autres passifs financiers non courants

(x 1000 EUR)

2018 2017
Instruments de couverture autorisés 48.974 43.445
Autres 257 201
TOTAL 49.231 43,646

x I A » 7 7

Note 31 - Passifs d'impots différés o sum

2018 2017
Impots différés 7.417 7.180
TOTAL 7.417 7.180

Depuis 2014, la succursale frangaise de Cofinimmo est soumise a un nouvel impét, la ‘Retenue a la source sur les bénéfices

réalisés en France par les sociétés étrangéres’. Une provision pour impdts différés a di &tre constituée.

Note 32 - Dettes financieres courantes g oy

2018 2017
Etablissements de crédit 612.512 462.115
TOTAL 612.512 462.115
2018 2017
Taux flottants 612.500 462,104
Emprunts (syndiqués) bilatéraux 40.000 50.000
Billets de trésorerie 572.500 411.500
Découverts bancaires 0 604
Obligations 0 0
Taux fixes 12 11
Autres — Taux variables ou fixe 12 11
TOTAL 612.512 462.115
Note 33 - Autres passifs financiers courants
(x 1000 EUR) p
2018 2017
Instruments de couverture autorisés 0 1.151
TOTAL 0 1.151
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Note 34 - Dettes commerciales et autres dettes
courantes iooorur

2018 2017

Dettes commerciales 13.002 20.589
Autres dettes 44,786 41.609
Taxes, charges sociales et dettes salariales 33.051 30.694
Taxes 31.175 28.166
Charges sociales 414 907
Dettes salariales 1.461 1.621
Autres 11.735 10.915
Coupons de dividende 463 216
Provisions pour précomptes et taxes 9.272 7.879
Divers 2.000 2.820
TOTAL 57.788 62.198

Note 35 - Comptes de régularisation - Passifs

(x 1000 EUR)
2018 2017
Revenus immobiliers pergus d’avance 9.625 10.271
Intéréts et autres charges courus non échus 2.083 10.324
TOTAL 11.707 20.596
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Note 36 - Charges et produits sans effet de

trésorerie
(x 1000 EUR)
2018 2017
Charges et produits relatifs a I'activité opérationneile -379 -28.635
Variation de la juste valeur des immeubles de placement 11.777 -17.833
Reprise de loyers cédés et escomptés -8.815 -12.473
Mouvement des provisions et des options sur actions -3.439 -1.395
Amortissements/Réductions de valeur {ou reprises) sur actifs incorporels et 607 540
corporels
Impots différés 237 3.331
Gratuités -746 -761
Autres 0 -44
Charges et produits relatifs a I'activité de financement -15.561 11,190
Variation de la juste valeur des actifs et passifs financiers 6.627 4.389
Variation de la juste valeur des participations -20.819 8.074
Autres -1.368 -1.273
TOTAL -15.939 -17.445
Note 37 - Variation du besoin en fonds de
roulement
- (x 1000 EUR)
2018 2017
Mouvements des éléments d'actif -2.653 865
Créances commerciales 3.872 436
Créances d'impét 687 -197
Autres actifs a court terme -904 974
Charges a reporter et produits acquis -6.308 -348
Mouvements des éléments de passif 1.848 1.233
Dettes commerciales 73 -2.985
Dettes d'impdt -493 899
Taxes, charges sociales et dettes salariales 2.850 1.896
Autres dettes courantes 573 1.006
Charges a imputer et produits a reporter -1.156 417
TOTAL -805 2.097
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Note 38 - Droits et engagements hors bilan

Les actions de la société Belliard I1I-IV Properties SA détenues par Cofinimmo font l'objet d’une option d’achat.
L'exercice de cette option est soumis 3 la réalisation de certaines conditions spécifiques.

Dans le cadre de la cession des créances de loyers relatifs au bail en cours avec la Régie sur le Palais de Justice
d’Anvers, le solde des créances non cédées a été mis en gage en faveur d’une ba nque sous certaines conditions.
Cofinimmo a par ailleurs octroyé une hypothéque tragante et un mandat hypothécaire sur le terrain (en
conformité avec I'article 41 de la loi du 12.05.2014). Dans le cadre du transfert de la dette de location-
financement vis-a-vis de Justinvest Antwerpen Sa & une société fiduciaire externe (JPA Properties SPRL
administrée par Intertrust Belgium), et qui se rapporte au co(t de construction du Palais de Justice, les liquidités
transférées & JPA ont été mises en gage en faveur de Cofinimmo SA. Le bénéfice du gage a &té transféré en faveur
d'une banque sous certaines conditions.

Dans le cadre de la cession des créances de loyers ou de redevances emphytéotiques relatifs aux conventions en
cours avec la Régie des Batiments ou la Commission européenne sur les immeubles Colonel Bourg 124 et Maire
19 ainsi qu'au baif en cours avec la ville d'Anvers portant sur la caserne de Pompiers, les actions de la société
Bestone SA ont été mises en gage en faveur d'une banque sous certaines conditions.

Dans le cadre d’autres opérations de cession de créances, Cofinimmo a pris divers engagements et consenti
certaines garanties, et notamment en ce qui concerne la cession de créance intervenue sur les redevances
relatives a la prison de Leuze aprés exécution des travaux.

Dans le cadre de baux conclus avec la Régie des Batiments relatif, entre autre, au Palais de Justice d‘Anvers et au
commissariat de police de Termonde, une option d'achat a été consentie au bénéfice de la Régie qui au terme du
bail, peut soit quitter les lieux, soit proroger le contrat, soit racheter I'immeuble.

Cofinimmo a consenti une option d‘achat & la Zone de police HEKLA 4 Anvers sur le bien donné en emphytéose a
cette entité, a lever au terme dudit bail emphytéotique.

Cofinimmo a consenti divers droits de préférence et/ou options d’achat a 'emphytéote, 3 valeur de marché, sur
une partie de son portefeuille de maisons de repos et cliniques.

Cofinimmo a consenti un droit de préférence a I'emphytéote, a valeur de marché, sur les droits résiduaires de
propriété d'un immeuble de bureau a Bruxelles.

Dans le cadre d’appels d'offre, Cofinimmo émet réguliérement des promesses de garanties bancaires.

D’une maniére générale, Cofinimmo bénéficie de garanties de passif de la part des cédants des actions de
sociétés immobilieres gu’elle acquiert.

Cofinimmo a concédé une option de vente, sous réserve de 'obtention d’autorisations administratives, aux
actionnaires de la société Aspria Roosevelt SA relative & la vente de 100% des actions de cette société qui détient
le site Solvay Sports a Bruxelles destiné  la construction d‘un nouveau club de sports et de loisirs qui sera opéré
par le groupe Aspria.

Dans le cadre de ses contrats de location, Cofinimmo pergoit une garantie locative (soit en espaces, soit en
garantie bancaire} dont le montant représente en régle générale six mois de loyers.

Cofinimmo bénéficie d’une promesse de vente sur les actions privilégiées qu’eile a émises (Article 8 des statuts).

Lors de demandes de conversion d'obligations convertibles qu'elle a émises, Cofinimmo a le choix, sous certaines
conditions, de remettre des actions nouvelles et/ou existantes, ou de verser un montant en espéces ou une
combinaison des deux.
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e  Cofinimmo a souscrit divers engagements a ne pas entreprendre certaines actions (negative pledge) aux termes
de divers contrats de financement.

e Cofinimmo a acquis en état futur d’achévement les murs d’un hépital de Soins de Suite et de Réadaptation (SSR)
en cours de construction par la Croix-Rouge Francaise (CRF) & Chalon sur-Sadne, en région de Bourgogne-Franche-
Comté, dans le cadre de I'acquisition des droits de Bail A Construction (BAC) conclu pour une durée de 40 ans. Le
prix d’acquisition s'élévera & environ 20 millions EUR, dont une premiére tranche a été payée au moment de
I'acquisition en Aout 2018.

Note 39 - Engagements d’investissement

Cofinimmo a des engagements d’investissements de 35.336 KEUR en rapport avec des dépenses d'investissement déja
contractées 4 la date de cloture mais pas encore encourues dans le cadre de la construction de nouveaux immeubles et
extensions. Les travaux de rénovation ne sont pas compris dans ce montant.
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Note 40 - Participations valorisées a la Juste
Valeur par le biais du résultat net.

Valorisation des participations

Les participations sont évaluées a leur juste valeur. Celle-ci est déterminée par une revue des capitaux propres des

différentes filiales, en tenant compte des plus ou moins-values sur immeubles et éventuellement des Exit Tax.

Roll forward des valeurs des différentes participations

Participations Valeur au +/-value Valeur au Capitaux Résultat net
31/12/2017 mouvements 31/12/2018 | propres au au
31/12/2018 | 31/12/2018
2018

LEOPOLD SQUARE sa 10.754.040 7.615.918 18.369.958 5.957.086 64.105
BELLIARD Ill — IV PROPERTIES sa 76.447 -41,718 34.730 34,730 -41.718
BESTONE sa 171.415 -99.867 71.547 71.649 -100.006
BOLIVAR PROPERTIES sa 2.409.241 -178.176 2.231.065 2.231.141 -112,023
PUBSTONE GROUP sa 110.018.133 1.057.130 | 111.075.263 | 123.416.959 14.289.086
GESTONE sa -531.,631 1.560.008 1.028.377 1.028.377 838.990
GESTONE il sa -1.792.070 2.686.758 894,688 894,688 1.166.172
COFINIMMO SERVICES sa 1.840.397 -357.719 1.482.679 1.482.698 119.284
COFINIMMO Luxembourg sa 736.071 -72.373 663.698 663.698 -89.921
WELLNESSTONE sa 16.724.691 2.977.966 19.702.658 3.116.830 6.196
FPR LEUZE sa 5.219.399 -496.621 4,722.778 5.118.645 -496.621
RHEASTONE sa 55.559.406 1.611.086 57.170.492 57.496.573 2.416.824
PRIME BEL RUE DE LA LOI-T sa 11.857.650 11.765 11.869.415 11.869.415 605.410
TRIAS BEL SOUVERAIN-T sa 5.131.561 258,530 5.390.091 5.390.091 368.413
SUPERSTONE sa 98.870.969 20.357.816 | 119.228.785 85.261.245 3.757.232
COFINIMMO FRANCE 131.390.878 -2.099.189 | 129.291.690 28.707.820 8.755.550
COFINIMUR | sa 70.952.830 1.422.996 72.375.826 51.904.679 2.569.688
COFINEA [ SAS 7.289.982 516.321 7.806.302 12.091.825 811,293
GESTONE [V sa 0 714,983 714.983 1.183.181 -14.339
STERN-FIIS sa 0 29.958 29.958 29.958 -1.170.042
GESTONE 1li sa 0 596.786 596.786 596.786 -603.214
STERN-FIIS It 0 -2.179.884 -2.179.884 2,121,331 -3.379.884
STERN FilS il! sa 0 1,287.553 1.287.553 1.287.553 87.553
STERN FIIS IV sa 0 1.034.817 1.034.817 1.034.817 -165.183
STERN BETEILIGUNGS GMBH 0 -5.688 -5.688 -5.688 -30.688
COFINIMMO DIENSTLEISTUNGS 0 19.435 19.435 19.435 -5.565
BPG CONGRES sa 0 643,599 643,599 1,195,527 4.473
BPG HOTEL sa 0 610.065 610.065 1.196.207 3.793
RHONE ARTS sa 0 17.104.363 17.104.363 9.151.344 240.767
526.679.411 56.586.617 | 583.266.028 | 414.548.600 29.895.625
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Note 41 - Paiements fondés sur des actions

Plan d’options sur actions

En 2006, Cofinimmo a lancé un plan d’options sur actions par lequel 8 000 options sur actions ont été accordées au
Management de la Société. Ce plan a été relancé durant chacune des années suivantes jusqu’en 2016 compris. En 2017 et
2018, le plan d’options sur actions n’a pas été proposé.

Au moment de 'exercice, les bénéficiaires paieront le prix d’exercice (par action) de I'année d’octroi du plan, en échange de
la livraison des titres.

En cas de départ volontaire ou involontaire (3 I'exclusion d’une rupture pour motif grave) d’'un bénéficiaire, les options sur
actions acceptées et dévolues pourront &tre exercées aprés 'échéance de la troisiéme année civile qui suit 'année de
I'octroi des options sur actions. Les options non dévolues sont annulées sauf dans le cas d’un départ a la pension.

En cas de départ involontaire d’un bénéficiaire pour motif grave, les options sur actions acceptées, dévolues ou non, mais
non encore exercées, seront annulées.

Ces conditions d’acquisition et de périodes d’exercice des options en cas de départ, volontaire ou involontaire,
s’appliqueront sans préjudice du pouvoir du Conseil d’Administration pour les membres du Comité de Direction ou du
Comité de Direction pour les autres participants, d’autoriser des dérogations a ces dispositions a ['avantage du bénéficiaire,

sur la base de critéres objectifs et pertinents.

EVOLUTION DU NOMBRE D’OPTIONS SUR ACTIONS

Année de plan 2016 2015 2014 2013 2012 2011 2010 2009 2008 2007 2006

Au 01.01 6 825 7 525 3 000 3 320 4095 8 035 5740 7 215 6730 7 300 8 000
Annulées -1 600 -1 600 -500 -1 067 -1 386 -250 -695 -2125 -2 050 -2 350
Exercées -475 -770 -1 428 -3319 -3770 -6.245 -880 -625 -2 300
Au 31,12 5225 5.450 3000 2 050 1 600 3330 1720 275 3725 4625 3350
Exercable au 31,12 5.450 3000 2050 1600 3330 1720 275 3725 4625 3350
Prix d’exercice (en 108,44 95,03 88,75 88,12 84,85 97,45 93,45 86,06 122,92 143,66 129,27
EUR)

Date extréme 15.06.26 | 16.06.25 | 16.06.24 | 16.06.23 | 18.06.22 | 14.06.21 | 13.06.20 | 11.06.19 | 12.06.23 | 12.06.22 | 13.06.21
d'exercice des

options

Juste valeur des 200,86 233,94 102,99 164,64 168,18 363,90 255,43 372,44 353,12 261,27 216,36
options sur actions

4 la date d'octroi {x

1000 EUR))

Cofinimmo appligue la norme IFRS 2 en reconnaissant la juste valeur des options sur actions a la date d'octroi sur la durée
d'acquisition des droits {c.-a-d. trois ans) selon la méthode d'acquisition progressive, La charge annuelle de I'acquisition
progressive est comptabilisée en frais de personnel dans le compte de résultats.
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Note 42 - Nombre moyen de personnes liées par
un contrat de travail ou d’entreprise

2018 2017

120 123

Employés 116 119
Personnel de direction 4 4
EQUIVALENT TEMPS PLEIN 116 115
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Note 43 - Transactions avec des parties liées

Les émoluments et primes d’assurance, a charge de Cofinimmo SA relatifs aux membres du Conseil d’Administration et
enregistrés dans le compte de résultats, s'élévent 4 2.895.864 EUR dont 219.303 EUR sont attribués aux avantages
postérieurs a ['emploi.

Les Administrateurs ne bénéficient pas du plan de participation qui concerne uniquement les employés de la société.

Le 14.12.2018, Cofinimmo a conclu des accords lui permettant de constituer au profit de BP] Real Estate Belgium, et au plus
tard le 30.06.2020, une emphytéose de 99 ans sur les immeubles de bureaux Serenitas et Moulin & Papier, situés dans la
zone décentralisée de Bruxelles. BP Real Estate Belgium SA, est une société du groupe industriel CFE. Celui-ci ayant un lien
de participation avec des filiales de Cofinimmo SA (BPG CONGRES SA et BPG HOTEL SA} depuis le 13.11.2018, les
dispositions des articles 3751 et 4982 de la loi du 12 mai 2014 relative aux sociétés immobiliéres réglementées ont été
appliquées.

Bilan 2018 2017
Immeubles de placement 3.618 3.431
Actifs financiers non courants 864.404 618.348
Créances commerciales 2.720 1.675
Comptes de régularisation actif 2.284 1.150
Dettes financiéres non courantes -44,091 -52.011
Dettes commerciales -13 0
Comptes de régularisation passif 0 0
828,922 572.593

P&L 2018 2017
Loyer 166 242
Résultat d'exploitation 6.257 4,216
Intéréts 18.454 13.998
Honoraires de gestion 4,521 4,037
29.398 22.492

Liste des parties liées

Leopold Square SA Pflege Plus+Objekt Bochum
Belliard 111V SA Pflege Plus+0bj Erfstadt
Bestone Pflege Plus + Obj Alsdorf
Bofivar Properties SA Pflege Plus + Objekt Haan
Pubstone Group SA Pflege Plus + Obj Bottrop
Rhone Arts Presidential Nordic 1
Gestone Presidential Nordic 2
Gestone Il Pflege Plus + Obj Goslar
Gestone [V Pflege Plus+Obj Weilersw.
Stern Fiis Pflege Plus+Obj Weil am R
Gestone il Pflege Plus+Obj Friedrich
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Stern Fiis Il Pflege Plus+Obj Gelsenki.
Stern Fiis H Pflege Plus+Obj Swisstal
Stern Fiis IV Arcon - Trust { Montabaur)

Cofinimmo Services SA

Cofinimmo Luxembourg SA

Kaiserstone

WellnesStone SA

Great German Nursing Home

FPR Leuze SA

Rheastone NV

Prime Bel Loi

Trias Bel Souverain

Pubstone SA

Pubstone Properties BV

Superstone NV

Aspria Uhlenhorst

Aspria Maschsee

Sociblanc SCi

Nouvelle Pinéde SCI

Du haut Cluzeau SNC

Beaulieu SCI

AC Napoli SCI

Hypocrate de la Salette SARL

Du Donjon SCI

Cuxac H SCI

De 'Orbieu SCi

Résidence Frontenac SCI

CIS -Succursale

Cofinimur [ SA

Stern Beteiligungsgesells
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Note 44 - Evénements survenus apres la date de
cloture

Aucun événement majeur qui pourrait avoir un impact significatif sur les résultats au 31,12.2018 n’est survenu aprés la date
de cléture.

Vente d’un actif de résidences-services a Oud Turnhout

Le 10.01.2019, Cofinimmo a cédé 'immeuble de résidences-services adjacent a la maison de repos et de soins sur le site « ‘t
Smeedeshof’ pour un montant de 16 millions EUR, légérement supérieur & la derniére juste valeur (au 31.12.,2018)
déterminée par I'expert indépendant de Cofinimmo.

Conclusion d’instruments de couverture

En janvier et février 2019, Cofinimmo a conclu trois nouveaux IRS de 150 millions EUR pour 2022, 100 millions EUR pour
2023 et de 50 millions EUR pour 2024,

Conclusion d’un contrat de 15 ans pour le redéveloppement Quartz

Cofinimmo, I'Association européenne de libre-échange (AELE), 'EFTA Surveillance Authority (ESA) et le Financial Mechanism
Office (FMO) ont signé un accord par lequel ces institutions deviendront usufruitiers de fa totalité de I'immeuble de bureaux
Quartz. L’accord prendra effet aprés la fin des travaux, prévue pour 2020, et aura une durée de 15 ans. Quartz offrira prés de
9200 m? de bureaux modernes et modulables. Cofinimmo vise 'obtention d’un certificat BREEAM « Excellent » (déja obtenu
pour la phase de conception de I'immeuble). Le batiment respectera non seulement la réglementation sur la performance
énergétique de 2015, mais également les exigences supplémentaires en termes de qualité et de durabilité définies par
Cofinimmo pour ses projets de construction, de rénovation et de réaménagement. Le coit des travaux est estimé a 24 millions
EUR.

Dividendes

Le montant du dividende proposé a I'’Assemblée Générale Ordinaire de 08.05.2019 est de 117.986.535,56 EUR pour les
actions ordinaires et de 4,345.206,32 EUR pour les actions privilégiées.
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Obligation de distribution selon I’Arrété Royal

du 16.07.2014 relatif aux SIR s 1000 50m)

2018 2017

Résultat net 145,186 121,056
Amortissements (+) 609 540
Réductions de valeur (+) 94 -36
Reprises de réduction de valeur (-) 0 0
Reprises de loyers cédés et escomptés (-) -8.815 -12.473
Autres éléments non monétaires (+/-) 8.081 -6.892
Résultat sur vente de biens immobiliers (+/-) -27.500 -824
Variations de la juste valeur des biens immobiliers (+/-) -6.360 -6.792
Résultat corrigé (A) 111.294 94.579
Plus-values et moins-values réalisées(1) sur biens immobiliers durant I'exercice (+/-) 27.500 824
Plus-values réalisées(1) sur biens immobiliers durant I'exercice, exonérées de I'obligation

ol . . . s -33.581 -885
de distribution sous réserve de leur réinvestissement dans un délai de 4 ans (-)
Plus-values réalisées sur biens immobiliers antérieurement exonérées de I'obligation de 0 0
distribution et n"ayant pas été réinvesties dans un délai de 4 ans (+)
Plus-values nettes sur réalisation de biens immobiliers non exonérées de I'obligation

A -6.081 -61
de distribution (B)
TOTAL (A+B) x 80 % 84.170 75.615
Diminution de I'endettement (-} 0 -31.975
OBLIGATION DE DISTRIBUTION 84.170 43.640
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Capitaux propres non distribuables selon
[Article 617 du Code des SOCIELES 1000 mm

BE0426.184.049

Total du bilan

Provision

Dettes

Actif net

Distribution de dividendes et plan de participation
Actif net aprés distribution .
Capital libéré ou, s'il est supérieur, capital appelé
Primes d'émission indisponibles en vertu des statuts

Réserve du solde positif des variations de juste valeur des biens immobiliers

Réserve des frais et droits de mutation estimés intervenant lors de |'aliénation
hypothétique des immeubles de placement

Réserve du solde des variations de juste valeur des instruments de couverture autorisés
auxquels la comptabilité de couverture est appliquée

Réserve du solde des variations de juste valeur des instruments de couverture autorisés
auxquels la comptabilité de couverture n'est pas appliquée

Réserve pour actions propres

Autres réserves déclarées indisponibles par I'Assemblée Générale

Réserve légale

Capitaux propres non distribuables selon I'Article 617 du Code des Sociétés

Marge restante apres distribution
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2018
3.774.049
-22.422
-1.669.464
2.082.163
-123.391
1.958.772
1.232.176
664.203

-57.549

300

-3.802

2.626

1.837.954
120.818

2017
3.533.561
-25.861
-1.604.538
1.903.162
-118.205
1.784.957
1.144.164
600.021

-59.514

2.363

2.404

2.816

1.692.253
92,704
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Synthése des comptes
consolidés

Compte de résultats consolidés - Schéma analytique

Résultat net - part du Groupe ] ] 145613 137 362

{x 1 000 EUR) 31.12.2018 3112.2017
A. RESULTAT NET DES ACTIVITES CLES
Revenus locatifs, nets des charges relativés ala Iocatiéh N 211 273 N 77772703 862
Reprises de loyers cédés et escomptés (élément non monétaire) ' 8 815 - 12473
Charges locatives et taxes non récupérées sur immeubles loués o -1419 1432
~ Taxes non récupérées sur immeubles enr réhovation - -4"4772 o -2 113
Frais de remise en état, nets d'indemnités pour dégats iocatifs - ’ -2 468 2 847
Résultat immobilier ) - on728| 209943
Frais Vtechnriqu<e!s ] ] 7 7 . ] -6 421 -5396
Frais comnﬁrerraaux 7. 7 ] -1791 -l 583
Charges locatives et taxes sur immeu bles non Ioues 7 - ’ -4 489 7 5 128
Résultat d'exploitation des immeubles aprés charges |mmoblheres dlrectes 199 028 197 836
Frais generaux de la soclete - -25 TO4 N 25 789
Résultat d epr0|tat|on {avant résultat sur pottefeuille) " ' 173 923 172 047
Revenus financiers - 8 9587 ' 5594
7 Charges d |nterets nettes - 7 1 -30307 o 29 926
Autres charges financiéres N 7 -498 626
' Quote-part dans le résultat net des activités clés des entreprisesréssociées et co—r 463 466
entreprises B
Ir;’rlprc“)ts ] ‘ ’ H 4 1 -2 806 N -3 865
Résultat net des activités clés 7 7 - | 149 734 o 143 690
Intéréts minoritaires relatifs au résultat net des activités clés 1 -4 730 -4 600
Résultat net des éctivités clés-partdu doﬁbe - o . ' 145"004 ) 139 090
B.RESULTAT SUR INSTRUMENTS FINANCIERS - |
Variation de la juste valeur des instruments fmanclers ’ ] 7 ; 467 13040
_ Frais de restructuration des instruments financiers ' 1454 1 7 -l 362
Quote-part dans le résultat sur instruments Fnanclers des entrepnses associées 0 7 0
et co-entreprises B R
Résultat sur mstruments fmanCIers - “ - ' -3 013 3 1678
Intéréts minoritaires relatifs au resultat sur mstru ments fmanc&ers v -339 -615
'Resultat sur instruments f|nanc1ers - part du Groupe N ‘ -3353 ] 1 063
C. RESULTAT SUR PORTEFEUILLE ' ' B
Résultat sur vente d’ lmmeub!es de placement et autres actlfs non fmanclers 7 28 436 7 1 443
Variation de la juste valeur des immeubles de placement -6259 10 261
Quote-part dans le résultat sur portefeuille des entrepnses associées et co- 377 - 739
entreprises ) S
Autre resultat sur portefeullle ‘ 7 D -17 823 -15 890
Resultat sur portefeuille 7 7 ] 4732 -3 447
Intéréts minoritaires relatifs au résultat du portefeullle -770 656
hesultat sur portefeume part du Groupe ' 3962 279
D. RESULTAT NET - -
Résultatnet 7 4 - w2 wez
Intéréts mmontalres - ] 7 ] 7 ] 7 -5839 77 B -4 559
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Rapport de gestion

Nombre d’actions

Nombre d'actions ordinaires émises {y inclus actions de trésorerie)

Nombre d'actions ordinaires en circulation

Nombre d'actions ordinaires pris en compte dans le calcul du résultat par action

Nombre d'actions privilégiées émises

Nombre d'actions privilégiées en circulation

Nombre d'actions privilégiées pris en compte dans le calcul du résultat par action

Nombre total d'actions émises {y inclus actions de trésorerie)

Nombre total d'actions en circulation

Nombre total d'actions pris en compte dans le calcul du résultat par action

Reésultat par action' — Part du Groupe

{en ‘EUR)

Résultat net des activités clés

Résultat sur instruments financiers

Resultat sur portefeuille
Résultat net

1 Actions ardinaires et privilégiées.
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3112.2018

223112
22270765
22270765

682136
682 136
682136

22993248

22 952 901
22133963

31122018
655
-015

0718
658

Rapport Financier Annuel 2018 (0 I75 I

3112.2017
20667381
20 625209
20 625209

683493
683493
683493
21350 874
21308702
21308702

3112.2017
653
005
-013
645
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Commentaires sur le compte de résultats consolidés -

Schéma analytique

Les revenus locatifs nets s'élévent a 211 millions EUR au 3112.2018,
& comparer & 204 millions EUR au 3112.2017 (+3,6 %). Les revenus
locatifs générés par les investissements récents en immobilier de
santé en Allemagne et aux Pays-Bas, et par les immeubles de bu-
reaux Egmont | et |l entre la date de rachat des créances de loyers
et la date de sighature de 'emphytéose (2 millions EUR, élément
non récurrent du premier trimestre de 2018}, ont plus que com-
pensé la perte de revenus résultant du départ d'AXA Belgium du
site Souverain 23-25 en aolt 2017. A composition constante, les
revenus locatifs bruts sont en hausse de 1,5 % entre le 3112.2017
et le 3112.2018 : l'effet positif des nouvelles locations (+2,7 %) et
de I'indexation des baux {+1,4 %) ont largement compensé {'effet
négatif des départs (-1,9 %) et des renégociations (-0,7 %).

La rubrique ‘Reprise de loyers cédés et escomptés’ (élément
non monétaire) a diminué de 12 millions EUR au 31122017 &2 9
millions EUR au 31.12.2018, une évolution due principalement au
rachat des créances de loyers relatives aux immeubles de bureaux
Egmont | et Il le 13.02.2018.

Au niveau des frais d’exploitation directs :

- La fin de l'exploitation du site Souverain 23-25 en aolQt 2017 a
eu pour conséquence une augmentation de 2 millions EUR des
taxes hon récupérées sur immeubles en rénovation par rapport
4 'exercice précédent, qui s'est marquée au premier trimestre de
2018,

- Les frais techniques s'élévent a -6 millions EUR au 31.12.2018 par
rapport & -5 millions EUR au 31.12.2017. Ces frais sont par nature
exposés de fagon non réguliére sur I'exercice ou d'un exercice a
l'autre. Le montant de 2018 comprend aussi la récupération (élé-
ment non récurrent du premier trimestre 2018} d'une garantie to-
tale sur les immeubles de bureaux Souverain 23-25.

- Grace a I'amélioration du taux d'occupation des cing immeubles
de bureaux acquis en 2016 et de limmeuble The GCradient'
(Bruxelles Décentralisé), les charges locatives et taxes sur im-
meubles non loués ont diminué de 5 millions EUR & 4 millions
EUR.

Les revenus fihanciers ont augmenté de 3 millions EUR entre le
3112.2017 et le 31.12.2018. Cette augmentation s'explique principa-
lement par I'extourne {au premier trimestre 2018) d'une provision
de maintenance relative aux immeubiles de bureaux Egmont | et
Il, provision devenue superflue a la suite de la sighature de I'em-
phytéose sur ces immeubles (glément non récurrent). Cette provi-
sion avait initialement été comptabilisée en résultat financier, lors
de la cession de créance en 2009.

Les impdts s'élevent a -3 millions EUR au 31.12.2018 par rapport a
-4 millions EUR au 3112.2017. Cette diminution s'explique par I'ef-
fet favorable de la diminution du taux d'impot des sociétés belges
(29,58 9% vs. 33,99 %)} ainsi que par des mouvements de provisions.

Le résultat net des activités clés - part du Groupe s'éléve a 145
millions EUR au 3112.2018, & comparer a 139 millions EUR au
3112.2017. Par action, le résultat net des activités clés - part du
Groupe est supérieur aux prévisions et ressort a 6,55 EUR par ac-
tion au 3112.2018, contre 6,53 EUR par action au 31.12.2017. I} tient
compte du nombre d'actions ayant jouissance dans le résuitat de
la période, qui est passé de 21 308 702 en 2017 4 22 133 963 en
2018, principalement par ['effet (prorata temporis} de I'augmen-
tation de capital lancée le 20.06.2018, cloturée avec succés le
02.07.2018.

AU niveau du résultat sur instruments financiers, la rubrique
‘Variation de Ia juste valeur des instruments financiers’ ressort a
-4 millions EUR au 31.12.2018, contre +13 millions EUR au 31.12.2017.
Cette variation s'explique par une baisse des taux d'intérét an-
ticipés au cours de l'exercice 2018 ainsi que par ['évolution des
marchés financiers sur cette période. Les ‘frais de restructuration
des instruments financiers' représentent un produit d'un million
EUR au 3112.2018, alors qu'ils s'élevaient & une charge de 11 mil-
lions EUR au 31.12.2017. Les chiffres de 2018 reflétent le résultat
positif de l'annulation {au cours du premier trimestre} de deux op-
tions de vente d'une devise étrangéres en euro. Quant aux chiffres
de 2017, ceux-ci traduisaient le recyclage en compte de résultats
des instruments de couverture pour lesquels la relation au risque
couvert avait pris fin.

Au sein du résultat sur portefeuille, le résultat sur vente d'im-
meubles de placement et autres actifs non-financiers s'établit
4 28 millions EUR au 31122018 et comprend principalement la
plus-value de 27 millions EUR réalisée sur 'emphytéose concédée
sur les immeubles Egmont | et Il (élément non récurrent du pre-
mier trimestre). La rubrique ‘Variations de la juste valeur des im-
meubles de placements’ ressort a -6 millions EUR au 3112.2078,
notamment sous l'effet des entrées de périmétre. Hors effet ini-
tial de variation du périmétre, la variation de juste valeur des im-
meubles de placement est positive (+03 %) sur lannée 2018. La
rubrique ‘Autre résultat sur portefeuille’, quant a elle, s'éléve a
-18 millions EUR au 3112.2018 et comprend notamment l'effet des
impots différés' et les pertes de valeur sur goodwill de 14 millions
EUR (16 millions EUR au 3112.2017). Celles-ci concernent, comme
en 2017, la filiale belge Pubstone SA (détenant le portefeuille de
cafés et restaurants en Belgique), la filiale néerlandaise Pubstone
Properties BV (détenant le portefeuille de cafés et restaurants aux
Pays-Bas) et la filiale frangaise CIS SA (détenant des actifs de santé
en France),

Le résultat net - part du Groupe s'éléve a 146 millions EUR au
3112.2018, contre 137 millions EUR au 31.12.2017, soit une progres-
sion de 6 %. Par action, ces chiffres s'établissent a 6,58 EUR au
31.12.2018 et 6,45 EUR au 31.12.2017.

1 Impbts différés portant sur les plus-values latentes des immeubles détenus par certaines filiales.
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Bilan consolidé

{(x 1000 EUR) 31122018 | 3112.2017
Actifs non courants 3881018 3689 016
Goodwill S o - 7556 85156
Immobitisations incorporelles - 7 - ‘ 922 o 826

] Immeubles”de‘placement k 7 7 ' 7 3694 202 3506 981
Autres immgbilisatidns cqrpéréflés o - R 7 810 - 926

_ Actifs financiers noh croura;nrts 7 o 9 7871
Créances de Iocation—f}nancéhﬁent k 7 7 7 7 7 101 731 85148

_ Créances commerciales et autres actifs hoﬁ Vcrourantsr - - - R 71 379 7 1 370
Impots différés - ' 1383 447

_ Participations dans des entreprises aséociééé et co—entrebrises 7 7 V B 9 026 ' 7 290
Actifs courants - ‘ ' 140 449 93 566
Actifs détenus en vue de la vente ' 7 33663 '0800
Créances de location-financement ' - - 1915 1826
Créa nces commerciales 7 7 7 7 ‘ 24 Oé] 1 23698
Créances fiscales et autres actifs corurryants ‘ 7 " 24167 j9 917
Trésorerie et équivélents de tréséferie 7 ‘ 7 N - 27177 7 22 532

~ Comptes de rééularisation . 7 - 7 7 29 436 ' 24 793
TOTALDELACTIF - ' " 4021466 | 3782 582
Capitaux propres o - - - 2166365 | 1986 440
Craprirtraux propres attribuabies aur)V( actidnnaires de lé société n'iéré' o 2082130 1 963 160'
capital ' ' - | 1230014| 14904
Prrirmes d'émission - 584 901 “520 655
 Réserves ‘ ' ' | wmsoz2| 103239
Résultat net de l'exercice - . R o o 1 uses 137362
Intéréts minoritaires 84234 83280
Eassif ] ) - 7 - V o 1855102 V 71 796 142
Passifsnon courants B - | 1wosss| 1222857
provisons S | 2wr|  asess
Dé&es financiéres non éoura nteé - 7 7 ' 1012290 B 1711772 891
Autres passifs financiers non courar;ts - N - - - - 62 éOO 7 43729
Impéts différés ' ' " ' 42996| 40352
passifs courants | | - nures|  s7szes
Dettes ﬁnanciéres ééurantes 7 - - ‘ o 76]3107 462810
Autres pas;irfsr rﬁnancierswcjourants a 7 o - 0 4 544
Dettes éommercialés et autres drettes courénfeé 7 7 - 7 88292 7 81362
Comptes de régularisation‘r o ' - - 13 370 24 569
TOTAL DES CAPITAUX pRQ,PR,ES ET [V)U"PASSIF 7 V ) o 47021 466” V 3 782 58%
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Commehntaires sur le bilan consolidé

La valeur d'investissement du portefeuilie immobilier, telle
qu'établie par les experts évaluateurs indépendants, s'éléve
43 890 millions EUR au 3112.2018, & comparer a 3 654 mil-
lions EUR au 3112.2017. Sa juste valeur, reprise dans le bilan
consolidé, par application de la norme IAS 40, s'obtient en
déduisant de la valeur d'investissement les frais de transac-
tion. Au 31.12.2018, la juste valeur atteint 3 728 millions EUR,
4 comparer a 3 508 millions EUR au 3112.2017.

Valeur intrinséque de l'action’
(en EUR)

Valeur intrinséque de l'action

La rubrique ‘Patticipations dans des entreprises asso-
ciées et co-entreptrises’ concerne les intéréts de 51 % de
Cofinimmo dans Cofinea | SAS (résidences médicalisées
en France) ainsi que les intéréts de 50 % de Cofinimmo
dans les co-entreprises BPG CONGRES SA et BPG HOTEL
SA, constituées avec CFE dans le cadre du projet NEO li. La
rubrique ‘Intéréts minoritaires' inclut les obligations rem-
boursables en actions émises par la filiale Cofinimur | SA
{réseau de distribution MAAF/GMF en France), ainsi que les
intéréts minoritaires de sept filiales.

3112.2018 31122017

_lexercice 2017

Actif net réévalué par action en juste valeur aprés repartlt;on du dividende de l'exercice 2017 90,71 . 2'_337,7767
%g net réévalué par action en valeur d'investissement aprés répartition du dividende del exefacev o 95,42 i ”88,10
Valeur mtnnseque dlluee de I'action 7 ] B
Actif net dilué réévalué par action en juste valeur aprés repartltlon du leldende de l'exercice 20177 9058 | 838l
Actif net dilué réévalué par action en valeur d'investissement aprés répartition du dividende de 95'25 87.94

Commentaires sur la valeur intrinséque de 'action

Conformément aux normes IAS/IFRS applicables, les obli-
gations remboursables en actions (ORA} émises en 2011 et
les obligations convertibles émises en 2016 n'ont pas été
prises en compte dans le calcul de Pactif net dilué par ac-
tion au 31122017 et au 31122018, car elles auraient eu un
impact relutif. A l'inverse, 36 175 actions propres du stock
option plan ont été prises en compte dans le calcul de I'n-

1 Actions ordinaires et privitégiées.

dicateur susmentionné en 2017 car elles avaient un impact
dilutif. De méme, en 2018, 34 350 actions propres du stock
option plan ont été prises en compte dans le calcul de l'in-
dicateur susmentionné car elles ont un impact dilutif.
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Synthése des comptes
consolidés trimestriels’

Etat du résultat global consolidé par
trimestre (compte de résultats)

{x 1000 EUR) T12018 T2 2018 T32018 T4 2018 2018
A.RESULTAT NET
Loyers ' - 53625  si919 S5140( 55757 216 441
Gratuités locatives 717 1262 1003 -858 -3839
VCVoncessiorjs accérdées aﬁx locataires (incentives) - -16é o 7-118 -170 -163 7 —619
Indemnités de rupture anticipée de ball o 48 ol 46 188
Rieprrisesrde Ibyefs cédés et escomptés " i 2696 7 2 040 7 2 046 7 2 040 7 8 815
Charges relatives a la location - 247 | 78 a4  -897
Résultat locatifnet © | sswms|  sause|  sssee|  seem| z0088
Réguﬁpé’ra:tiron de charges immobiliéres o 3 - of 0 7 -6
Récupération de chargesy locatives et ae 7 b 26 7B - 5 25(7)7 R 5043 4 638 41 6%3
taxes normalement assumées par le locataire
surimmeubles Joués , - ,
Frais incombant aux locataires et assumés par le -425 336 -543 -1158 -2 462
propriétaire sur dégats locatifs et remises en état au
terme du bail
C-hafges Viééatfves etr taxeé normalerﬁent aésumé’es bar lé 7 -32 642 " 5 222 - 4 932 -4 6987 7 -747 545"
locataire sur immeubles loués ] ]
Résultatimmobilier 49016 52188 55 047 55479 211729
Frais techniques ' 947 595 1953 296 6421
Fra”is com mercfaux 530 -465 7 308 7 489 -1791
VChérgeﬁs et féxes sur immeubles non Vlouérs - -3 146 7 474 462 ~4173 -4 489
Frais de gestion immobiliére ' 5312 434 37| 44w 17573
Charges immobilicres  .0928|  -5669 -6 432 -8246 30275
Résultat d'exploitation des immeubles 39088 46519 48 614 47 234 181455
Frais généraux de la société ' 27| a2 1590 1893 7531
Résultat dr'exploita&énr(évanrt réﬁultat sur portefeuillé) 36 811 44 747 47025 45341 173 923
Résultat sur vente d'immeubles de placement et éﬁfrés 27 5272‘ 209 435 270 28 436
actifs non financiers o o - ) | o 1 ] -
Variation de la juste valeur des immeubles de placement 4072 829 5386 -16 546 -6 259
Autre résultat su'r portefeuilulé " ’ 7 -17115 - -930 4163 M4y -18150
Résultat d’exploitation ' V 67290 44856 | 48682 7123|1795
Revenus financiers o 4820 1326|134 1498 8958
Charges dintéréts nettes ' 7697 7515|7446 7649 | 30307
Autres charges ﬁrnarnciérres -181 4 -151 -101 -65 | 498
Variations de la stte valéur des actifs et passifé finarnciers 7 4333 | 5261 6 837 89231 3013
Résultat financier - - 1275 1601 605 15139 [ -24860
Quote—pérrt dans le résultat des entreprises associées et 7 n9 7 275 341 105 841
co-entreprises S
Résultat avant impét 68684 33529 49629 2000 153932
Impéts des sociétés ' 1552 415 978 139 2806
Exit tax ' ' K 270 223 281 327
Impét ' 1553 U5 1201 19 -2480
Résultat net ' - - 67131 33384 48427| 2509 151 452
Intéréts minoritaires V a3s|  ass4 1256 1655 -5839
RESULTAT NET- PARTDUGROUPE 65786 | 31800 wmz| 85 145 613

1Le Groupe n'a pas publié d'informations trimestrielles entre le 3112.2018 et Ja date d'arrété de ce Rapport. Les données semestrielles et annuelles sont soumises & un
cantréle de la part du Commissaire Deloitte, Reviseurs d'Entreprises.
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(x 1000 EUR) T12018 T22018 T32018 T4 2018 2018
R”I?S”ULTAT NET DES ACTIVITES CLES - PART DU GROUPE 31252 36 961 38737 38053 145 004
RESULTAT SUR INSTRUMENTS FINANCIERS - PART DU 47178 -5418 6810 -8 923 -3 353
GROUPE ) o - ) e ) o ) .
RESULTAT SUR PORTEFEU|LLE - PART DU GROUPE 30356 ] 257 1624 28275 3962

B. AUTRES ELEMENTS DU RESULTAT GLOBAL
'RECYCLABLES EN COMPTE DE RESULTATS 1- e . :
Variation de la partie efficace de la juste valeur des 0 0 0 0 0
instruments de couverture autorisés de flux de trésorerie

Impact du recyclage en compte de résultats des -578 0 0 0 -578
instruments de couverture pour lesquels la relation au
risque couvert a ptis fin ] -~
Quote-part dans les autres éléments de résultat global 20 21 21 1 63
des entreprises

associées/co-entreprises

Obligations convertibles ol o ol  z00| 300
Autres éléments du résultat global -558 21 21 "301 7 7 215
Intéréts minoritail‘es V 7 V 1 V (5 ' Nbr ) ' ”d o O N 7 70
égé‘fﬁ ELEMENTS DU RESULTAT GLOBAL - PART DU - 558 Y Cal sa| s

C. RESULTAT GLOBAL
Résultat global 66574 | 33405 58449 2810 151237

Intéréts minoritaires R 345 584 1256 1655 5839
RESULTAT GLOBAL - PARTDUGROUPE 65229 382 47193| 1156 145398
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Etat de la situation financiére consolidée par trimestre (bilan)

{x 1000 EUR) 21.03.2018 | 30.06.2018 | 30.09.2018 3112,2018
Actifs hon courants 3602687 3803982 3889430 3881018
Goodwill ' 85156 | 85156 85156 71556
lmmobilrisations incorporeVHes 895 | 963 919 922
Immeubles de placément 3419 606V 3622 34’7 3690182 3694 202
Autres immobilisations éorporellés 946 953 7 88(7)V - 810
Ac,t,i,f,s ﬁnanciers nor{ couranrfs 7 7 1 7678'/ 463 17043 7 9
Créan;es de locétion~ﬁnahcemeht ‘ ' 85128 84 867 101 MQ 101731

; Créances coirn'merrcllaies ef éQtrés actffs non courants 7 7 1 3773' o 17374 7 17 337 1 379
Impéts différés ' 285 S s5| 768 1383
Participafions dans des Ventreprises arssociéres et co-entreprises | 7 7 429' 7333 7 7 696 79 Ozér
Actiscowrants osass| to7as| |  wows
7 Actifrsrginiéfcerﬁus en vue de la vente 800 goo| 800 33 663
Créances derlocation—ﬁnanrcemént o 7 7 1 847 717 983 7 ] 17 898 7 1 915
Creances commerciales 7 23 48é 7 25038 23 OOS 24091
Créances fiscales et aufres actifs courants . 978777 7 13 548 29 308 7 24167
Trésorerie ef équivalents de tfésorerier 7 23 8467 33 6077 7 37457 27177
Comptes de régularrisatrion 35 518 32852 28 7'[’77 29 436
TQTAL DE L’ACTIFV " 3 697 973 391810 4010 612 4 021 466
Capitaux propres ' 2052949 | 1964525| 2165079 | 2166365
Cépitaqx éfoprg; attribuabié& aux actionnaires de la société mére 1 968 307 17880 619 | 2 086 599: 2082130
Capital ] wsos| wioos| 120918 1230 04
Primes d'émission 520655 | s20644| 584837 584901
Réserves - ' 239962 | 120485 121087 121602
 Résultat net de l'exercice ' ' | es7es| orse7|  wsrss|  wusen
Intéréts minoritaires . ' 84642 83905 84 480 84 234
Passif - 7 - 1645024 | 1947285| 1845533| 1855102
Passifs non courants - ' - 1000455 | 1285572 1105353 | 1140333
provisions ' ) 24638 23964 24256 | 22447
Dettes financiéres non courantes ' 930161 | 1172796 | 9g1400 | 1012290
Au,t,rfé§ passtfs finéhders nén coLJranté - 7 4443 R 47 059 46 570 ‘ 62 600
 Impéts différés ' ' as| w1753 4317|4299
Passifs corurrants ‘ ‘ 644 569 7 661 713 740180 ’ 714768
Dettes ﬁnanciérés courantés 7498 41 67 542 818 7 623 5'81' 613107
Autres passifs financiers courahts 7 40 6877 276 o] 0
Dettés commercfales et autfeé déttes céU rantes 7 W 90 094 7 100 984 "99 856 88 292
Comptes de régularisation ' 15372 17635 16743 13370
TOTAL DES CAPITAUX PROPRES ET DU PASSIF o 3697973 | 39ne0| 4o0w0612| 4021466
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résultats statutaires

Le Conseil d’Administration du Groupe Cofinimmo propo-
sera a I'Assemblée Générale Ordinaire des Actionnaires du
08.05.2019 d'approuver les comptes annuels au 3112.2018,
d'affecter le résultat tel que dans le tableau ci-contre et de
distribuer des dividendes de:

. 5,50 EUR brut, soit 3,85 EUR net par action ordinaire ;
. 6,37 EUR brut, soit 4,459 EUR net par action privilégiée.

Le dividende ordinaire sera réparti sur deux coupons: le cou-
pon n® 33, estimé & 2,74 EUR, a été détaché le 20.06.2018, et
le coupon n° 34, estimé a 2,76 EUR, qui n'a pas encore été
détaché. Ces deux coupons seront payés concomitamment
a partir du 15.05.2019.

Les dates et modalités de mise en paiement des dividendes
sont mentionnées dans l'agenda de l'actionnaire (voir
page T4).

La retenue de précompte mobilier est de 30 %.

5,50 Eur

Dividende brut par action
ordinaire proposé au titre de
l'exercice 2018

83,9 %

Pay-out ratio proposé au titre
de 'exercice 2018

Au 31.12.2018, le Groupe Cofinimmo détenait 40 347 actions
ordinaires en autocontrdle. Le Conseil d'’Administration
propose de suspendre le droit au dividende pour l'exercice
2018 de 34 350 actions ordinaires propres dans le cadre de
son plan d’option sur actions et d'annuler le droit aux divi-
dendes des 5 997 actions propres restantes.

La rémunération du capital est basée sur le nombre
d’actions ordinaires et privilégiées en circulation la date du
3112.2018. Les conversions éventuelles d'actions privilégiées
en actions ordinaires durant la période de conversion du
22.03.2019 au 31.03.2019, la conversion d’obligations conver-
tibles en actions ordinaires, ainsi que toute vente d'actions
ordinaires détenues par le Groupe, sont susceptibles de
modifier la rémunération du capital.

Aprés la rémunération du capital de 122,7 millions EUR
proposée au titre de l'exercice 2018, le montant total des
réserves et du résultat statutaire de Cofinimmo SA ressor-
tira & 63 millions EUR, tandis que le montant encore distri-
buable selon la régle définie par l'Article 617 du Code des
Sociétés atteindra 1214 millions EUR (voir également le cha-
pitre ‘Comptes statutaires' du présent Rapport).

En 2018, le résultat net consolidé des activités clés - part
du Groupe sest élevé & 145 millions EUR et le résultat net
consolidé - part du Groupe a 146 millions EUR. Le pay-out
ratio s'éléve donc & 83,9 %, & comparer a 84,2 % en 2017.
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Affectations et prélevements

(x 1000 EUR) 2018 2017
A. Résultat net 145186 121 056
B. Transfert de/aux réserves ' -22 452 -2 851
Transfert a la réserve du solde ﬁds;itif des variations de jﬁste valeur des biens N 333 -20 975
immobiliers
Exercice comptable 11333 -20125
B E*ércicgs arnrtéri”eu rs 7 0 -850
Transfertala réseNé du solde négatif des variations de juste valeur des biens -20 819 8 378
immobiliers , , , , -
Exercice comptable - a R 7 20819 8357
 Exercices antérieurs 7 7 0 7 21
Transfert a la 7résergé aes frals ét dfoité de fnhtétidn estirmés intervenant 444 ' 2202
lors de I'aliénation hypothétique des immeubles de placement ] ) -
Transfertala résérve du soldé des variations de juste valeur des instruments 0 2670
de couverture autorisés auxquels la comptabilité de couverture est appliquée | o
Exercice comptable ] B 0 2507
Exercices antéfieuré 7 7 0 163
Transfert a la réserve durérorlde des vériationé dé jﬁste valeur des instrumerﬁs 7 6292 7 -8 330
de couverture autorisés auxquels la comptabilité de couverture n'est pas
appliquée
Exercice comptable 6292 -8 330
VVExercicres antérieurs 7 7 7 0 0
Transfert aux ad;cfes; réserveﬁ N ' | 84 7 f199
Transfert d’u résq!tat reborté des exercices antérfeufs 7 -19785 13313
C. Rémunéraﬁon dd Vcrzarpital o o - 7 -84170 : 7-43 640
Rémunérétioh du capitai prévue a 'Article 13, § Ter, alinéa Ter de I'Arrété -84170 -43 640
Royal du 13.07.2014 B )
D. Rérpa’rtition au titre de I'exercice autre que Ia rémunération du capital -38 564 -74 565
Dividendes o ' o 38162 74153
Plan de participation ] 7 402 am
E. Résultal; areporter ] ] 7 198844 | 171258
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Evénements intervenus
apres le 31.12.2018

Vente d'un actif de résidences-services Livraison des travaux de construction
a Oud-Turnhout d’'un centre de soins pour personnes
Le 10.012019, Cofinimmo a cédé limmeuble de rési- atteintes d’un handicap mental

dences-services adjacent & la maison de repos et de soins

sur le site “t Smeedeshof pour un montant de 16 mil- a Gorinchem (Pays-Bas)

lions EUR, légérement supérieur a la derniére juste valeur Les travaux de construction du centre de soins pour per-
{au 31122018} déterminée par l'expert indépendant de sonnes atteintes d’un handicap mental situé a Gorinchem,
Cofinimmo. en province de Hollande Méridionale, ont été livré le

01.02.2019 comme prévu.

Conclusion d'instruments de
couverture

En janvier et février 2019, Cofinimmo a conclu trois nou-
veaux IRS de 150 millions EUR pour 2022, 100 millions EUR
pour 2023 et de 50 millions EUR pour 2024.

Centres de soins pour personnes atteintes d’un handicap
mental - Gorinchem (NL)
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Acquisition d'une maison de repos et de
soins A Velp (Pays-Bas)

Début février 2019, Cofinimmo a acquis, par le biais de sa filiale
Superstone NV, la maison de repos et de scins ‘Kastanjehof
pour environ 4 millions EUR. Le batiment est loué & l'opérateur
‘Stichting Attent Zorg en Behandeling avec lequel Cofinimmo
a signé un bail de type ‘double net', pour une durée résiduelle
de neuf ans. Les loyers seront indexés annuellement sur base de
l'indice des prix & la consommation. Le rendement locatif brut
s'éléve a environ 55 %.

Conclusion d'un contrat de 15 ans pour le
redéveloppement Quartz

Le 20.02.2019, Cofinimmo, I'Association européenne de libre-
échange (AELE), I'EFTA Surveillance Authority (ESA) et le
Financial Mechanism Office {(FMO) ont signé un accord par le-
quel ces institutions deviendront usufruitiers de la totalité de
limmeuble de bureaux Quartz. L'accord prendra effet apres la
fin des travaux, prévue pour 2020, et aura une durée de 15 ans.
Quartz offrira prés de 9200 m? de bureaux modernes et mo-
dulables. Cofinimmo vise 'obtention d'un certificat BREEAM
« Excellent » (déja obtenu pour la phase de conception de I'im-
meuble). Le batiment respectera non seulement la réglemen-
tation sur la performance énergétique de 2015, mais également
les exigences supplémentaires en termes de qualité et de dura-
bilité définies par Cofinimmo pour ses projets de construction,
de rénovation et de réaménagement. Le colit des travaux est
estimé a 24 millions EUR.

Rapport de gestion Rapport Financier Annuel 2018 (ﬂ IBS I

@ Maison de repos et de soins - Velp (NL)

@ Immeuble de bureaux Quartz - Bruxelles CBD (BE)
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Opérations et réalisations

en 2018

Janvier

. Extension du programme de billets de trésorerie
de 500 millions EUR & 650 millions EUR

Mars

. Bruxelles CBD : Livraison des travaux de redéveloppement
de l'immeuble de bureaux Belliard 40

Mai

. Entrée en fonction du nouveau Chief Executive Officer :
M. Jean-Pierre Hanin

°
Juin
. Entrée en fonction du nouveau Chief Financial Officer :
M. Jean Kotarakos

. Allemagne : Acquisition d'un portefeuille de 17 maisons
de repos et de soins pour plus de 170 millions EUR

Juillet

. Augmentation de capital via 'émission de 1642 374
nouvelles actions ordinaires pour un montant de
155 millions EUR

. Allemagne : Acquisition d’'une maison de repos et de
soins a Riesa pour environ 15 millions EUR

- Allemagne : Acquisition d'une maison de repos et de
soins & Bad Sassendorf pour environ 15 millions EUR

. Pays-Bas : Acquisition d’un centre de consultations
médicales a Oisterwijk pour environ 3 millions EUR

- Pays-Bas : Sighature d'un accord pour 'acquisition d'un
site en vue de la rénovation d'un centre de revalidation
et la démolition et le redéveloppement d’une maison de
repos et de soins situés a Rotterdam pour environ

23 millions EUR

- Nomination d'un Chief Operating Officer Offices,

Mme Yeliz Bicici, et d'un Chief Operating Officer
Healthcare, M. Sébastien Berden

Février

- Bruxelles CBD : Rachat pour environ
232 millions EUR des loyers futurs du bail avec la
Régie des Batiments (immeubles Egmont | et 1)
cédés a BNP Paribas Fortis en 2009

Avril

. Bruxelles CBD : Signature d'un acte d'emphytéose
d'une durée de 99 ans sur les immeubles de bureaux
Egmont | et If moyennant le paiement & Cofinimmo
d'un premier canon d'environ 370 millions EUR. Plus-
value réalisée d’environ 27 millions EUR

- Allemagne : Acquisition d'une maison de repos et de
soins & Langelsheim pour environ 8 millions EUR

- Allemagne : Acquisition d'une maison de repos et de
soins & NiebUll pour environ 8 millions EUR

@ Immeuble de bureaux Belliard 40 - Bruxelles CBD (BE)
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o
Aot
- France : Acquisition d'un hépital de Soins de Suite

et de Réadaptation (SSR - voir Lexique) en cours de
construction a Chalen-sur-Saéne pour environ
20 millions EUR

Septembre

- Bruxelles: Attribution du marché public NEO [l au
consortium composé de CFE et Cofinimmo

« Allemagne : Acquisition d'une maison de repos et
de soins & Montabaur pour environ 19 millions EUR

- Pays-Bas : Acquisition d'un centre de consultations
médicales a Oud-Beijerland pour environ
4 millions EUR

Octobre

- Pays-Bas : Acquisition d'un site en vue de la
construction d'une clinique orthopédique a Rijswijk
pour un budget total d'environ 10 millions EUR

» Allemagne : Sighature d'un accord sous conditions
pour 'acquisition d'une clinique psychiatrique en @ Centre de conventions NEO II - Bruxelles (BE)
construction a Kaarst pour environ 22 millions EUR

Hépital de Soins de Suite et de Réadaptation (SSR) -
Chalon-sur-Sadne (FR)

Novembre

- Allemagne : Ouverture d'un bureau a Francfort

Décembre

- Bruxelles Décentralisé : Conclusion d'accords
permettant de constituer une emphytéose de 99 ans
sur les immeubles de bureaux Serenitas et Moulin a
Papier pour un montant total d'environ 27 millions EUR

- Bruxelles Décentralisé : Convention sous seing privé
pour la vente de limmeuble de bureaux Souverain
24 pour environ 6 millions EUR

- Bruxelles CBD : Acquisition de l'immeuble de
bureaux Arts 27 pour environ 20 millions EUR
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~omptes consol

Etat du resultat global consolidé (compte de resultats)

idés

2017

(x] OOO EUR) Notes 2018 7
A. RESULTAT NET o
Revenus locatifs W é W 212 170 204 043
Reprises de loyers cédés et escomptés ) 6 7 8 8—15’ Wﬁﬁiﬁ?
Charges relatives a la location - - 6 -897 -181
Résultat locatif net i 56| 220088| 216335
Récupération deiciharges smmok;ﬁlgres“ o i % . -6 1725
Récupération de charges locatives et de taxes normalement assumées 8 41653 43753
par le locataire sur immeubles loués N B )
Frais incombant aux locataires et assumés par le propriétaire sur 7 -2 462 -4 572
dégéats locatifs et remises en état au terme du ball
7 Charges locatives et taxes normalement assumees par le locataire sur Y 54§ 47298
immeubles loués o ]
Résultat immobilier o . 211 729 . 72763943
Frais techniques 9 -6 421 -5396
Frais commerciaux o E - -1791 1583
Charges et taxes sur immeu bles non loués 7 o ) -4 489 -EEE
Frais de gestfén immoabiliere o i ) N 711 ‘ —17 573 | -18 052
Charges immobiliéres S 30275|  -30159
Résultat c;exploitation des immeubles - 181455 179784
_Frals généraux de la société o m 7531 7737
Résultat d'exploitation avant résultat sur portefeuille o i73 923 | 172047
" Résultat sur vente d'immeubles de placement 512 o 28436 1443
Resultat sur vente d'autres actifs non financiers B 5121 o 0o
 Var Variation de la juste valeur des immeubles de placement i g 13, 23 6259 : 70 261
Autre résultat sur portefeuille - 514 - 181750 -15 822
Resiliiat d explmtatlon 7 I 'I:ﬁ g ﬂ‘"EEQ‘
Revenus financiers N 7 15 - 8 958 5534
Charges d'intérét nettes 16 777—307367 -29 926
Autres charges financieres 17 a Aég 626
Variation de la juste valeur des actifs et passifs financiers 18 3 CEZ o "1 678
Résultat financier - V ~ -22 E;GO -23280
Quote-part dans le résultat des entreprises associées et co-entreprises 40 8411 1205
Résultat avant impbt ' 153952 145854
Impét des sociétés o 19 2806 3 864
Exit tax - 19 i 327 -69
Impét 2480 3933
Résultat net ) ) 15'I 452» A - '14'1 92]
Intéréts minoritalres ) 40 5859 4559
RESULTAT NET - PART DU GROUPE o o uses| 137362
RESULTAT NET DES ACTIVITES CLES - PART DU GROUPE 145 004 1329 090
RESULTAT SUR INSTRUMENTS FINANCIERS - PART DU GROUPE -3 353 - 1063
Csse2| 2

RESEL:I'AT SUR PORTEFEUILLE - PART DU GROUPE

BE0426.184.049
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(en EUR) ' Notes| 2018 2017
Résultat net par action - part du Groupe 20 6,58 ‘ 6,457
Résultat net dilué pér action - part du Groupe 7 B 77 20 6,20 606
(x 1000 EUR) Notes 2018 2017
B. AUTRES ELEMENTS DU RESULTAT GLOBAL RECYCLABLES EN
COMPTE DE RESULTATS B -
Variation de la partie efficace de la juste valeur des instruménts de 7 7 0 578
couverture autorisés de flux de trésorerie -
7 7lmpact du recyclage en compte de résultats des |nstruments de 18 -578 1281
couverture pour lesquels la relation au risque couvert a pris fin i ) )
Quote-part dans les autres éléments de résultat global des entrepnses' . 63 78
associées/co-entreptises
Obligations convertibles 7 25 300 o
Autres éléfnents du résultét global ' “ - -215 N 937
Intéréts mmontalres 7 7 7 - 40" 0 H ] 0
AUTRES ELEMENTS DU RESULTAT GLOBAL - PART DU GROUPE ] -215 1l 93'%
(X 1 OOO’ EUR) ’ ’ Notes 2018 2017

C. RESULTAT GLOBAL
Résultat global o ) - 151237 153 858

Intéréts mlnor;ta:res 7 - 7 ' 40 7 -5 839 - 53
RESULTAT GLOBAL - PART DU GROUPE .  ws308| 149299
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Etat de la situation financiére consolidée (bilan)

(x1 OOO EUR) Notes 31122018 31.12.2017
Act?fs non courants 3881018 3689016
Goodwill 521 7556 85156
Immobilisations incorporelles 24 922 826
Immeubles de placement 5,22 3694202 3506 981
Autres immobilisations corporelies 24 810 926
Actifs financiers non courants 25 9 871
Créances de Io;étion-ﬁnancement 26 101731 85148
Créances commerciéles et autres actifs non courrrarnrtrs' 1379 1 370
Impdts différés 1383 447
Participations dans des entreprises associées et co-entreprises 40 9026 7290
Actifs courants 140 449 93 566
Actifs détenus en vue de la vente 5 27 33663 BOO
Créances de lpcatiron-ﬂnancemrent' 2'67 1915 1 826
Créances commerciales ) 28 24 091 23698
~ Créances fiscales et autres actifs courants 29 24167 719 a7
_ Trésorerie et équivalents de trésorerie ’ 27177 22532
_ Comptes de régularisation 30 29436 24793
TOTALDEI'ACTIF 4021466 | 3782582
Capitauxpropres 2166365 | 1986 440
Capitaux propres attribuables aux actionnaires de la société mére 2082130 1903160
 Capital - p.158-159 | 1230014 | 1141904
Primes d'émission p158150 | 584901| 520655
Réserves p.158-159 121 602 103 239
Résultat net de l'exercice p.158-159 145 613 137362
Intéréts minoritaires 40 84234 83280
Paséif 1855102 1796142
VIVDassifs non courants ] 1140333 1222 857
Provisions 7 3] 22 447 25 886
Dettes financiéres non courantes 25 1012290 1112 890
Etablissements de crédit 25 268 517 378 559
- Autres 7 25| 743773 734 331
Autres péssifs financiers non courants 25 62 600 43729
Impbts différés 32 42 996 40352
Exit tax 32 23 200
Autres 32 42,973 40152
Passifs courants B 7i4768 | 573285
Dettes financiéres courantes 25| 618107| 462810
_ Etablissements de crédit 25 40583 51287
Autres 25 572524 41523
Autres passifs financiers courants 25 4 544
Dettes commerciales et autres dettes courantes 33 88292 81362
Exit tax 33 1089 0
_Autres - 33 87203 81362
Commptes de régularisation - 34 13370 | 24569
TOTAL DES CAPITAUX PROPRES ET DU PASSIF ] 4 021 466 3782 582
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Calcul du ratio d’'endettement

(x 1000 EUR) 2018 2017
Dettes financiéres non courantes B ) ) ) 1012290 12 891
Autres passifs financiers non courants {excepté instruments de + 13622 281
couverture} ) o .
Dettes financiéres courantes + 613107 462 810
Dettes commerciales et autres dettes courantes - + 88292 81363

Dette totale ] = 1727311 1657 343
Actif total ) o ) 4 021466 3782582

__Instruments de couverture - . 9 871

Total de I'actif (excepté instruments de couverture) o B = 4 021458 378171

RATIOD'ENDETTEMENT 3 ) ) / 42,95 % 43,83 %

Tableau consolidé des flux de trésorerie

(Xx1000EUR) . Notes 2018 2017

TRESORERIE ET EQUIVALENTS DE TRESORERIE 22532 41271

AU DEBUT DE L'EXERCICE

Activités opérationnelles ; - B - S
Résultat net de I'exercice , 145613 137362
Extourne des charges et produits d'intérét o , 25085 24770
Extourne des plus- et moins-values sur cession d'actifs immobiliers 284361 1443
Extourne des charges et produits non monétaires B 35 15 367 -6 497
Variation du besoin en fonds de roulement 361 2977 2825

FLUX DE TRESORERIE RESULTANT DES ACTIVITES OPERATIONNELLES 160 606 157 017

Activités d'investissement - ) -
Investissements en immobilisations incorporelles et autres -661 -914
immobilisations corporelles o ) ) -

_ Acquisitions d'immeubles de placement = o 37 297839 | 52455
Extensions d'immeubles de placement ‘ ] 37 -26 635 -50 249
_Investissements sur immeubles de placement 37 20074 18545

Acquisitions de filiales - ] o 202706  -1058
Cesslons d'immeubles de placement B 37 367723 19409
Cessions d'immeubles détenus en vue de la vente 37 784
Cessions d'autres actifs ) e 65|
Paiement de f'exit tax , B 4461 1067
Créances de location-financement ) ] -15 3032 177

_Autres flux liés aux activités dinvestissement -29

FLUX DE TRESORERIE RESULTANT DES ACTIVITES D'INVESTISSEMENT , 195121 103108

Activités de financement , 1 N
Acquisitions/Cessions d'actions propres ) 161 247
Dividendes payés aux actionnaires -118 205 -83326
Augmentation de capital o - o 152195
Coupons payés aux minoritajres 40 146 1076
Coupons payés aux orataires 40 -2884 -2 496
Augmentation des dettes financieres® ] 33582 91080
Diminution des dettes financiéres® ] B | 50001
Produits financiers encaissés o 6016 5973
Charges financiéres décaissées ) ~-30710|  -30352
Autres flux liés aux activités de financement 421 -2 697

FLUX DE TRESORERIE RESULTANT DES ACTIVITES DE FINANCEMENT , 39161  -72648

TRESORERIE ET EQUIVALENTS DE TRESORERIE EN FIN D'EXERCICE , 27177 22 532

1 Ce montant comprend le rachat des loyers futurs du bait avec la Regie des Batiments sur les immeubles Egmont | et 1l pour 234 MEUR.

2 Ce montant correspond d'une part & la composante ‘capital’ des contrats de location financement pour 1830 KEUR et d'autre part a la
constitution d'une créance de location-financement {en cours de construction} pour -17 mitlions EUR.

3 En 2018, le montant de 33 582 KEUR correspond aux tirages sur lignes de crédit. Par rapport a la variation bilantaire, I'écart provient de la reprise
par le Groupe d’'un emprunt bancaite lié & l'acquisition d'une filiale. En 2017, le montant de 31 080 KEUR correspondait aux tirages sur lignes
de cirlédit po[ur 95 49; KEUR ainsi gu'au rermboursement d'un emprunt bancaire relatif a 'acquisition de la fillale Castorstraat NV. (Pour plus de
détalls, voir [a Note 4).

4 Les 50 millions EUR en 2017 correspondaient a 'échéance d'une obligation émise en 2013.
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Etat consolidé des variations des capitaux propres

(x 1000 EUR) AU 01.01.2017
Capital ] 1124 628
Primes d'émissions 504 544
Ré;erves 126 358
Réserve du solde des variations de juste valeur des biens immobiliers -181038
Réserve des droits de mutations estimés intervenant lors de l'aliénation -74 480
hypothétique des immeubles de placement )
Réserve du solde des variations de juste valeur des instruments de -4 554
couverture autorisés auxquels la comptabilité de couverture telle que
définie en IFRS est appliquée
Réserve du solde des variations de juste valeur des instruments de -80788
couverture autorisés auxquels la comptabilité de couverture telle que
définie en IFRS n'est pas appliquée
Réserve disponible 462 027
~ Réserve indisponible 5191
Résultat net de I'exercice 97 393
Total des capitaux propres attribuables aux actionnaires de la société-meére 1852923
Intéréts minoritaires 66536
TOTAL DES CAPITAUX PROPRES 1919 459
(x 1000 EUR) Au 31122017
Capital 1141904
Primes d'émissions 520 655
Réservgs ) 103 239
Réservg dg solde dgs variations dejuste valeur des biens immaobiliers 169760
Réserve des droits de mutations estimés intervenant lors de {'aliénation -83 954
hypothétique des immeubles de placement ]
Réserve du solde des variations de juste valeur des instruments de 4969
couverture autorisés auxquels la comptabilité de couverture telle que
deéfinie en IFRS est appliquée ] -
Réserve du solde des variations de juste valeur des instruments de -19 592
couverture autorisés auxquels la comptabilité de couverture telle que
définie en IFRS n'est pas appliquée B ]
_Réserve disponible 366119
Réserve indisponible 5457
Réserve de variation de la juste valeur de I'obligation convertible
___attribuable au changement du risque crédit ‘propre’ o
Résultat net de I'exercice 137 362
Total des capitaux propres attribuables aux actionnaites de la société-mére 1903160
Intéréts minotitaires 83280
TOTAL DES CAPITAUX PROPRES 1986 440

Affectation du
résultat net
2016

97393
2308l
-11097

2414
61196

26317
310
-97 393

Ajustement
de la balance
d'ouverture

1997

-1 997

1Ce montant correspond 4 la variation de la juste valeur de I'obligation convertible attribuable au changement du risque crédit pour I'année 2017.

BE0426.184.049

Dividendes/
Coupons

-116 930

-116 920

-116 930
-3572
-120 502

Au 01.01.2018

1141904
520 655
103 239
-1 69 760
-83 955

4969

-19592

368116
5457
-1997

137 362
1903160
83280
1986 440
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Emission Acquisitions/ Couverture | Transfert entre Autres Résultat de Au 31.122017
d'actions Cessions des flux de les réserves I'exercice
d'actions trésorerie | disponibles et
propres indisponibles
lors de cession
d'actif
17131 144 1 1417904
16 009 102 520 655
(o] 0 1937 0 -15 520 o] 103 239
-11 804 <169 '760w
483 1140 -83 954
1937 4,969
-19 592
483 480 36619
-4ty 5457
R o 157362 157362
] ’2’33 140 247 ) 11937 0 <15 SZQ 137362 1903160
15 75§ 4 559 82? ?80
33 140 247 11 937 0 238 141 921 1986 440
Affectation | Dividendes/ Emission | Acquisitions/ | Couverture Transfert Autres | Résultat de Au
du résultat Coupons d'actions Cessions | des flux de entre les I'exercice 31.12.2018
net 2017 d'actions trésorerie réserves
propres disponibles
et indispo-
nibles lors
de cession
d'actif
88 013 98 1230 0]4
) 64182 64 534 901
137 362 -118101 -514 —382 121 603
18 835 -51708 -156 033
-8 364 2942 -89 376
2670 514 1785
18942 3141 2491
mo7s 118101 809 -601 361300
-458 -81 ] 4 91§
300 -1697
137362 U5613| 5613
o] ] -118101 ']52195 161 -514 4] -382 145 613 2 082 130
-4301 -585 5839 84 234.
o] -122 402 152195 ]61 -514 0 -967 151452 2166 365
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Notes sur les comptes
consolidés

NOTE 1. INFORMATIONS GENERALES

Cofinimmao SA (la ‘Société’) est une SIR (Société Immobiligre Réglementée) publique soumise  la [égislation
belge, ayant son siége social & 1200 Bruxelles (boulevard de la Woluwe 58), Les comptes consolidés de la
Société pour 'exercice cléturé le 3112.2018 comprennent la Société et ses filiales (le ‘Groupe’). Le périmétre
de consolidation a évolué depuis le 3112.2017. Cofinimmo a acquis les actions de 20 sociétés et a créé sept
nouvelles filiales et deux co-entreprises détenues a 51 % et mises en équivalence. Par ailleurs, deux sociétés
ont été fusionnées au cours de 'exercice afin d'apporter une simplification dans l'organisation du Groupe. Le
périmétre de consolidation au 3112.2018 est présenté dans la Note 40.

Les comptes consolidés et statutaires ont été arrétés par le Conseil d’Administration du 11.03.2019 et seront
soumis & I'Assemblée Générale des Actionnaires du 08.05.2019,

Les principes et méthodes comptables adoptés pour 'établissement des états financiers sont identiques &
ceux utilisés dans les états financiers annuels relatifs a l'exercice 2017, sauf pour ce qui est mentionné dans
la Note 2,

NOTE 2. METHODES COMPTABLES SIGNIFICATIVES

A. Déclaration de conformité

Les comptes consolidés ont été préparés conformément au référentiel des International Financial
Reporting Standards tel qu'exécuté par ['Arrété Royal belge du 13.07.2014 relatif aux Sociétés Immobilieres
Réglementées.

Les principes et méthodes comptables adoptés pour I'établissement des états financiers sont identiques a
ceux utilisés dans les états financiers annuels relatifs a l'exercice 2017, sauf en ce qui conceme l'application
des nouvelles normes IFRS 9 et 15.

La norme IFRS 9 - Instruments financiers {entrée en vigueur le 01.01.2018) contient les dispositions relatives
a la classification et & I'évaluation des actifs et passifs financiers, la dépréciation des actifs financiers et la
comptabilité de couverture générale. IFRS 9 remplace la majeure partie de la norme IAS 39 - Instruments
financiers : Comptabilisation et évaluation. L'application de la norme IFRS 9 n'a pas d'impact matériel sur les
états financlers consolidés de Cofinimmo {voir également point F ci-aprés ainsi que la Note 25).

La norme IFRS 15 - Produits des activités ordinaires tirés de contrats conclus avec des clients - est également
entrée en vigueur le 01.01.2018. La norme IFRS 15 établit un modele unique complet quant 4 la comptabi-
lisation des produits des activités ordinaires provenant de contrats avec des clients. Elle n'a pas d'impact
matériel sur les états financiers consolidés de Cofinimmo car les contrats de location sont exclus du champ
d'application de la norme et représentent la principale source de revenus pour Cofinimmo. Les principes de
la norme IFRS 15 sont néanmoins applicables aux composantes non locatives qui peuvent étre comprises
dans des contrats de location ou dans des accords séparés, telles que les services de maintenance a charge
du preneur. Compte tenu du fait que ces composantes non locatives sont relativement limitées et représen-
tent principalement des services comptabilisés progressivement tant selon la norme IFRS 15 que selon I'an-
clenne norme IAS 18, Cofinimmo confirme gue la norme IFRS 15 n'a pas d'impact matériel 4 cet égard.

A partir de 2019, la norme IFRS 16 sur les Contrats de location remplacera FIAS 17. Cette norme définit com-
ment les contrats de location doivent étre reconnus, mesurés et présentés dans les états financiers.

Le Groupe n'a pas identifié de changement significatif & I'entrée en vigueur de cette norme. En effet, en ce
qui concerne le balilleur, I''FRS 16 reprend en substance les exigences comptables énoncées dans IAS 17,
En conséquence, un bailleur continue de classer ses contrats de location en tant que contrats de location
simple ou contrats de location-financement et de comptabiliser différemment ces deux types de contrats
de location.

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

Les comptes sont présentés en euros, arrondis au millier le plus proche. lis sont préparés sur base du colt
historique a l'exception des actifs et passifs suivants qui sont évalués a leur juste valeur: immeubles de
placement, actifs détenus en vue de la vente, obligations convertibles émises, instruments financiers dérivés,
options de vente accordées aux actionnaires ne détenant pas le contrdle.

Certaines informations financiéres au sein de ce Rapport Financier Annuel ont été arrondies et, en
conséquence, les nombres figurant en total dans ce Rapport peuvent légérement différer de la somme
arithmétique exacte des hombres qui les précédent.

Enfin, certains reclassements peuvent intervenir entre les dates de publication des résultats annuels et du
Rapport Financier Annuel.

C. Base de consolidation

| Filiales

Les présents états financiers consolidés comprennent les états financiers de la Société et les états financiers
des entités fy compris les entités structurées) qu'elle contrédle et ses filiales. La Société a le contréle lorsqu'elle :

- détient le pouvoir sur I'entité émettrice;
- est exposée, ou a le droit, a des rendements variables, en raison de ses liens avec |'entité émettrice ;
. ala capacité d'exercer son pouvoir de maniére  influer sur le montant des rendements qu'elle obtient.

La Société doit réévaluer si elle contréle I'entité émettrice lorsque les faits et circonstances indiquent qu'un
ou plusieurs des trois éléments de contrdle énumérés ci-dessus ont changé.

Les comptes des filiales sont inclus dans les comptes consolidés a partir de la date ou le contrdle commence
et jusqu’a la date ou le controle prend fin.

Si nécessaire, les principes comptables des filiales ont été adaptés pour assurer la cohérence avec les princ-
ipes adoptés par le Groupe. Les comptes des filiales inclus dans la consolidation couvrent le méme exercice
comptable que celui de la Société.

Les changements dans les participations du Groupe dans des filiales qui ne se traduisent pas par une perte
de contrdle sont comptabilisés comme des transactions portant sur des capitaux propres. La valeur comp-
table des participations dans des filiales, détenues par le Groupe ou par des tiers, est ajustée pour tenir
compte des changements des niveaux respectifs de participation. Tout écart entre le montant de I'ajuste-
ment des intéréts minoritaires et la juste valeur de la contrepartie versée ou regue est comptabilisé directe-
ment dans les capitaux propres.

1l Co-entreprises

Une co-entreprise est un accord conjaint par lequel les parties qui exercent un contrdle conjoint ont des
droits sur les actifs nets de 'accord. Le compte de résultats consolidés incluent la quote-part du Groupe dans
le résultat des co-entreprises, en application de la méthode de mise en équivalence. Cette quote-part est
calculée a partir de la date a laquelie le contréle conjoint commence et jusqu'a la date & laquelle le contrdle
conjoint prend fin. Les comptes des entités sous contrdle conjoint couvrent la méme période que ceux de
la Société.

11l Transactions éliminées en consolidation

Les soldes et transactions intra-groupe, ainsi que tout bénéfice résultant de transactions intragroupe, sont
éliminés lors de la préparation des comptes consolidés. Les bénéfices résultant de transactions avec des
entités sous contrdle conjoint sont éliminés a concurrence de 'intérét du Groupe dans ces entités. Les pertes
sont éliminées de la méme fagon que les bénéfices pour autant qu'il n'y ait pas d'indication de perte de
valeur.

Une liste des sociétés du Groupe est incluse dans la Note 40.

D. Goodwill et regroupements d'entreprises

Lorsque le Groupe prend le contrdle d'un ensemble intégré d'activités et d'actifs répondant a la définition
d'une entreprise (business) conformément a IFRS 3 - ‘Regroupements d'entreprises’, les actifs, passifs et
passifs éventuels identifiables de 'entreprise acquise sont comptabilisés & leur juste valeur a la date d’acqui-
sition. Le goodwill représente la différence positive entre le colt d'acquisition (hors frais connexes & 'acqui-
sition), majoré des intéréts minoritaires éventuels, et la juste valeur de l'actif net acquis. Si cette différence
est négative (goodwill négatif), celle-ci est immédiatement comptabilisée en compte de résultats aprés
confirmation des valeurs.
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Aprés sa comptabilisation initiale, le goodwill n'est pas amorti mais soumis & un test de dépréciation, réalisé
au moins chague année, sur les unités génératrices de trésorerie auxquelles le goodwill a été affecté. Si la
valeur comptable d'une unité génératrice de trésorerie dépasse sa valeur d'utilité, la perte de valeur qui en
résulte est comptabilisée en compte de résultats et affectée en premier lieu en diminution de l'éventyel
goodwill, puis aux autres actifs de Punité, proportionnellement & leur valeur comptable. Une dépréciation
comptabilisée sur un goodwill N'est pas reprise lors d'un exercice ultérieur.

Conformément a IFRS 3, le goodwill peut étre établi de maniére proviscire a I'acquisition et ajusté dans les
12 mois qui suivent. Lors de la cession d'une unité génératrice de trésorerie, le montant du goodwill qui Iui
est attribué est inclus dans la détermination du résultat de la cession.

E. Conversion des devises
| Entités étrangéres

IIn'y a pas de filiale dont les comptes financiers sont établis dans une devise autre que l'euro 3 la date de cléture.

Il Transactions en devises

Les transactions en devises sont enregistrées initialement au taux de change en vigueur 4 la date de la trans-
action. A la cléture, les actifs et passifs monétaires exprimés en devises sont convertis au taux de change en
vigueur & la date de cldture. Les bénéfices et pertes résultant du réglement de transactions en devises et de
la conversion des actifs et passifs monétaires exprimés en devises sont inclus dans le compte de résultats en
tant que produits financiers ou charges financiéres,

F. Instruments financiers

Les criteres de classification des actifs et passifs financiers ont changé : la nouvelle norme IFRS 9 définit
trois principales catégories en terme de classification des actifs et passifs financiers, c’'est-a-dire désignés a
la juste valeur par le bials du résultat net, mesurés obligatoirement a la juste valeur par le biais du résultat
net et mesurés au colt amorti. La catégorie « détenus a des fins de transaction » relative a la norme 1AS 39,
a été supprimée.

En ce qui concerne la dépréciation des actifs financiers évalués au colt amorti, y compris les créances com-
merciales et créances de location-financement, I'application initiale du modele des pertes de crédit atten-
dues selon IFRS 9 conduit a une comptabilisation plus rapide des pertes de crédit par rapport au modele
des pertes de crédit encourues appliqué selon IAS 39. Etant donné d'une part la qualité des locataires et
d'autre part le faible risque de crédit associé aux créances commerciales et aux créances de location-fi-
nancement (établi sur base de I'analyse historique), I'application du modéle des pertes de crédit attendues
selon IFRS @ n'a pas d'impact matériel sur les états financiers consolidés de Cofinimmeo.

Lobligation convertible ne remplit pas les conditions pour étre qualifiée en partie ou en totalité d'instrument
de capitaux propres. L'instrument contient des dérivés incorporés. Afin de faciliter 'exercice de valorisation
de cet instrument, Cofinimmo a décidé de le valoriser a la juste valeur. Les variations de juste valeur passent
en compte de résultats.

I Instruments financiers dérivés

Le Groupe utilise des instruments financiers dérivés pour couvrir son exposition au risque de taux d'intérét
résultant de ses activités opérationnelles, de financement et d'investissement {pour plus de détails sur les
instruments financiers dérivés, voir Note 25),

a Comptabilisation des instruments financiers dérivés :

Ces instruments financiers dérivés sont des swaps de taux d'intérét (IRS) ainsi que des options CAP appliqués
a titre de couverture économique. Les dérivés sont initialement comptabilisés 2 la juste valeur a la date a
laquelle les contrats de dérivés sont conclus et sont ensuite réévalués a leur juste valeur aux dates de clétures
suivantes. Le profit ou la perte en résultant est immédiatement comptabilisé en résultat sauf si le dérivé
est désigné et efficace en tant quinstrument de couverture, auquel cas le moment de la comptabilisation
en résultat dépend de la nature de |a relation de couverture. Le Groupe n'applique pas la comptabilité de
couverture.

b Réévaluation des instruments financiers dérivés :

La réévaluation se fait pour I'ensemble des produits dérivés sur base des mémes hypothéses de cour-
be de taux et de volatilité & partir d’'une application du fournisseur indépendant de données de marché
(Bloomberg). Cette réévaluation est comparée & celle donnée par les banques, et toute différence significa-
tive entre les deux réévaluations est documentée {voir également point W ci-aprés).
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Il Méthode du colit amorti et de l'intérét effectif:

Les emprunts porteurs d'intéréts sont reconnus initialement a la valeur des montants pergus, nets des codts
de transaction y relatifs. Ensuite, les emprunts porteurs d'intérét sont évalués au codt amorti, la différence
entre le colit et la valeur de remboursement étant reconnue en compte de résultats sur la durée des em-
prunts en appliquant la méthode du taux d'intérét effectif. A titre d’'exemple, les honoraires payés aux pré-
teurs ou les honoraires légaux sont intégrés dans le calcul du taux d'intérét effectif. Les emprunts a taux fixe
sont évalués selon la méthode du colt amorti.

Concernant les actifs financiers, ceux-ci sont évalués au co(it amorti sur base du test SPPI {Solely Payment of
Principal and Interests) car les conditions contractuelles de Tl'actif financier donnent lieu, & des dates spéci-
fides, a des flux de trésorerie constitués uniquement de paiements de principal et d'intéréts.

Il Décomptabilisation d'actifs financiers

Le Groupe décomptabilise un actif financier uniquement lorsque les droits contractuels sur les flux de
trésorerie liés a cet actif expirent ou lorsqu'il transfére I'actif financier et la quasi-totalité des risques et avan-
tages inhérents & la propriété de l'actif & une autre partie.

Lors de la décomptabilisation d'un actif financier évalué au colit amorti, la différence entre la valeur compt-
able de l'actif et la somme de la contrepartie reque et & recevoir est comptabilisée en résultat.

G. Immeubles de placement

Les immeubles de placement sont des immeubles qui sont détenus pour en retirer des loyers & long terme.
En application de 1AS 40, les immeubles de placement sont valorisés a leur juste valeur.

Des experts évaluateurs indépendants déterminent I'évaluation du portefeuille immobilier tous les trois
mois. Tout profit ou perte résultant, aprés Facquisition d'un immeuble, d'une variation de sa juste valeur est
comptabilisé en compte de résultats. Les produits locatifs des immeubles de placement sont comptabilisés
comme décrit sous le point R.

Les experts effectuent leur évaluation sur base de la méthode du calcul de la valeur actualisée des produits
locatifs en accord avec les ‘International Valuation Standards/RICS Valuation Standards’, établis par l'Inter-
national Valuation Standards Committee/Royal Institute of Chartered Surveyors, comme expliqué dans fe
rapport correspondant. Cette valeur, appelée ci-aprés ‘valeur dinvestissement’, correspond au prix qu'un in-
vestisseur tiers serait prét & payer pour acquérir chacun des immeubles composant le portefeuille d'immeu-
bles dans le but de bénéficier de leurs produits locatifs tout en supportant les charges qui s'y rapportent,
sans déduction des droits de mutation.

La cession d'un immeuble de placement est habituellement soumise au paiement de droits de mutation ou
d'une taxe sur la valeur ajoutée aux autorités publiques. Une quotité de droits de mutation est déduite par
I'expert de la valeur d'investissement des immeubles de placement pour établir la juste valeur des immeu-
bles, telle qu'attestée dans leur rapport d'expertise (voir Note 22).

Lors d'une acquisition ou lors d'investissements, les droits de mutation & encourir lors d'une hypothétique
cession ultérieure sont comptabilisés directement dans le compte de résultats ; toute variation de juste
valeur des immeubles au cours de I'exercice est également reconnue dans le compte de résultats. Ces deux
mouvements sont affectés a la réserve lors de l'affectation du résultat de l'exercice. Lors d'une cession, les
droits de mutation ne doivent pas étre déduits de I'écart entre le prix obtenu et la valeur comptable des
immeubles vendus pour calculer la plus- ou moins-value effectivement réalisée. En effet, les droits sont déja
passés en compte de résultats a 'acquisition.

Siun immeuble de placement devient occupé par son propriétaire, il est reclassé comme immobilisation a usage
propre et sa juste valeur 4 la date de reclassification devient son colt en vue de sa comptabilisation ultérieure.

H. Projets de développement

Les immeubles qui sont construits, rénovés, développés ou redéveloppés en vue d’une utilisation future en
tant quimmeubles de placement sont classifiés en projets de développement jusqu'a ce que les travaux
soient achevés, et évalués a leur juste valeur. Cela concerne les maisons de repos en construction ou en
développement {extensions) et les immeubles de bureaux vides qui sont ou vont étre en rénovation ou en
redéveloppement. Au moment de I'achévement des travauy, les immeubles sont transférés de la catégorie
‘Projet de développement’ a la catégorie 'Immeubles disponibles 4 la location’ ou en ‘immeubles disponi-
bles a la vente' s'ils vont &tre vendus. Les immeubles de bureaux qui vont &tre en rénovation ou en redével-
oppement voient leur juste valeur diminuer a l'approche de la date de fin bail et de début des travaux.

Tous les colts directement liés a 'acquisition et & la construction, et toutes les dépenses d'investissement
ultérieures qualifiant de colits d'acquisition sont capitalisés. Si la durée du projet est supérieure & un an, les
charges d'intérét sont capitalisées & un taux reflétant le colt moyen d'emprunt du Groupe.
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I. Immeubles loués pour de longues périodes
| Types de locations a long terme

Selon Ia législation, les immeubles peuvent étre loués a long terme sous deux régimes:

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

« des locations & long terme qui impliquent lattribution d'un droit réel du cédant au cessionnaire : dans ce
cas, [a propriété est transférée temporairement au cessionnaire qui supportera notamment les colts d'en-
tretien (autres que locatifs) et d'assurance. Trois types de contrats appartiennent a cette catégorie en droit
belge: (a) lemphytéose d'une durée minimum de 27 ans et maximum de 99 ans et qui peut porter sur
des terrains et/ou des batiments; (b) le droit de superficie qui n'a pas de durée minimale mais qui he peut
excéder 50 ans et (c} le droit d'usufruit qui n'a pas de durée minimale mais qui ne peut excéder 30 ans. i
peut s'appliquer & des terrains construits ou non. Dans tous ces contrats, le cédant garde un droit résiduel,
dans la mesure ol il récupérera la pleine propriété de limmeuble a I'expiration du contrat, en ce inclus la
propriété des constructions érigées par le cessionnaire, moyennant ou non le paiement d'une indemnité
pour ces constructions selon les conditions du contrat. Cependant, une option d'achat pour le droit résiduel
peut avoir été accordée ol le cessionnaire peut exercer pendant ou 4 llissue du contrat,

Il Location a long terme qualifiant de location-financement

Dans la mesure ol ces contrats remplissent les critéres d’une location-financement selon 1AS 17 § 10, le
Groupe, en tant que cédant, les présentera au bilan lors de leur conclusion en tant que créance, pour un
montant &gal & l'investisserment net dans le contrat de location. La différence entre ce dernier montant et
fa valeur comptable de I'immeuble loué (a 'exclusion de la valeur du droit résiduel conservé par le Groupe)
au début du contrat sera enregistrée dans le compte de résultats de la période. Tout paiement effectué
périodiquement par le preneur sera traité par e Groupe partiellement comme un remboursement du prin-
cipal et partiellement comme un revenu financier, basé sur un modéle reflétant un taux de rendement
périodique constant pour le Groupe.

A chaque date de cléture, le droit résiduel conservé par le Groupe sera comptabilisé a sa juste valeur. Cette
valeur augmentera chaque année et correspondra a la fin de la location 2 la valeur de marché de la pleine
propriété. Les variations de juste valeur seront comptabilisées dans la rubrique ‘Variation de la juste valeur
des immeubles de placement dans le compte de résultats.

Réciproguement, si Cofinimmo est preneur d'un contrat de location-financement comme défini dans 1AS 17,
elle reconnaitra un actif d'un montant égal 4 la juste valeur de limmeuble loué ou, si elle est inférieure, 4 la
valeur actualisée des loyers minimaux, le montant correspondant étant enregistré comme dette financiére.
Les loyers pergus des locataires seront enregistrés en revenus locatifs. Les paiements effectués au cédant
durant la durée du contrat seront enregistrés partiellement en tant que charges financiéres et partiellement
en tant qu'amortissement de la dette financiére y relative. A chaque date de cléture, le droit recu tempo-
rairement sera comptabilisé 4 sa juste valeur en accord avec IAS 40 - ‘Immeubles de placement, la perte
progressive de valeur résultant de 'écoulement du temps étant enregistrée en ‘Variation de la juste valeur
des immeubles de placement’ dans le compte de résultats.

Il Cession de loyers futurs dans le cadre d'un contrat de location 4 long terme ne qualifiant pas de loca-
tion-financement

Le montant percu par le Groupe suite a la cession des loyers futurs sera enregistré en déduction de la valeur
de limmeuble dans la mesure ol cette cession de loyers est opposable aux tiers et qu'en conséquence la
valeur de marché de limmeuble doit étre réduite du montant des loyers futurs cédés (ci-aprés ‘la valeur
réduite’). En effet, en vertu de l'Article 1690 du Code Civil belge, un tiers qui achéterait les immeubles serait
privé du droit d'en recevoir les revenus locatifs.

La reconstitution progressive des loyers cédés sera comptabilisée a chaque période comptable en produit
dans le compte de résultats sous la rubrique ‘Reprises de loyers cédés et escomptés’ et viendra s'ajouter a la
valeur réduite de I'immeuble a 'actif du bilan. Cette reconstitution graduelle de la valeur non réduite s'opére
sur base des conditions de taux d'intérét et d'inflation (indexation) en vigueur a I'époque de la cession et
implicites dans le prix obtenu a ce moment par le Groupe du cessionnaire pour les créances cédées.
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La variation de la juste valeur réduite de Iimmeuble sera enregistrée séparément en compte de résultats
sous la rubrique ‘Variations de la juste valeur des immeubles de placement’, selon la formule suivante :

VR année n-1 VR année n-2 o 3 X
— ) * Variation cumulée annéen § — - + Variation cumulée année n-1
VNR année n-1 VNR année n-2

dans laquelle :
VR : juste valeur de I'immeubile réduite (résultant de ce qui figure aux deux paragraphes précédents);

VNR : juste valeur de I'immeubte non réduite (c'est-a-dire comme si les loyers futurs navaient pas été cédés
et telle qu'établie & chaque cléture par les experts évaluateurs indépendants en fonction des conditions du
marché immobilier) ;

Variation cumulée : Variation de la juste valeur non réduite cumulée depuis le début de la cession des loyers
futurs.

J. Autres immobilisations
I Immobilisations 4 usage propre

En accord avec la méthode alternative autorisée par IAS 16 § 31, la partie de 'immeuble utilisée par la
société elle-méme en tant que siége social est évaluée & sa juste valeur. Elle apparait dans la rubrique
‘Immobilisations a usage propre’.

Il Dépenses subséquentes

Les dépenses engagées pour rénover un immeuble qui est comptabilisé séparément sont capitalisées. Les
autres dépenses sont capitalisées seulement lorsqu'elles augmentent les bénéfices économiques futurs at-
tribués a limmeuble. Toutes les autres dépenses sont enregistrées en charges dans le compte de résultats
{voir point S 1),

1l Amortissement

Les immeubles de placement, qu'il s'agisse de terrains ou de constructions, ne sont pas amortis mais enreg-
istrés a la juste valeur {voir point G). Un amortissement est porté en compte de résultats sur base linéaire sur
la durée de vie estimée des éléments suivants:

« installations: 4-10 ans;

+ mobilier: 8-10 ans;

« matériel informatique: 3-4 ans;
. logiciels: 4 ans.

IV Actifs détenus en vue de la vente

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

V Dépréciation (Impairment’)

Les autres immobilisations font Fobjet d'un test de dépréciation uniquement quand il existe un indice mon-
trant que leur valeur comptable ne sera pas recouvrable par leur utilisation ou leur vente.

K. Créances de location-financement et Partenariats Public-Privé immobiliers

| Créances de location-financement

Les créances de location-financement sont évaluées sur base de leur valeur actualisée au taux d'intérét en
vigueur & leur émission. Si elles sont indexées par rapport a un indice d'inflation, it n'en est pas tenu compte
dans la détermination de cette valeur actualisée. S'il est fait recours & un instrument financier dérivé de cou-
verture, le taux dintérét du marché pour cet instrument servira de taux de référence pour calculer la valeur de
marché des créances concernées 2 la cléture de chaque période comptable. Dans ce cas, le profit total non
réalisé généré par la valorisation a la valeur de marché de la créance est limité a la perte non réalisée résultant
de la valorisation a la valeur de marché {voir point F 1) de linstrument de couverture. A l'inverse, toute perte non
réalisée générée par la créance sera intégralement enregistrée dans le compte de résultats.
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il Partenariats Public-Privé immobiliers

A l'exception du commissariat de police & Termonde, considéré comme leasing opérationnel et, par
conséquent, comptabilisé comme immeuble de placement, les Partenariats Public-Privé sont classifiés
comme créances de location-financement et sont soumis a FIFRIC12 (pour les comptabilisations, voir point K 1).

L. Trésorerie et équivalents de trésorerie

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

M. Capitaux propres
I Actions ordinaires

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

Il Actions privilégiées et obligations remboursables en actions

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

Il Rachat d'actions

Lorsque le Groupe procéde au rachat de ses propres actions, le montant payé, en ce inclus les colts di-
rectement attribuables, est reconnu comme une variation des capitaux propres. Les actions rachetées sont
présentées en déduction des rubriques ‘Capital’ et 'Prime d'émission’. Le produit résuitant de la vente d’ac-
tions propres est directement inclus dans les capitaux propres, sans impact sur le compte de résultats.

|V Dividendes

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

N. Autres passifs financiers non courants

Les « Autres passifs financiers non courants» comprennent principalement la juste valeur des instruments
financiers dérivés souscrits par le Groupe. Par ailleurs, le Groupe peut s'engager vis-a-vis d’actionnaires ne
détenant pas le contréle de filiales & acquérir leur part du capital dans ces filiales, si ceux-ci devaient exercer
leurs options de vente. Le prix d'exercice des options de vente accordées aux actionnaires ne détenant pas le
contréle est comptabilisé & sa juste valeur au passif du bilan consolidé sur la ligne « Autres passifs financiers
non courants »,

0. Avantages au personnel

Les cotisations versées en vertu des régimes de retraite & cotisations définies sont comptabilisées comme
une charge lorsque les employés ont rendu les services leur donnant droit a ces cotisations.

En Belgique, certains régimes de retraite basés sur des cotisations définies font fobjet d'un rendement mini-
mum légalement garanti par employeur et sont donc qualifiés de régimes de retraite a prestations définies
{voir Note 11),

En ce qui concerne les régimes de retraite & prestations définies, le cot des prestations est déterminé au
moyen de la méthode des unités de crédit projetées et des évaluations actuarielles sont effectuées  la fin
de chaque période annuelle de présentation de l'information financiére. Les réévaluations, comprenant les
€carts actuariels et le rendement des actifs du régime (en excluant les intéréts), sont immédiatement comp-
tabilisées dans I'état de la situation financiére et un débit ou un crédit est porté dans les autres éléments du
résultat global au cours de l'exercice oU elles surviennent. Les réévaluations portées dans les autres éléments
du résultat global sont immédiaterment comptabilisées dans les résultats non distribués et ne seront pas
reclassées en résultat net,

Le colt des services passés est comptabilisé en résultat net dans la période au cours de laquelle survient une
modification du régime.

Le calcul des intéréts nets se fait en multipliant le passif net au titre des prestations définies au début de la
période par le taux d'actualisation.
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Les colits des prestations définies sont classés dans les catégoties suivantes:

. colit des services (colit des services rendus au cours de la période, colit des services passés ainsi que profits
et pertes découlant de réductions et de liquidations);

. intéréts nets (charges);

« réévaluations.

Le Groupe présente les deux premiéres composantes du colit des prestations définies en résultat net au
poste 'Frais de personnel.

L'obligation au titre des prestations de retraite comptabilisée dans I'état consolidé de la situation financiére
représente le montant réel du déficit des régimes a prestations définies du Groupe.

P. Provisions

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

Q. Dettes commerciales et autres dettes

Les dettes commerciales et autres dettes sont évaluées au colt amorti.

R. Produits d'exploitation

Les produits d’exploitation comprennent les revenus des baux d'immeubles et les revenus des services im-
mobiliers.

Les revenus des baux sont enregistrés dans la rubrique des revenus locatifs. |l arrive que des baux soient con-
clus qui prévoient une période d'occupation gratuite suivie d’'une période durant laquelie le loyer convenu
est d0 par le locataire. Dans ce cas, le montant total du loyer contractuel & percevoir jusqu'a la date de la
premiére option de résiliation par le locataire est reconnu en compte de résultats (rubrique ‘Revenus locat-
ifs') prorata tempotis sur la durée du bail courant de la prise en occupation et jusqu'a cette date de premiere
option de résiliation (c'est-a-dire sur la durée ferme du bail). Plus précisément, le loyer contractuel exprimé
en montant annuel est d’abord reconnu en produit et la gratuité locative étalée sur cette durée ferme du
bail est ensuite prise en charge. Il s'ensuit que, dans un premier temps, un compte de régularisation actif
est débité en début de bail correspondant aux revenus locatifs (nets de gratuités locatives) promérités mais
non échus.

Lorsque les experts évaluateurs indépendants procédent a 'estimation de la valeur des immeubles sur base
de la méthode des cash-flows futurs actualisés, ils incluent dans ces valeurs la totalité des loyers encore a
percevoir. Par conséquent, le compte de régularisation dont question ci-dessus fait double emploi avec la
part de la valeur des immeubles qui représente des loyers promérités déja reconnus en compte de résultats
mais non échus. Aussi, dans un second temps, pour éviter ce double comptage qui gonflerait indument le
total du bilan et les capitaux propres, ke montant figurant en comptes de régularisation est extourné par
une prise en charge dans la rubrique 'Autre résultat sur portefeuille’. Passée la date de la premiére option
de résiliation, aucune charge n'est donc plus & prendre en compte de résultats, comme c'eut été le cas sans
cette extourne.

1 résulte de ce qui précede que le résultat d'exploitation avant résultat sur portefeuille (et donc le résultat
net des activités clés du format analytique) refiete les loyers étalés sur la période ferme du bail, tandis que le
résultat net refléte les loyers & dater et au fur et 8 mesure de leur encaissement.

Les concessions accordées aux locataires sont, quant a elles, prises en charge sur la durée ferme du bail. 1l
s'agit d'incentives consistant en la prise en charge par le propriétaire de certains frais incombant normale-
ment au locataire, tels que, par exemple, des colts d'aménagement de surfaces privatives.
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S. Charges d’exploitation
1 Colit des services

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

Il Travaux réalisés dans les immeubles

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

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

+ les travaux de rénovation importants: ils sont normalement entrepris a intervalle de 25 a 35 ans et im-
pliquent virtuellement la reconstruction des immeubles ce qui, dans la plupart des cas, se traduit par la
réutilisation de la structure existante et 'application des technigues les plus récentes; aprés de tels travaux
de rénovation, limmeuble peut étre considéré comme neuf et les colits de ces travaux sont ca pitalisés;

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

Les chantiers faisant I'objet de frais & porter & I'actif sont identifiés en fonction des critéres qui précédent du-
rant la préparation des budgets. Les dépenses capitalisées portent sur les matériaux, les travaux d'entreprise,
les études techniques, les colits internes, les honoraires d'architectes et les intéréts pendant la construction.

Il Commiissions payées aux agents immobiliers et autres colits de transaction

Les commissions relatives & des locations immobiliéres sont enregistrées en dépenses courantes de I'année
dans la rubrique des frais commerciaux.

Les commissions payées dans le cadre de 'acquisition d'immeubiles, les droits d’enregistrement, les frais de
notaire et les autres collts accessoires sont considérés comme des colits de transaction et sont inclus dans
le colit d'acquisition de l'immeuble acquis. Ces colits sont aussi considérés comme faisant partie du colt
d'acquisition lorsque cette derniére est effectuée dans le cadre d'un regroupement d'entreprises.

Les commissions payées lors de la vente d'immeubles sont déduites du prix de vente obtenu pour détermin-
er le profit ou la perte réalisé.

Les colts d'évaluation des immeubles et les colts d'étude technique sont toujours enregistrés en dépenses
courantes.

IV Résultat financier

Les colts nets de financement comprennent les intéréts dus sur les emprunts, calculés en utilisant la méth-
ode du taux d'intérét effectif, ainsi que les profits et pertes sur les instruments de couverture qui sont enreg-
istrés en compte de résultats {voir point F).

Les revenus d'intérét sont reconnus dans le compte de résultats durant la période a laquelle ils se rapportent,
sur base du rendement effectif de I'actif,

Les revenus de dividendes sont reconnus dans le compte de résultats a la date ot le dividende est déclaré.

T. Imp6t sur le résultat

Limpdt sur le résultat de I'exercice comprend Iimpét courant. Limpdt sur le résultat est reconnu en compte
de résultats, & I'exception de la partie relative & des éléments directement reconnus dans les capitaux pro-
pres. Limpdt courant est [impdt estimé dd sur les revenus imposables de 'année écoulée, en utilisant le taux
d'imposition en vigueur & la date du bilan, ainsi que tout ajustement aux dettes fiscales relatives aux années
précédentes.
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U. Exit tax et impots différés

L'exit tax est la taxe sur la plus-value résultant de l'agrément d’une société belge non SIR comme SIR ou de
la fusion d'une société non SIR avec une SIR. Lorsque la société, qui ne dispose pas du statut de SIR mais
qui est éligible a ce régime, entre pour la premiére fois dans le périmétre de consolidation du Groupe, une
provision pour exit tax est enregistrée, en méme temps qu'une plus-value de réévaluation correspondant &
la mise a valeur de marché de immeuble et cela en tenant compte d’une date prévue de fusion ou d’agré-
ment. Tout ajustement subséquent & ce passif d'exit tax est reconnu dans le compte de résultats. Lorsque
I'agrément ou la fusion intervient, la provision se transforme en dette, et toute différence est également
reconnue dans le compte de résultats.

Le méme traitement est appliqué aux sociétés frangaises éligibles au régime SIIC et aux sociétés néerlan-
daises éligibles au régime FBI, mutatis mutandis.

Lorsque sont acquises des sociétés non éligibles aux régimes SIR, SIIC ou FB, un impét différé est reconnu
sur la plus-value latente des immeubles de placement.

V. Options sur actions

Les paiements fondés sur des actions et réglés en instruments de capitaux propres qui sont versés aux
employés et aux membres du Comité de Direction sont évalués & la juste valeur de ces instruments
de capitaux propres a la date d'attribution (voir Note 42),

W. Estimations, jJugements et principales sources d'incertitude
[ Juste valeur du portefeuille immobilier

Le patrimoine de Cofinimmo est valorisé trimestriellement par des experts évaluateurs indépendants. Cette
valorisation d'experts évaluateurs indépendants externes au Groupe a pour objet de déterminer la valeur
de marché d’'un immeuble 4 une certaine date, en fonction de I'évolution du marché et des caractéris-
tiques des biens concernés. De son cété, Cofinimmo réalise parallelement au travail des experts évalua-
teurs indépendants, une valorisation de son patrimoine dans la perspective d'une exploitation continue
de celui-ci par ses équipes. Le portefeuille est enregistré a la juste valeur établie par les experts évaluateurs
indépendants dans les comptes consolidés du Groupe (voir Note 22).

Il Instruments financiers

La juste valeur des instruments financiers du Groupe est calculée sur base des valeurs de marché dans le
systéme Bloomberg'. Cesjustesvaleurs sont comparées aux estimationsrecuesdes banques trimestriellement
et les écarts significatifs sont analysés (plus de détails sont fournis dans la Note 25).

11 Goodwill

Le goodwill est calculé a I'acquisition comme étant la différence positive entre le colt d'acquisition et la
quote-part de Cofinimmo dans la juste valeur de l'actif net acquis. Ce goodwill fait ensuite fobjet d'untest de
dépréciation en comparant la valeur comptable nette du groupe d'immeubles & sa valeur d'utilité. Le calcul
de la valeur d'utilité est basé sur des hypothéses de fiux de trésorerie futurs, de taux d'indexation, d'années
de flux de trésorerie et de valeurs résiduelles {plus de détails sont fournis dans la Note 21).

IV Transactions

Dans le cadre d'une acquisition de patrimoine par le biais de I'achat d'actions de sociétés, le Groupe se base
sur le pourcentage de détention des actions et le pouvoir de nomination des Administrateurs pour déter-
miner si le contrdle exercé par le Groupe est conjoint ou exclusif.

Lorsqu'un patrimoine correspond a la définition d'un regroupement d'entreprises tel que défini dans
I'IFRS 3, le Groupe réévalue les actifs et passifs acquis lors d'un tel regroupement a leur juste valeur. La juste
valeur du patrimoine immobilier acquis est établie sur base de la valeur fixée par les experts évaluateurs
indépendants (plus de détails sont fournis dans la Note 40).

1 Les données fournies par Bloomberg résultent d'observations de prix relatives & des transactions effectives et de l'application & ces observations de
modeles de valorisation développés dans la [ittérature scientifique (www.bloomberg.com).
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NOTE 3. GESTION DU RISQUE OPERATIONNEL

Par risque opérationnel, Cofinimmo entend celui de pertes dues & une inadéquation des procédures ou a
une défaillance de gestion.

Le Groupe gére activement sa base de clients afin de minimiser les vacances locatives et la rotation des
locataires dans le secteur des bureaux. |'équipe en charge de la gestion des immeubles est responsable du
traitement rapide des plaintes des locataires et I'équipe commerciale entretient des contacts réguliers avec
eux afin de leur offtir des alternatives au sein du portefeuille quand ils expriment le besoin de plus ou moins
d'espace. Bien que cette activité soit fondamentale pour la protection des revenus locatifs, elle a peu d'im-
pact sur le prix auquel un immeuble libre peut étre loué, car ce prix dépend des conditions de marché. La
majotité des contrats de location incluent une clause d'indexation annuelle des loyers. Avant d'accepter un
nouveau client, une analyse du risque de crédit est demandée a une agence de rating externe. Une avance
ou une garantie bancaire cofrespondant a six mois de loyer est généralement demandée aux locataires
n'appartenant pas au secteur public.

Sauf exception, les loyers sont payables anticipativement, sur une base mensuelle, trimestrielle au annuelle.
Une provision trimestrielle est également demandée en couverture des charges locatives et des taxes qui
incombent au Groupe mais qui sont refacturables contractuellement aux locataires. Les pertes sur créances
locatives nettes de récupération représentent 0,075 % du chiffre d'affaires total sur la période 1996-2018.
Une dégradation forte de la conjoncture économique générale est susceptible d'amplifier les pertes sur
créances locatives, surtout dans le secteur des bureaux. L'éventuelle faillite d'un locataire important peut
représenter une perte significative pour Cofinimmo, ainsi qu'un vide locatif inattendu, voire une relocation
de l'espace libéré a un prix trés inférieur a celui du contrat rompu.

Les colits opérationnels directs dépendent, quant & eux, essentiellement de deux facteurs :

- lage et la qualité des immeubles, qui déterminent le niveau des dépenses d'entretien et de réparation; ces
dépenses font l'objet d'un suivi par l'équipe de gestion des immeubles tandis que exécution des travaux
est sous-traitée;

« le niveau de vacance locative des immeubles de bureau et la rotation des locataires, qui déterminent le
niveau des dépenses pour l'espace non loug, les frais de location, les colits de remise & neuf, les remises
accordées aux nouveaux clients, etc, que la gestion commerciale active du portefeuille a pour but de
minimiser.

Les établissements de santé ainsi que les immeubles des réseaux de distribution sont quasiment occupés a
100 9. Les premiers sont loués a des groupes opérateurs dont la situation de solvabilité est analysée annuel-
lement. Les seconds le sont & des entreprises de grande taille. Les scénarios de relocation ou de reconversion
a l'issue du bail sont analysés avec prudence et préparés en temps utile. Les plus petits immeubles inclus
dans les réseaux de distribution sont vendus lorsque le locataire les libere.

Les projets de construction et de remise & neuf sont préparés et contrélés par I'équipe de gestion de projets
du Groupe, avec pour objectif de les terminer dans les temps et le budget impartis. Pour les projets les plus
importants, le Groupe fait appel & des sociétés externes spécialisées dans la gestion de projets.

Le risque gue les batiments soient détruits par le feu ou d'autres calamités est assuré pour une valeur to-
tale de reconstruction de 18025 millions EUR', par rapport a une juste valeur des immeubles de place-
ment assurés de 1 5559 millions EUR au 31122018, laguelle comprend la valeur des terrains. Une cou-
verture est également prise contre les vacances locatives occasionnées par ces événements. Cofinimmo
assure par ailleurs sa responsabilité civile découlant de sa qualité de propriétaire ou de maitre d'ouvrage
{la gestion du risque financier du Groupe est détaillée dans la Note 25},

1Ce montant n'inclut pas les assurances ptises en cours de chantier, ni celles dont les occupants sont en charge contractuellement {pour
limmobilier de santé, les cafés et restaurants du partefeuille Pubstone et certains Immeuﬁles de bureaux}, ni celles relatives aux contrats de
location-financement. Ce montant n'inclut pas non plus les assurances relatives aux immeubles Joués 3 MAAF {assurance de premier rang sur tous
les i;nmeubles en pleine propriété et de second rang pour les immeubles en copropriété), qui sont couverts pour leur valeur de reconstruction a
neuf.
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NOTE 4. ACQUISITIONS DE FILIALES ET DE CO-ENTREPRISES

BE0426.184.049

Informations générales
Société Stella Vitalis ARCON-TRUST dritte RHONE ARTS
portfolio Immobilienanlangen SA/NV
, GmbH ,
Pate d'a¢quisition 15.06.2018 11.09.2018 179.1727.2016}7
Nombre d'entités 4 1 o
Secteur Santé Santé Bureaux
Pays Allemagne Allemagne Belgiqueﬁ
% de détention par le Groupe Cofinimmo 94,90 % 89,90 % 100 %
au 31.12.2018 - Consolidation globale ) ] o
Acquisition directe par Cofinimmo S.A ou Indirecte Indirecte Directe
indirecte o e ) .
Valorisation des immeubles pour déterminer 177 19 20
la valeur des titres acquis' (x1000 000 EUR}

Ces acquisitions nont pas été considérées comme des regroupements d’entreprises tel que défini dans
la norme IFRS 3 car il ne s'agit pas d'acquisitions de 'business’ en tant que tels, un ‘business’ étant défini
comme un ensemble intégré d’activités et d'actifs.

1 Ces trois acquisitions ainsi que des compléments de prix liés & des acquisitions antérieures ont généré une sortie de trésorerie de 202 MEUR.
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NOTE 5. INFORMATION SECTORIELLE

BE0426.184.049

En juste valeur, Iimmobilier de santé représente 50,5 % du patrimoine, les bureaux 33,7 %, Fimmobilier de
réseaux de distribution 15,0 % et les autres secteurs d'activité 0,8 % (les différents secteurs immaobiliers sont

décrits aux pages 14 3 21).

Trois clients représentent plus de 10 % du loyer contractuel : Korian et Armonea, tous deux locataires dans le
secteur immobilier de santé, pour des montants de respectivement 37 millions EUR et 25 millions EUR, et
ABInBev, locataire dans le secteur immobilier de réseaux de distribution, pour un montant de 30 millions EUR.

(x 1000 EUR)

COMPTE DE RésyLTATs
Résultat lqcatif het
Résultat immobilier

apres frais directs des
immeubles

Frais de gestion
immobiliere -
Frais généraux de la société
Résultat sur vente
d'immeubles de placement

et autres actifs hon
financiers

Variation de la juste
valeur des immeubles de
placement

Autre résultat sur
portefeuille

Résultat d'exploitation
Résultat financier
Quote-part dans le résultat

des entreprises associées et
co-entreprises

Impét
RESULTAT NET

Résultat net -
Part du Groupe

BILAN
Actif
Goqdwill

Immeubles de placement,

dont:
Projets de
développement

Actifs a usage propre

Actifs détenus en vue de
la vente

Autres actifs

TOTAL DE L'ACTIF

Capitaux propréé et passif

Ca pitaux propfés 7
VCVapkitaru;('propres
attribuables aux

actionnaires de la
sociéte mere

Irjtéréts minoritaires
Passif
TOTAL DES CAPITAUX

PROPRES ET DU PASSIF

T Central Business District.

Belgique

2018

52 O'Ii
51902

12 831

64733

2018

879 575

13140

72017

49775
49233

16

22 946

72163

2017

856160

m21

Immobilier de santé
France Pays-Bas Allemagne
2018 2017 2018 2017 2018 2017
25 923‘ 25774 11902 M158| 17258 9049
25686] 25332} 10565 10020} 16637 8616
-16 -365
-12196f -11485 n 314 253 -8013 302
-12157f -6931 263 =301 914 7 -397
1318 6916] 22142 39102 7710 8521
845 1205
20| 2017| 20| 2017 208 2017
N409] 23329
394230| 401740f 210390| 181613|397400] 148 600
6990 1560
800

Bruxelles CBD’

2018

24558
21466

26 966

16 060

-125

64366

2018

510 535

3291

2017

25413
23056

44199

67254

2017

564 649

102 060

Bureaux

Bruxelles
Décentralisé

2018| 2017

35 0'}8
25218

27689
16310

-27091] -47562

-10781| -22345

2018

402 958 456 529

49957| 54822

7352
33663

8752

2017

Bruxelles

Périphérie
2018 2017
8647 8356
6836 6189
-5 é79 -7 937
857} -1748
2018 2017
121556 126 451
42| 80
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Bureaux Immobilier de réseaux de distribution Autres Montants non Total
) ) o ) affectés
Anvers Autres régions Pubstone Pubstone Cofinimur |
o o Belgique Pays-Bas e
2018 2017 2018 2017 2018 2017 2018 2017 2018 2017 2018 2017 2018 2017 2018 2017
wen| 47m| 78ss| 7767| 19810| 10m6| os4z| 100s6| 7741 7845| 1978| 1916 220088| 216335
4298 4250 7 659 7357| 19108 18757 9291 9890 7416] 7600 1852 2318 199 028 197 836
-17 573 -18 '052 <17 573 -18 052
-7 531 -7737 -7 531 ~7737
500 151 0] 787 1413 110 -145 89 -26 430 0] 28 436 1443
-591 1Z0| 598 4183 3 861 7 "2 333 2555 -857 326 1 229 66 3025 -6259 1072671
-1168 7-7 000} -1668| -3064 -2382 1872 -18150 -15 822
4208 7 4539 8257 1 54'I 22588 ) 15 502 10 289 N ‘5 824 7 7832 8803 1918 ' 5773 -27 487 N -23 917 1ﬁ 951 W'IG? 92§
-24 860 -23280| -24860 -23280
-4 841 1205
2480 zozs| 2480 3033
151452 141 921
145 613 137 362
2018 2017 2018 2017 2018 2017 2018 2017 2018 2017 7 2018 2017 2018 2017 2018 2017
36127 37277} 24 020| 24550 "771 556 85 15é
66689| 67379 _121517| 120N0{ 292 016 287 574 1421011 140716 | 126 625] 127 5i5] 28611| 28544 3694202| 3506981
415 7 479 560 7 71703 836 177()”‘_7'-)83
7 7352 8 752
33663 800
222 046 1789 644 222 046 189 644
4 021466| 3 782 582
2166 365]1 §86 440 2 ]66 365 1 986 440
2082130} 19031592 082130| 1903160
84 234 83280 84234 83280
1855102 1796142| 1855102| 1796142
4 021466]3 782 582
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NOTE 6. REVENUS LOCATIFS ET CHARGES RELATIVES A LA LOCATION

(x 1000 EUR) 2018 2017
Fizevenusrlocatifs o ” ' 212170 '204 043
Loyers . B ) 216 441 208704
WFreevenu potentiel brut! - 29977 B 222 216
_Vacance locative? 7 7 B | 7-173 536 -B 512
Cratuités locatives o 3839 4253
Concessions accordées aux locataires 7 - o o -619 -9_7;67
Indemnités de ruptureghticipée de bail3 - N 7 ) 188 - 522
Reprises de loyers cédés et escofﬁptés 7 " 7 ‘ 8815 12 473
(El;arges relativesala locationw - - 7 -8977 - 18'I
Loyers & payer sur Iocauxrpris en lacation R R - 7 250 75
Réductic;ns de valeur sur créances cémme?ciaiés - o -654 - 113
__Reprises de réductions de vaIe'LVJr sur créanéeé éémmerciales 7 7 8 ‘ 7
TotaL | | moom| 2335

Sauf rare exception, les baux conclus par le Groupe prévoient une indexation.

Le Groupe loue ses immeubles de placement en vertu de contrats de location simple et de contrats de loca-
tion-financement. Seuls les produits des contrats de location simple apparaissent dans les revenus locatifs.

Le montant sous fa rubrique ‘Reprises de loyers cédés et escomptés’ représente la différence entre la valeur
actualisée (au taux convenu lors de la cession), au début et 3 la fin de Fannée, des loyers futurs {indexés au
taux convenu lors de la cession) des baux dont les créances ont été cédées. La reprise par le compte de
résultats permet une reconstitution graduelle de la valeur initiale des immeubles concernés 4 la fin du bail.
Il s'agitd'un poste de revenu sans effet de trésorerie et récurrent {voir Note 2:'‘Méthodes comptables signific-
atives, I Immeubles loués pour de longues périodes, Il Cession de loyers futurs dans le cadre d’un contrat de
location 4 long terme ne qualifiant pas de location-financement).
La variation de la juste valeur de ces immeubles est déterminée par ['expert évaluateur indépendant et est
reprise en perte ou profit dans la rubrique ‘Variation de la juste valeur des immeubles de placement' dans la
proportion indiquée en Note 2. |l s'agit cette fois d’un poste non récurrent, car dépendant des hypothéses de
I'expert sur les conditions du marché immobilier.

-

REVENUS LOCATIFS TOTAUX

Lorsqu’un contrat de location qualifie de location-financement, I'immeuble est considéré comme cédé et le
Groupe reconnait en lieu et place une créance de location-financement. Les paiements recus des contrats
de location-financement sont répartis entre la partie ‘capital’ et la partie ‘intéréts': Iélément de capital est
porté au bilan en déduction de la créance de location-financement détenue par le Groupe et les intéréts
sont portés en compte de résultats. Par conséquent, seule la partie des loyers relative aux intéréts transite
par le compte de résultats,

Revenus totaux générés par les immeubles appartenant au Groupe en vertu de contrats
de location simple et de contrats de location-financement

(x1000 EUR) ' 2018 2017
Revenus locatifs des contrats de location simple - 1 212170 204 043
__Produits d'intérét des contrats de location-financement ] 7 ) 5061 496
_ Composante ‘capital’ des contrats de location-financement B ] 1831 ; 1800
TOTAL ] 219 062 210 804

1Le revenu patentiel brut correspond & la somme des loyers réels pergus et des loyers estimés attribués aux surfaces vides.
2 La vacance locative est calculée sur les espaces vides sur base de la valeur locative estimée par les experts évaluateurs indépendants.
3 Les indemnités de rupture sont comptabilisées en une fols dans le compte de résultats.
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Montant total des foyers minimaux futurs en vertu de contrats de focation simple non
résiliables et de contrats de location-financement en vigueur au 31 décembre

{x 1000 EUR) 2018 2017
Location simple 2531234 2 286 ZTZ
amoins d'un an 228 309 7 213 599

a plus d'un an mais & moins de cinq ans 7 o 7 7 7 554 947 538 695

a plus de cing ans - - ' 1747978 | 1533918
Location-financement ’ " - 103646 86974
' a moins d’uh an ' ] 7 1915 1826
a plus d'un an mais a moins de ci'nq ans - 128| 26 336

/' a plus de cmq ans o o 73603 | ' 58 812
TOTAL | 2emse0| 2373186

NOTE 7. FRAIS NETS DE REDECORATION'

{x1000 EUR) 2018 2017
Frais incombant aux Iocatarres et assumeés par le propriétaire sur dégéats 2462 4 572
locatifs et remises en état au terme du bail? o o
Récupération de charges immobiliéres 6 -17253

TOTAL - 2468 ) 2 847

NOTE 8. CHARGES LOCATIVES ET TAXES NON RECUPEREES AUPRES DES LOCATAIRES
SUR LES IMMEUBLES LOUES

(XT 000 EU’R) ' 2018 2017
Récupération de charges locatives et de taxes hormalement assumées par le ’ 41653 43753
locataire sur immeubles loués )
Refacturation de charges locatives exposées p;arrﬂle propriétaire : 7 20 141 7 17 687
Refactu ration de précomptes et taxes sur immeu bles loués . 21512 26 066
Charges locatives et taxes normalement assumées par le locataire sur -47 545 a -47 298
immeubles loués o
B Charges locatives exposées par le propriétaire -20 042 -17 869
Précomptes ertr taxes sur immeubles loués ' - - -23031 - 27316
7 Taxes non récupérées sur immeubles en rénovation* o - -4 472 7 7 2713
TOTAL -5 891 -3 545

Les clauses des contrats de location prévoient habituellement que ces charges et taxes soient supportées
par les locataires via une refacturation par le propriétaire. Cependant, un certain nombre de contrats de lo-
cation du Groupe prévoit que des taxes ou des charges restent a supporter par le propriétaire.

1 Selon 'Annexe C de 'Arrété Royal du13.07.2014, la terminologie exacte est ‘Frais incombant aux ocataires et assumés par le proptiétaire sur dégats
locatifs et remises en état au terme du bail' et 'Récupération de charges immobiliéres’.

2 En 2017, les frais de remise en état net dindemnité pour dégéts locatifs provenaient principalement des travaux de remise en état réalisés dans
limmeuble de bureaux Bourget 42 aprés le départ du locataire IBM fin 2016, ainsi que des travaux dans limmeuble de bureaux Loi 34, acquis
en 2016, avant 'entrée de nouveaux locataires.

3 La récupération de charges immobiliéres pravenait de la perception, au cours du ler trimestre 2017, d'une indemnité locative de 1,6 million EUR
consécutive a lacquisition en 2016 de fimmeuble de bureaux Loi 34.

4 'augmentation des Taxes non récupérées sur immeuble en rénovation’ est une conséquence de la fin d'exploitation du site Souverain 23-25 en
ao(t 2017.
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NOTE 9. FRAIS TECHNIQUES

{x 1000 EUR) 2018
Frais féghniques récurrehts ' 5934
héparationé B 5478
Primes d'assurance 7 455
Frais techniques non récurrents 488
7 Gﬂrosses”riérbératiohs kentreprises,architecteé, bdfeéux d’étud’es...)1 418 ~
Sinistres ) - - 7 69
Pertes résultant de sinistres sujettes é‘ récupératioh en vertu de contraté 1168
~_dassurance
Indemnisations pérc;ues des compagnies (rﬁ’raééurrances péur pertes subies 7 -1099
résultant de sinistres
TOTAL B 6421
NOTE 10. FRAIS COMMERCIAUX
(x1000 EUR) | 2018
~ Commissions d'agence 636 |
Publicite ) ga|
’Hrorrworaires df\)ers et autres experts 1072
TOTAL ' 1791 |

1 A Texception des dépenses capitalisées.

1583
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2017

4822
4248
474
574
807
233
10n

1304

S 396

2017
529
104
950
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NOTE 11. FRAIS DE GESTION
Les frais de gestion sont classifiés selon qu'ils se rapportent ou non a la gestion du patrimoine.
FRAIS DE GESTION IMMOBILIERE

Ces frais comprennent les colts du personnel responsable de cette activité, les colts opérationnels du siége
de la Société et les honoraires payés a des tiers. Les honoraires de gérance collectés auprés des locataires et
couvrant partiellement les colts de I'activité de gestion des immeubles sont déduits.

La gestion du patrimoine est réalisé en interne, a l'exception de 'immobilier de santé en Allemagne.
FRAIS GENERAUX DE LA SOCIETE

Ces charges incluent les frais généraux de la société en tant qu'entité juridique cotée en bourse et béné-
ficiant du statut de SIR. Ces dépenses sont engagées dans le but de fournir une information compléte et
continue, une comparabilité économique avec d'autres types d'investissements et une liquidité pour les
actionnaires investissant indirectement dans un portefeuille immobilier. Certains colts d'étude relatifs au
développement du Groupe sont également repris dans cette catégorie.

Les charges internes de gestion d'immeubles et les frais généraux de la société se divisent comme suit :

Frais de gestion ' ' Fra'is générauxdela | Total
immobiliére société
{x 1000 EUR) 2018 2017 2018 2017 2018 2017
Charges du siége ] 1805 1747 773 749 2578 | 72,157967'
Honoraires payés a des tiers - 2492 7 2575 1068 1103 3560 3678
 Récurrents 1e70|  1704|  so2|  730| 2672|2434
Non récurrents 622 871 266 373 888 1244
liQeI‘aﬂtirohs;lVJblﬁiq'u'es, communication 466 7 435‘ . 200 " 71877’ 7666 622
et publicité
Frais de personnel ' nses| moss| 4sn|  sns| 16235| 17049
Salaires - 8 674 9 263 3717 3970 12 391 ] 13233
’Sécurité socialg - 1607 1648 689 707 2295 2355
Pensions et autres allocations 1084 1 623 465 438 1549 1461
Taxes et redevances 1446 1361 620|  s583| 2065| 1944
TOTAL | wsm| sos2|  7sm|  77s7|  2si0s| 25789

Les honoraires des experts évaluateurs indépendants se sont élevés 41081711 EUR pour I'année 2018 et com-
prennent a la fois les honoraires récurrents et non récurrents. Ces émoluments sont calculés pour partie sur
base d'un montant fixe par métre carré et pour pattie sur base d'un montant fixe par immeuble.

ASSURANCE GROUPE

L'assurance groupe souscrite par Cofinimmo au profit de ses collaborateurs et des membres de sa Direction,

a pour but de constituer les prestations suivantes:

. paiement d'un capital 'Vie' en faveur de P'affilié en cas de vie a la date de la mise a la retraite;

. paiement d’un capital 'Décés’ en cas de décés avant la mise a la retraite, en faveur des bénéficiaires de
laffilié;

. versement d’une rente d'invalidité en cas d'accident ou de maladie de longue durée, autre que profession-
neile;

« exonération des primes dans les mémes cas.

Afin de protéger les travailleurs, la Loi du 18122015 visant & garantir la pérennité et le caractére social des
pensions complémentaires et visant & renforcer le caractére complémentaire par rapport aux pensions de
retraite, prévoit pour les collaborateurs de Cofinimmeo gu'un rendement minimum doit étre garanti sur la
partie ‘'Vie' des primes.
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Ce rendement minimum était de 3,75 % des primes brutes (HT) pour les cotisations personnelles et de
3,25 % des primes (HT) pour les cotisations patronales jusquau 3112.2015. A partir de 2016, le rendement
minimum imposé par la loi sur les pensions complémentaires a baissé 41,75 %.

Le taux garanti par I'assureur est de 0,1 %. Cofinimmo doit, dés lors, couvrir une partie des taux garantis parla
Loi. Elle doit, le cas échéant, réserver des montants complémentaires pour atteindre les rendements garantis
pour les services passés.

EMOLUMENTS DU COMMISSAIRE

Les emoluments fixes du Commissaire Deloitte, Reviseurs d'Entreprises pour I'examen et la révision des
comptes statutaires et consolidés de Cofinimmo se sont élevés 3108 035 EUR (hors TVA). Ses émoluments
pour la révision des comptes statutaires des filiales de Cofinimmo se sont élevés a 135 625 EUR (hors TVA) et
sont calculés par société sur base de leurs prestations effectives. Ce montant inclut les honoraires du comn-
missaire relatifs & la révision des comptes des filiales francaises du Groupe. Les honoraires pour les services
non-audit réalisés par Deloitte Réviseurs d'Entreprises ont atteint 165 100 EUR (hors TVA} durant I'exercice
et sont relatifs & des missions légales et autres assistances, en conformité avec les régles d'indépendance. Le
commissaire confirme le respect de la régle des 70 % (art. 133/2, § 1 C. Soc.) pour année 2018.

(x1000 EUR) 2018 2017
fjrmgluments’du Commissaire ' ' 392 255
Emoluments pour I'exercice d;uh }ﬁandat de Commissaire - W 7 244 7 213
Emoluments pour préétations ékcéptionnelles ou missfons particuliéres o 149 42
aupreés du Groupe )
Autres missions d'attestation 88 16
Autres miséioﬁs extérrireures ala MIééion réViébrafe B o 617 3 7 26
?mq}unﬁehts des personhes avéc lesquelles Ié Comhissaire est ﬁé 7 1;7 10
Emoluments pour prestations exceptionnélles ou missions particulieres 17 10
aupres du Groupe ] - 3
Autres missions d'attestation ) 17 o
Missions de conseils fiscaux - - - o 7 10
Autreé missibns extérieures a la miséfon révisoralé ] B
TOTAL - - - - 409 265

Les émoluments des Commissaires aux comptes, autres que Deloitte, mandatés pour les sociétés frangaises
du Groupe se sont élevés & 16 KEUR (hors TVA) en 2018. [is ne sont pas compris dans le tableau ci-dessus.

NOTE 12. RESULTAT SUR VENTE D'IMMEUBLES DE PLACEMENT ET AUTRES ACTIFS NON

FINANCIERS
{x 1000 EUR) 2018 2017
Venté d'immeubles de placement o ] - - )
Ventes nettes d'immeubles {prix de vente - frais de transaction) 368 507 19 409
_ Valeur comptable des immeubles vendus (juste valeur des actifs cédés) -340 071 -17 966
SQUS-TOTA!. 28436 1443

Vente d'autres actifs non financiers

Ventes nettes d'autres actifs nhon financiers

Autres ) o B ] ~
SOUS-TOTAL 7 ] 0 0
TOTAL , 28436 1443

Lesventes dimmeubles de placement concernent 'ensemble des secteurs (voir Note 37 pour plus de détails).



Cofinimmo SA Comptes annuels soumis a I'Assemblée Générale Ordinaire du 08/05/2019 BE0426.184.049
Rapport Financler Annuel 2018 {&_ I 179 I

NOTE 13. VARIATION DE LA JUSTE VALEUR DES IMMEUBLES DE PLACEMENT

{x 1000 EUR) 2018 2017
~ Variation positive de la juste valeur des immeubles de placement 61650 N1 068

_ Variation négative de la juste valeur des immeubles de placement ] -67908 |  -100 807
TOTAL ] ) ] -6 259 10 261

(La ventilation de la variation de la juste valeur des immeubles est présentée en Note 23).

NOTE 14, AUTRE RESULTAT SUR PORTEFEUILLE

{x1 000 EUR) 2018 2017
Variation dés impots différé's1 ‘ ' -2 549 -3384
Extourne des loyers promérités non échus 7 -2 600 326
Dépréciation du goodwil{2 : -13600 7 14 106
Autres 4 599 1 SSé

TOTAL 7 B " - as1s0| 5822

L'extourne des loyers promérités non échus, reconnus au cours de la période, résulte de l'application de la
méthode comptable figurant a la Note 2, point R.

NOTE 15. REVENUS FINANCIERS

(x 1000 EUR) 2018 2017
Intéréts et dividendes regus? 563 633
Redevances de location-financement et similaires 5061 4961
Autre" ; 3334

TOTAI: B - - ] 8958 5 594

1 Voir Note 32.
2 Voir Note 21.
3 Le montant des dividendes regus est nuf au 3112.2018.

4 Ce montant comprend principalement la reprise d'une provision de maintenance relative aux immeubles de bureaux Egmont | et Il, une provision
qui était devenue superflue 4 la suite de la signature de 'emphytéose sur ces immeubles (élément non récurrent). Cette provision avait éte
comptabilisée dans le résultat financier au moment de la vente de créances.




Cofinimmo SA Comptes annuels soumis a I'Assemblée Générale Ordinaire du 08/05/2019
I 180 I (.. Rapport Financier Annuel 2018

NOTE 16. CHARGES D'INTERET NETTES

(x 1000 EUR)

Intéréts nominaux sur emprunts
Emprunts bilatéraux - taux flottant
Bi_lléts de trégbrerie - taruxrﬂbttant '
Créaits d'inveéifssement - taux flottant ou fixe
B leigations - taurx ﬁxe“ N ’
Oﬁbrliréati'ons Vco”nvertribrles
Reconst'irtlrltion du nrominal des dettes finénciéres
Charges résultant d;in:struments de couyverturé ahtériéés

Instruments de couverture autorisés auxguels la comptabilité de couverture
telle que définie en IFRS est appliquée

Instruments de couverture autorisés auxquels la comptabilité de couverture
telle que définie en IFRS n'est pas appliquée

Produits résultant d'instruments de couverture autorisés

Instruments de couverture autorisés auxquels la comptabilité de couverture
telle que définie en IFRS est appliquée

Instruments de couverture autorisés auxguels la comptabilité de couverture
telle que définie en IFRS n'est pas appliquée

Autres charges d'intérét?
TOTAL

2018

15449
3132
309
605
10 992
41
802
11550

11550

2507
30307

2017

16 550
294
547
549
12102
o
812

9708

9708

2856

29926

BE0426.184.049

La charge effective d'intérét des emprunts correspond a un taux d'intérét moyen effectif des emprunts de
1,90 % (2017:1,95 %). La charge effective sans tenir compte des instruments de couverture est de 117 %. Ce
pourcentage peut étre ventilé entre 019 %, qui correspond aux emprunts comptabilisés en juste valeur, et

1,33 9%, qui correspond aux emprunts comptabilisés au colt amortis.

Cofinimmo ne détient plus d'instruments de couverture de taux d'intéréts auxquels la comptabilité de cou-
verture de flux de trésorerie est appliquée, les instruments encore utilisés a des fins de couverture de taux
d'intéréts n'étant plus désignés comptablement comme tels, mais plutét comme instruments détenus a

des fins de transaction {voir Note 2, point R II1).

NOTE 17. AUTRES CHARGES FINANCIERES

(x 1000 EUR)
VFVrgriVsrbancaires et autres commissions

VAutres
TOTAL

2018
403
95
498

2017
426
200
626

1 La diminution des Intéréts nominaux sur les obligations & taux fixe provient de 'échéance d'une obligation de 50 millions EUR au 4&éme trimestre

de 2017
2 1} s'agit de commissions sur facilités de crédit non utilisées.

3 Les intéréts sur emprunts au colt amorti (2018 :18 346 KEUR/2017 :19 807 KEUR) se composent des 'Autres charges d'intéréts, de la

'Reconstitution du nominal des dettes financiéres’ ainsi que des 'Intéréts nhominaux sur emprunts' (3 I'exception des 'Obligations convertibles!.
Les intéréts sur emprunts & la juste valeur par le biais du résultat net (2018 : 11 961 KEUR/2017: 10 19 KEUR) se composent des 'Charges et produits

résultant d'instruments de couverture autorisés, ainsi que des 'Obligations convertibles’
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NOTE 18. VARIATION DE LA JUSTE VALEUR DES ACTIFS ET PASSIFS FINANCIERS

{x 1000 EUR) 2018 2017
Instruments de couverture autorisés auxquels la comptabilité de couverture 1454 -1 444
est appliquée - , - N
Variation de la juste valeur des instruments de couverture autorisés auxquels 0 -163
la comptabilité de couverture est appliquée’ ; ] B -
Impact du recyclage en compte de résultats des instruments de couverture 1454 -11281
pour lesquels [a relation au risque couvert a pris fin B 1 o
Instruments de couverture autorisés auxquels la comptabilité de couverture -4 688 13203
n'est pas appliquée ) o 1 o
Variation de la juste valeur des instruments de couverture autorisés auxquels -2899 14478
la comptabilité de couverture n'est pas appliquée? B o
~ VOb!igations convertibles - - <1789 ] -1275
Autres ] - ) 220 -8
TOTAL ] -3013 71”7678

L'impact du recyclage en compte de résultats des instruments de couverture pour lesquels la relation
au risque couvert a pris fin (1 454 KEUR) correspond & un montant différé en capitaux propres en 2017
(578 KEUR) ainsi qu'au résultat positif de 'annulation de deux options de vente d'une devise étrangére en
euros (876 KEUR).

Pour 2017, cet impact résultait de I'annulation en 2015 d'options FLOOR pour un montant de 400 mil-
lions EUR. Ces options s'étendaient jusqu'a la fin de 'année 2017. Cette opération entraine une baisse des
charges d'intérét dans les années futures, Le co(t total de la restructuration sest élevé en 2015 & 32 millions
EUR {pour plus de détails sur la politique de couverture, voir chapitres ‘Gestion des ressources financiéres’ et
‘Facteurs de risques’).

NOTE 19. IMPOT DES SOCIETES ET EXIT TAX

(x1000 EUR) 2018 2017
IMPOT DES SOCIETES - ' ' ' -2 806 3 864
Société meére : R 7 - ;1 035 7 -3 261
Résultat avant impbt - N 146 220 124317
Résultat exempté ci'impét au titfe du régime des SIR 7 -146 220 2431
Résultat imposable lié aux dépéﬁses non admisés : e 4553 - 4184
Impét au taux de 29,58 % (2017 : 33,99 %) ' ' o 347 422
Autres ' | s
Filiales - ' ' )  awm| 603
EXIT TAX - FILIALES - ’ B . 327 -69

Les dépenses non admises comprennent essentiellement la taxe sur les bureaux en Région de Bruxelles-
Capitale. A I'exception des SIR institutionnelles, les filiales belges ne bénéficient pas du régime SIR. La filiale
néerlandaise Pubstone Propetties BV ne bénéficie pas du régime FBL. Les résultats provenant des investisse-
ments en Allemagne sont en partie imposables.

1 Les montants bruts étalent respectivement un produit de 393 KEUR et une charge de 556 KEUR en 2017.
2 Les montants bruts sont respectivement un produit de 11 202 KEUR (2017 : 19 236 KEUR) et une charge de 14 101 KEUR {2017 : 4 758 KEUR).
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NOTE 20. RESULTAT PAR ACTION - PART DU GROUPE

Le calcul du résultat par action & la date de cléture est fondé sur le résultat net des activités clés/résultat net
attribuable aux actionnaires ordinaires et privilégiés de 145 004 KEUR (2017 : 139 090 KEURJ145 613 KEUR
(2017::137 362 KEUR) et sur un nombre d'actions ordinaires et privilégiées ayant jouissance dans le résultat
de l'exercice cléturé au 31122018 de 22133 963 (2017 : 21 308 702).

Le résultat dilué par action comprend l'effet d'une conversion théorique des obligations convertibles émis-
es par Cofinimimo, des Obligations Remboursables en Actions {ORA) émises par Cofinimur |, ainsi que des
options sur actions.

{en EUR) 2018 2017
Résultat net - part du Groupe 145613226 | 137362317
Nombre d’actions ardinaires et privilégiées ayant jouissance 7 2133963 | 21308702
dans le résultat de la période
ﬁésultat net des activités clés par acﬁdn - part duicrouper ' 7 6,55 7 6,53'
Réﬁﬁltai shr ihstrﬁments financiers par acfion - part du Groupe -0,15 0305
Résultat slVJVr"portefeuille par action - part du Croupe 7 o | 0,18 ;0,1“37
Résultat ﬁet par action - part du Groupe 6,58 6,45
Résultat net dilué - part du Groupe ' ' ' 146163 045 | 137769 806
Nombre d'actions ordinaites ayanf jouissance dans le résultat d'érla ' 23 556 37’7 22 731 584
période tenant compte de la conversion théorique des obligations
convertibles, des Obligations Remboursables en Actions (ORA) et des
options sur actions?
Résuitét netrcrii:lué par action - part du Groupe 6,20 6,06
Dividende par action?
{en EUR) Exercice 2018 Exercice 2017
(A payer en 2019) | (Payé en 2018)
Dividende brut attribuable aux actionnaires ordinaires 117 986 535 N3 438 650
Dividende brut par action ordinéiré 7 7 ' 550 550
Divridendﬂe net par action ordinaire ' 3,85 3,85
Dividende bruf étfribuable aui‘:rarcitionnaires privilégiésr 4345206 4353850
inidgnde brut par action privilégféé - o 637 6,37
Diviﬂdrende‘ net par aétion privilégfée 4459 4,459

Undividende brut autitre de 'exercice 2018 pour les actions ordinaires de 5,50 EUR¢ par action (dividende net
par action de 3,85 EUR), représentant un dividende total de 117 986 535,36 EUR sera proposé a I'Assemblée
Générale Ordinaire du 08.05.2019. Le nombre d'actions ordinaires bénéficiant du dividende afférent a l'exer-
cice 2018 est en effet, 4 la date d'arrété des comptes, de 22 270 7655.

Le Conseil d'Administration propose de suspendre le droit au dividende de 34 350 actions ordinaires propres
encore détenues par Cofinimmo dans le cadre de son plan d'options sur actions et d'annuler le droit au div-
idende des 5 997 actions propres restantes.

Un dividende brut au titre de f'exercice 2018 pour les actions privilégiées de 6,37 EUR par action {dividende
net par action de 4459 EUR), représentant un dividende total de 4 345 206,32 EUR sera proposé a I'Assem-
blée Générale Ordinaire du 08.052019. Le nombre d'actions privilégiées bénéficiant du dividende afférent 3
I'exercice 2018 est en effet, a la date d'arrété des comptes, de 682 136.

1Tenant compte de la jouissance dans le résultat de l'exercice 2018 des nouvelles actions ordinaires créées suite 3 F'augmentation de capital du
02.07.2018 a partir de cette date.

2 Conformément a I'1AS 33, l'obligation convertible de 2016 (échéance 2021) a été prise en compte dans le calcul du résultat net dilué en 2017 et en
2018 car elle a eu un impact difutif sur le résultat dilué par action.

3 Sur base du résultat de la société-mére.

4 Le dividende brut pour les nouvelles actions ordinaires créées lors de l'augmentation de capital du 02.07.2078 s'éléve a 2,76 EUR {net 1,932 EUR),
ce qui représente le dividende de la période allant du 02.07.2018 au 31122018,

520 628 291 actions ordinaires ayant jouissance de I'entigreté du résultat de Pexercice 2018, et 1 642 374 nouvelles actions ordinaires créées dans fe
cadre de l'augmentation de capital du 02.07.2018 et n'ayant jouissance dans le résultat de I'exercice 2018 qu'a partir de cette date.
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Le taux de précompte mabilier applicable aux dividendes attribués depuis le 01.01.2017 séléve a 30 %
(précédemment 27 %). La loi belge prévoit des exonérations que les bénéficiaires des dividendes peuvent
faire valoir en fonction de leur statut et des conditions & remplir pour en bénéficier. Par ailleurs, les conven-
tions préventives de double imposition prévoient des réductions de retenue a la source sur les dividendes.

Actions
3 Total

{en nombre} ’ 2'018 B 2017'

Nombre d'éctions (A)

AU 01.01 21350 874 21 031 1907
Augmentation de cabita( 1642 374 R 319 684
ConVersion d’oblri”gations convertibles en actions ordinaires -

AU 31112. 22993248 | 21 350 874

Actions prapres détenueé par le Groupe (B)

AuoL.01 - ) 42172 44 864

i Acfiéné érobfes (vendures/acrdurises) - net —{8257 -2 692

AU 3112 40 347 42 172

Nombre d'actions en circﬁlation (A-B) 7

AU 01.01 h 7 21308702 | 20 986 326

__Augmentation de cabital 1642374 - 319 68'4
Cthérsion d'obligations convertibles en actions ofdinaires 7 -
Actions propres {vendues/acquises) ~Vnet 1825 : 7 2692

AU3LIZ! B 22952901 | 21308 702

CATEGORIES D'ACTIONS
Le Groupe a émis deux catégories d'actions :

Actions ordinaires : les détenteurs d'actions ordinaires ont droit aux dividendes lorsque ces derniers sont dé-
clarés et ont droit & Une voix par action au cours des Assemblées Générales de la Société. Le pair comptable
de chaque action ordinaire est de 53,59 EUR au 3112.2018. Les actions ordinaires sont cotées sur Euronext
Brussels.

Actions privilégiées convertibles : les actions privilégiées ont été émises en 2004 en deux séries distinctes
qui présentent toutes deux les caractéristiques principales suivantes :

. droit prioritaire & un dividende annuel brut fixe de 637 EUR par action, plafonné & ce montant et hon
cumulatif ;

. droit prioritaire en cas de liquidation & une distribution égale au prix d'émission de ces actions, plafonné a
ce montant;

- option pour le détenteur de convertir ses actions privilégiées en actions ordinaires & partir du cinquieme
anniversaire de leur date d'émission {01.05.2009), dans le rapport d'une action ordinaire pour une action
privilégiée ;

. option pour un tiers désigné par Cofinimmo (par exemple une de ses filiales) d'acheter en espéces et a
leur prix d'émission, a partir du 15¢ anniversaire de leur émission (2019), les actions privilégiées qui n‘ont pas
encore été converties ;

. les actions privilégiées sont nominatives et cotées sur Euronext Brussels et donnent un droit de vote iden-
tique a celui des actions ordinaires.

1 Le nombre d'actions en circutation comprend également les actions privilégiées qui s'élévent a fin 2018 & 682 136 {2017 : 683 493). L'écart
sexplique par la conversion de 1357 actions privilégiées en actions ordinaires au cours de l'année 2018.




Cofinimmo SA Comptes annuels soumis a I'Assemblée Générale Ordinaire du 08/05/2019 BE0426.184.049

I 184 I (9 Rapport Financier Annuel 2018

La premiere série d'actions privilégiées a été émise 107,89 EUR et la deuxieme 4 104,40 EUR par action. Le
pair comptable des deux séries est de 53,33 EUR par action.

Actions détenues par e Groupe : au 3112.2018, le Groupe détenait 40 347 actions ordinaires en autocontréle
(31122017 : 42172) (voir également le tableau de la page précédente).

Conformément a la Loi du 1412.2005 portant sur la suppression des titres au porteur, telle que modifiée par
la Lof du 21122013, [a société a procédé a la vente des titres physiques encore en circulation et a recu un rap-
port de son Commissaire attestant de la conformité de la procédure mise en oeuvre pour cette vente.,

CAPITAL AUTORISE

Pour plus d'informations, voir le chapitre ‘Déclaration de Gouvernance d'Entreprise’,

NOTE 21. GOODWILL

PUBSTONE

L'acquisition en deux étapes {3110.2007 et 27.11.2008) de 89,90 % des actions de Pubstone Group SA (anci-
enhement Express Properties SA) {voir page 31 du Rapport Financier Annuel 2008) a généré pour Cofinimmo
un goodwill provenant de la différence positive entre le colit d'acquisition et la quote-part de Cofinimmo
dans la juste valeur de l'actif net acquis. Plus précisément, ce goodwill résulte:

+ de la différence positive entre la valeur conventionnelle offerte lors de lacquisition pour les actifs immobili-
ers (contrepartie du prix payé-pour les actions) et la juste valeur de ces mémes actifs immobiliers (celle-ci
étant exprimeée aprés déduction«e droits de mutation de 10,0 % ou 12,5 % en Belgique et de 6,0 % aux
Pays-Bas); o

- de l'impét différé correspondant a I'nypothése théorique imposée par les normes 1AS/IFRS d'une vente im-
médiate de 'ensemble des immeubles a la date de cléture. Un taux d'imposition de respectivement 34 %
et 25 % pour les actifs situés en Belgique et aux Pays-Bas a été appliqué a I'écart entre la valeur fiscale des
actifs et leur valeur de marché a l'acquisition.

COFINIMMO INVESTISSEMENTS ET SERVICES (CIS)

L'acquisition de 100 % des actions de Cofinimmo investissements et Services (CIS) SA (anciennement
Cofinimmo France SA} au 20.03.2008 a généré pour Cofinimmo un goodwill provenant de la différence pos-
itive entre le colt d'acquisition et la juste valeur de I'actif net acquis. Plus précisément, ce goodwill résulte de
la différence positive entre la valeur conventionnelle offerte lors de l'acquisition pour les actifs immobiliers
(contrepartie du prix payé pour les actions) et la juste valeur de ces mémes actifs immobiliers (celle-ci étant
exprimée aprés déduction de droits de mutation de 1,8 % et 6,2 % en France),

Variation du goodwill

{x 1000 EUR) Pubstone Pubstone CIS France Total
Belgique Pays-Bas

court

AU 01.01.2018 100157 39250 26 929 166 336

AU3112.2018 7 ' 100157 39250 26929 166 336

PERTES DE VALEUR )

AU 01.01.2018 - 62880| 14700 3600| . 81180
Pertes de valeur énregfstrées durant W] 150 530 N 920 13600
l'exercice ]

AU 31122018 64 030 15230 15 520 94780

VALEUR COMPTABLE ' ' B

AUOLOI2018 " 37277 24550 | 23329 85156

AU 31122018 B 36127 24 020 M409 | 71556
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TEST DE DEPRECIATION

Au terme de l'exercice comptable 2018, le goodwill a fait I'objet d'un test de dépréciation (réalisé au niveau
des groupes d'immeubles auxquels il a été affecté par pays) en comparant la juste valeur des immeubles
plus e goodwill & leur valeur d'utilité.

La juste valeur des immeubles est la valeur du patrimoine telle qu'établie par les experts évaluateurs in-
dépendants. Cette juste valeur est préparée sur base de trois méthodes de valorisation : la méthode de cap-
italisation de la VLE (Valeur Locative Estimée), la méthode des cash-flows (projections des flux de trésoretie)
et la méthode résiduelle. Pour ce faire, les experts évaluateurs indépendants prennent en compte comme
principales hypothéses le taux d'indexation, le taux de capitalisation et la valeur estimée de revente des
immeubles en fin de bail. Ces hypothéses sont basées sur des observations de marché afin de tenir compte
des attentes des investisseurs notamment sur la croissance des revenus ainsi que sur la prime de risque
demandée par le marché (pour plus d'informations, voir le Rapport des experts évaluateurs indépendants).

La valeur d'utilité est établie par le Groupe, sur base de projections de flux de trésorerie nets futurs, au
départ du loyer résultant du bail sighé avec les locataires, des dépenses a encourir pour entretenir et gérer
le portefeuille d'immeubles ainsi que du produit des ventes attendues. Les principales hypothéses sont le
taux d'indexation, le taux d'actualisation, un taux d'atttition (nombre d'immeubles et volume correspondant
de revenus, pour lesquels le locataire notifiera une résiliation de bail, année aprés année} ainsi que le prix
de vente des immeubles a la fin du bail. Ces hypothéses sont basées sur les connaissances du Groupe de
son propre portefeuille. Le rendement exigé en moyenne sur ses capitaux et capitaux empruntés est utilisé
comme taux d'actualisation.

Etant donné les différences de méthode de calcul entre la juste valeur des immeubles établie par les experts
évaluateurs indépendants et la valeur d'utilité établie par le Groupe, ainsi que du fait que les hypotheses
prises de part et d'autre différent a certains égards, ces deux valeurs peuvent diverger et les différences sont
justifiables.

Le résultat de ce test (illustré dans le tableau de la page précédente) conduit pour 'année 2018 & une dépré-
ciation de 1150 KEUR sur le goodwill de Pubstone Belgique, de 530 KEUR sur le goodwill de Pubstone
Pays-Bas et de 11 920 KEUR pour CIS. A noter qu'au cours de ['exercice 2018, les justes valeurs des patri-
moines de Pubstone Belgique et Pubstone Pays-Bas ont connu respectivement des variations positives de
3861 KEUR et de 2 555 KEUR, tandis que |a juste valeur de CIS a connu une variation négative de 4 876 KEUR.
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HYPOTHESES UTILISEES DANS LE CALCUL DE LA VALEUR D'UTILITE DE PUBSTONE

Une projection des flux de trésorerie nets futurs a été établie sur la durée résiduelle du bail portant sur les
loyers, diminués des frais de maintenance, des investissements et des colits d’'exploitation, ainsi que la rec-
ette de ventes d'immeubles.

Durant cette durée résiduelle, un taux d'attrition est pris en considération basé sur les termes du bail signé
avec AB InBev. Les immeubles libérés sont supposés tous vendus. A 1a fin du bail initial de 27 ans, une valeur
résiduelle est calculée. Le prix de vente des immeubles et la valeur résiduelle sont basés sur la valeur moyenne
du patrimoine au m? attribuée par l'expert au 3112.2018, indexée 4 1% (2017:1%) par an. Depuis 2015, par pru-
dence, aucune marge sur la valeur de 'expert n'est prise dans la projection des flux de trésorerie.

L'indexation considérée sur ces flux de trésorerie est de 1,60 % pour Pubstone Belgique et de 1,70 % pour
Pubstone Pays-Bas. En 2017, 'indexation était de 140 % pour Pubstone Belgique et de 1,50 % pour Pubstone
Pays-Bas.

Le taux d'actualisation utilisé est de 536 % (2017: 5,51 %).

HYPOTHESES UTILISEES DANS LE CALCUL DE LA VALEUR D'UTILITE DE CIS

Une projection des flux de trésorerie nets futurs a été établie sur 27 ans. L'hypothése prise est le renouvelle-
ment des baux pendant une période de 27 ans & dater de I'acquisition, sauf pour certains actifs pour lesquels
le Groupe considére une probabilité importante de libération a 'échéance du bail actuel.

Jusqu'a la date de premier renouvellement du bail, le cash-flow est composé du loyer actuel indexé. Aprés
cette date, le cash-flow considéré est le loyer admissible indexé. Sont également prises en compte, les sorties
de cash prévues dans le cadre du plan de rénovation des immeubiles. Les loyers admissibles sont les loyers
estimés par 'expert, repris dans sa valorisation du portefeuilie au 21122018, qu'il estime soutenables a long
terme au regard de la rentabilité de I'activité du locataire exploitant.

Ala 28° année, une valeur résiduelle est calculée par immeuble.
L'indexation considérée sur ces flux de trésoretie est de 1,8 % par an (2017: 2 %).

Le taux d'actualisation utilisé est de 536 % (2017: 5,51 %).
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Dépréciation du goodwill
(x 1000 EUR)
Groupe d'immeubles

_ Pubstone Belgique
Pu bstone Pays—Bas
CIS France

TOTAL
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Goodwill Vaieur nette | Valeur Dépréciation
comptable’ | d'utilité

37277 329 29?) 328143 -1 150

24 550 166 651 16767121 —SZQ

23329 | 311963 300043 11920

85156 807907 794 307 <13 600

Analyse de sensibilité de la valeur d'utilité lors d'une variation des principales variables du test de

dépréciation

Groupe d'immeubles

Variation de la valeur d'utilité (en %)

Vatriation de l'inflation I

Variation du taux
_ d'actualisation

BE0426.184.049

Pubstone Belgﬁque
Pubstone Pays-Bas
) CIS France

+0,50 % -050% +0,50 % -0,50 %
1404% | 376 % 504%|  +541%
+3,58 9% 334% 7| 512%
473 % 438 % 556 % +611%

Analyse de sensibilité de la dépréciation lors d'une variation des principales variables du test

de dépréciation

Groupe d'immeubles

Variation de la valeur d'utilité? (en %)

Dépréciation
comptabilisée

Variation de l'infiation

Variation du taux
d'actualisation

1Y compris le goodwill.

2 La valeur O a été indiquée lorsque la valeur d'utilité est supérieure a la valeur nette comptable.

, , , :050%|  -050% +0,50 % -0,50 %

Pubstone Belgique -1150 0 -13 489 -17 672 0

Pubstone Pays-Bas —530 0 -6 085 -8 459 0

CIS France 11920 0 25054 28600 0
TotaL 13600 | | '
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NOTE 22, IMMEUBLES DE PLACEMENT

Comptes annuels soumis a I'Assemblée Générale Ordinaire du 08/05/2019

BE0426.184.049

(x 1000 EUR) Immeubles Projets de Immobilisations | Total
disponibles a la développement | a usage propre
location
AU 01.01.2017 3286 684 67 957 8§ 995 3363636
Investissements 16 206 56 649 -6 72 849
Acquisitions 58 988 622 59 610
Transferts de/a Projets de -3595] -3595]
développement et actifs
détenus en vue de la vente
Transfert de/aux Immeubles 36 646 36 646
disponibles & la location - ,
Ventes/Cessions (juste valeur -16 493 1474 -17 967
_des actifs vendus/cédés) -
Reprises de loyers cédés et 12 473 12473
escomptés B o B 7 o
Variations de la juste valeur 5340 10582 -237 15685
AU 3112,2017 3327247 170 982 8752 3506981
Irnvgstissermernts 14 408 22370 36778
Acquisitiqns B ] 491 626 12332 503 958
Transferts de/a Projets de 53859 53 859
développement et actifs
détenus en vue de la vente o
Transfert de/aux immeubles -87 522 -87 522
disponibles & la location o .
Ventes/Cessions (juste valeur 339171 -100 -339271
des actifs vendus/cédés)
Reprises de loyers cédés et 8 815 8 815
escomptés o )
Variations de la juste valeur 26229 14226 -1400 10 603
AU 31,12.2018 3583 014 103 8326 7352 3694202

La juste valeur du portefeuille telle que valorisée par les experts évaluateurs indépendants atteint
3727 865 KEUR au 31.122018. Elle inclut les immeubles de placement pour 3694 202 KEUR et les immeu-
bles disponibles a la vente pour 33 663 KEUR.

JUSTE VALEUR DES IMMEUBLES DE PLACEMENT

Les immeubles de placement sont comptabilisés en juste valeur en utilisant le modéle de juste valeur
en concordance avec la norme IAS 40. Cette juste valeur est le prix pour lequel l'immeuble pourrait étre
échangé entre des parties bien informées, consentantes et agissant dans des conditions de concurrence
normales. Elle a été estimée par les experts évaluateurs indépendants par une approche en deux étapes.

Dans une premiére étape, les experts déterminent la valeur d'investissement de chaque immeuble {voir
méthodes ci-dessous).

Dans une seconde étape, les experts déduisent de cette valeur d’investissement un montant estimé de frais
de transaction que 'acquéreur ou le vendeur doit payer en vue d'effectuer le transfert de propriété, La valeur
d'investissement moins les frais de transaction estimés (droits de mutation) est la juste valeur au sens de la
norme IAS 40.

En Belgique, le transfert de propriété est en principe soumis a la perception de droits de mutation. Le montant
de ces droits dépend du mode de cession, de la qualité de 'acquéreur et de la situation géographique du
bien. Les deux premiers éléments, et donc le montant des droits & payer, ne sont connus que forsque le
transfert de propriété a été conclu.

1Y compris la juste valeur des immeubles de placement ayant fait |'objet d’'une cession de créances, qui s'éléve & 138 830 KEUR,



Cofinimmo SA

Comptes annuels soumis a I'Assemblée Générale Ordinaire du 08/05/2019 BE0426.184.049

Rapport Financier Annuel 2018 @ |189 |

L'éventail des méthodes de transfert de propriété et les droits y afférents comprend principalement:

. contrat de vente pour des biens immabiliers: 12,5 % pour des biens situés en Région de Bruxelles-Capitale
et en Région Wallonne, 10,0 % pour des biens situés en Région Flamande;

. vente de biens immobiliers sous le régime marchand de biens: 4,0 % a 8,0 % selon les Régions;

. contrat d’emphytéose pour des biens immobiliers (jusqua 50 ans pour le droit de superficie et jusqu'a
99 ans pour le droit d’emphytéose) : 2,0 %;

. contrat de vente pour des biens immobiliers ol Facquéreur est une instance de droit public {par exemple,
une entité de I'Union Européenne, du Gouvernement Fédéral, d'un gouvernement régional, d'un
gouvernement étranger) : exemption de droits;

. apport en nature de biens immobiliers contre émission de nouvelles actions en faveur de ['apporteur:
exemption de droits;

. contrat de vente d'actions d’une société immobiliére : absence de droits;
. fusion, scission et autres réorganisations de sociétés: absence de droits, etc.

Le taux effectif de droits de mutation varie donc de 0 9% a12,5 %, sans qu'j! soit possible de prévoir le taux qui
s'appliquerait pour la cession d'un bien donné, avant que cette cession ne soit intervenue.

Historiquement, en janvier 20086, il a été demandé aux experts évaluateurs indépendants' qui effectuent
la valorisation périodique des biens des SIR belges d'établir un pourcentage de moyenne pondérée des
frais de transaction pour les portefeuilles immobiliers des SIR, basé sur des données historiques valables.
Pour des transactions portant sur des immeubles d’une valeur de plus de 2,5 millions EUR et étant donné
I'éventail des méthodes de transfert de propriété (voir ci-dessus), les experts ont calculé que la moyenne
pondérée des droits s'éléve a 2,5 %.

Au cours de 'année 2016, ces mémes experts évaluateurs indépendants ont réévalué de maniére approfondie
ce pourcentage sur base des transactions récentes. Suite & cette réévaluation, celui-ci a été maintenu a 2,5 %.

Pour les transactions portant sur des immeubles situés en Belgique d'une valeur globale inférieure a
2,5 millions EUR, il y a lieu de tenir compte de frais de transaction de 10,0 % & 12,5 % selon les Régions ou
ces immeubles sont situés.

En date du 01.01.2004 (date de la premiére application des normes IAS/IFRS), les frais de transaction déduits
de la valeur d'investissement du portefeuille immobilier s'élevaient & 45,5 millions EUR, montant qui a été
porté dans une rubrique distincte des capitaux propres intitulée ‘Impact sur la juste valeur des frais et droits
de mutation estimés intervenant lors de Valiénation hypothétique des immeubles de placement..

La déduction de 25 % a été appliquée aux acquisitions d'immeubles postérieures. Au 31122018, la
différence entre la valeur d'investissement et la juste valeur de I'ensemble du patrimoine s'établissait a
161,93 millions EUR ou 7,05 EUR par action.

l est important de noter que la plus-value moyenne réalisée par rapport a la valeur d'investissement lors des
cessions d'actifs opérées depuis le passage sous le régime Sicafi en 1996 a été de 9,10 %. Depuis cette date,
Cofinimmo a procédé a 253 cessions d'actifs pour un montant total de 1947,28 millions EUR. Cette plus-
value aurait été de 1011 % si la déduction des frais et droits de mutation avait été comptabilisée dés1996.

Les droits de mutation appliqués aux immeubles sis en France, aux Pays-Bas et en Allemagne varient de la
fagon suivante :

. pour les transactions portant sur l'immobilier de santé sis en France, des frais d'achat sont déduits a hauteur
de 6,20 % ou 6,90 % en fonction des départements dans lesquels sont situés les actifs et de 1,80 % pour
les actifs datant de moins de cing années, Une taxe additionnelle est appliquée aux droits de mutation de
0,60 % pour les actifs localisés en lle-de-France.

. en ce qui concerne, limmobilier de réseaux de distribution sis en France, des frais d'achat sont déduits a
hauteur de 6,90 % pour les actifs situés dans les départernents figurant dans la liste publiée par la Direction
générale des Finances publiques au 1¢rjuin 2017. Pour tous les actifs situés dans tous les autres départements,
des frais d'achat a hauteur de 620 % ont été déduits du prix en principal. Une taxe additionnelle est
appliquée aux droits de mutation de 0,60 % applicable aux locaux commerciaux en lle-de-France.

1Cushman & Wakefield, de Crombrugghe & Partners, Winssinger & Associés, Stadim et Troostwijk-Roux.
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- Les droits de mutation appliqués a limmobilier de santé sis aux Pays-Bas dépendent de la derniére
date d'acquisition, du type de batiment (résidentiel, commercial..), et du mode de détention. lIs varient
généralement entre 2% et 6%.

- Pour l'immobilier de santé sis en Allemagne, les droits de mutation dépendent du Land dans lequel le bien
est situé ; ils varient généralement entre 3,5% et 6,5% .

DETERMINATION DU NIVEAU D'EVALUATION DE LA JUSTE VALEUR DES IMMEUBLES DE PLACEMENT

La juste valeur des immeubles de placement reprise au bilan résulte exclusivement de la valorisation du
portefeuille par les experts évaluateurs indépendants.

Pour déterminer le niveau d'évaluation de la juste valeur des immeubles de placement, la nature, les
caractéfistiques et les risques de ces immeubles ainsi que les données de marché disponibles ont été
examinés.

En raison de la liquidité du marché et de la difficulté & déceler de maniére incontestable des données
transactionnelles comparables, le niveau, au sens de la norme IFRS 13, d'évaluation de la juste valeur des
immeubles de Cofinimmo, est le niveau 3, et cela pour 'ensemble du portefeuille,

Détermination du niveau d’évaluation de la juste valeur des immeubles de placement

(x1000 EUR) 208 | 3122017
Catégorie d'actifs! Niveau 3 Niveau 3
Irhmobilier de sanfé 1881595 1 588 7513'
Belgique B ' N 866435| 845039
France ' ’ . ' - 394 230 402 540
Pays-Bas 203400| 180053
Allernagne ' 397 400 148 600
Immobilier de santé en développement 20130 1'2 681
Bureaux 1256 917 1335119
Anvers ' 66 274 66 900
Bruxelles CBD ' 477623 462 589
Bruxelles Décentralisé 386 663 401707
Bruxelles Périphérie/Satellites ' 121133 126 072
Autres régions B ' 121517 12010
Bureaux en dévéloppement 7 7 83706 157741
Immobilier de réseaux de distribution - ' 560742 | 555205
Pubstone Belgique 292 016 287 574
Pubstone Pays-Bas ' ' w201 wome
Cofinimurl ' - 126 625 127515
Autres ' - osen| 28 544
TOTAL - ' - 37278652 | 3507781

TECHNIQUES DE VALORISATION UTILISEES

Basé sur une approche multi-critéres, les techniques de valorisation utilisées par les experts évaluateurs
indépendants sont les suivantes:

Méthode de capitalisation de la Valeur Locative Estimée

Cette méthode consiste a capitaliser la Valeur Locative Estimée de la propriété en utilisant un taux de
capitalisation (yield’} en ligne avec le marché immaobilier. Le choix du taux de capitalisation utilisé est lié
aux taux de capitalisation pratiqués dans le marché de linvestissement immobilier, qui tiennent compte
de la localisation du bien et de la qualité des immeubiles et du locataire a la date de valorisation. Les taux
correspondent au taux anticipé des investisseurs potentiels & la date de valorisation. La détermination de la
Valeur Locative Estimée tient compte des données de marché, de la localisation du bien, de la qualité de
limmeuble et, pour les établissements de santé, du hombre de lits et, si disponibles, des données financiéres
(EBITDAR) du locataire.

1La base des évaluations conduisant aux justes valeurs peut étre qualifiée selon IFRS 13 en::
- niveau 1: prix cotés observables sur des marchés actifs;
- niveau 2: données observables autres que les prix cotés inclus dans le niveau 1
- niveau 3: données non observables.

2Y compris les immeubles détenus en vue de fa vente pour 33 663 KEUR en 2018 et 800 KEUR en 20717.
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La valeur qui en découle doit étre corrigée si le loyer en cours génére un revenu opérationnel supérieur ou
inférieur a la Valeur Locative Estimée utilisée pour la capitalisation. La valorisation tient aussi compte des
charges a encourir dans un futur proche.

Méthode d’actualisation des flux (Discounted Cash Flows})

Cette méthode nécessite l'évaluation du revenu locatif net généré par limmeuble annuellement
pendant une période définie. Ce flux est ramené ensuite en valeur actuelle. La période de projection varie
généralement entre 10 et 18 ans. A la fin de cette période, une valeur résiduelle est calculée au moyen du
taux de capitalisation sur la valeur locative terminale, qui prend en compte I'état anticipé du batiment a la
fin de la période de projection, ramenée en valeur actuelle.

Méthode des comparables de marché

Cette méthode se base sur le principe qu’un acheteur potentiel ne payera pas plus pour f'acquisition d'un
bien que le prix récemment payé sur le marché pour l'acquisition d'un bien similaire.

Méthode de la valeur résiduelle

La valeur d'un projet est déterminée en définissant ce qui peut/va étre développé sur le site. Ceci implique
que la destination du projet soit connue ou prévisible de maniére qualitative {planification} et quantitative
{nombre de m? qui peuvent étre développés, loyers futurs, etc). La valeur est obtenue en déduisant les colts
a l'achévement du projet de sa valeur anticipée.

Autres considérations

Si la juste valeur n'est pas déterminable de fagon fiable, les biens sont valorisés au cout historique. En 2018,
a juste valeur de tous les immeubles a pu é&tre déterminée de fagon fiable de sorte gu'aucun batiment n'est
évalué au colt historique.

Dans le cas oll le prix de vente futur d'un immeuble est connu 4 la date de valorisation, les immeubles sont
valorisés au prix de vente.

Pour les immeubles pour lesquels plusieurs méthodes de valorisation sont utilisées, la juste valeur est la
moyenne du résultat de ces méthodes.

Au cours de l'année 2018, il n'y a pas eu de transfert entre les niveaux d'évaluation {au sens de la norme IFRS
13) 1, 2 et 3. Par ailleurs, it n'y a pas eu de changement de méthode de valorisation pour les immeubles de
placement en 2018.

Evolution de la juste valeur des immeubles de placement, fondée sur des données non obsetvables

{(x1 000 EUR)

Juste valeur au 01.01.2018 ‘ ‘ 3507781
Plus/moins-values recohnues en compte de résultats . 10603
'Acquisitiorns o - 7 o 5703 958
Extenéiéns/Redéveloppements o o o 1815
investissements h 7 - 1 18 663
Reprises de loyers cédés 7 8815
Ventes/Cessions ' ' -340 071

Juste valeur au 31122018 - - | 3727865

Informations quantitatives relatives a I'établissement de la juste valeur des immeubles de placement,
fondée sur des données non observables {niveau 3}

Les informations quantitatives reprises dans les tableaux suivants sont extraites des différents rapports établis
par les experts évaluateurs indépendants. Les données ci-aprés sont les valeurs extrémes et la moyenne
pondérée des hypothéses utilisées dans I'établissement de la juste valeur des immeubles de placement. Les
taux d'actualisation les plus bas s'appliquent & des situations particuliéres.
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Détermination du niveau d'évaluation de la juste valeur des immeubles de placement

{x1000 EUR)

Catégotie
d'actifs

IMMOBILIER DE
SANTE

Belgique

France

Juste
valeur au
3112.2018

1881595

866 435

394230

Technique de
valorisation

Actualisation des
flux

Données non-obsetvables?

Valeur Locative Estimée (VLE)

Taux d'actualisation

Taux de capitalisation de la VLE

nette finale

Taux d’inﬂationr

Frais opérationnels
Taux d'occupation {sur base des
contrats en cours)

Durée résiduelle du bail en
cours {en années)

Valeurs extrémes
{moyenne pondérée)
au 31.12.2018

60 - 246 (136) EUR/m?

 4,00%-680%

BE0426.184.049

Valeurs extrémes
(mayenne
paondérée) au
3112.2017

70 -199 (144) EUR/m?

6,20 % - 6,80 %

Nombre de m?

Durée de la période de
projection initiale {en années)

7 (590 %) (6,35 %)
500%-8909% 7,10 % - 8,90 %
(7,61 %) (8,26 %)
180% 175 %
19 1%
100 % 100 %
13,7 - 264 14,7 - 274
(18,0) (19.6)
809-15191 m? 80'9-1"5157371 mzr
{7903 m?} (7 604 m?)
15-18 15
asn

Capitalisation de
la Valeur Locative
Estimée

Actualisation des
flux

Capitalisation de
la Valeur Locative
Estimée |

1 Les résultats locatifs nets sont repris sous fa Nate 6.

Valeur Locative Estimée (VLE)

Taux de capitalisation
Taux d'occupation (sur base des

contrats en cours)

Durée résiduelle du bail en
cours {en années)

VNombre de n{Z

Valeur Locative Estimée (VLE)
Taux d'actualisation

Taux de capitalisation de la VLE
nette finale

Taux d'inflation

Frais opérationnels
Taux d'occupation {sur base des
~ contrats en cours)

Durée résiduelle du bail en
cours (en années)

60 - 246 (142) EUR/m?

550 %- 675 %
(587 %)

100 %

137 - 264
{184)

809 - 20 274 m?
(8 585 m?)

53 -245 (153) EUR/m?

4,75 % - 550 %
(%77 %)

5009%-8,50%
(643 %)

06 % -158 %
(1,05 %)

0
100 %

02-127
(3.0)

Nombre de m?

Durée de la période de
projection initiale {en années)

Valeur Locative Estimée (VLE)

Taux de capitalisation

Taux d'occupation {sur base des

contrats en cours)

Durée résiduelle du bail en

cours (en années)

Nombre de m?

1286-12 957 m2
(5052 m?)

10-13,0
(37)

53 - 245 (153) EUR/m?

437%-2174%
(7,57 %)

100 9%

02-127
32)

1286 -12 957 m?
(4 881 m?)

58 - 246 (140) EUR/m2

5509 - 675 %
(557 %)

100 %

147 -274
19.3)

809 -20 274 m?
(8419 M3

53 - 245 (154) EUR/m?

475 % -6,75 %
(4,78 %)

425%-1231%
(583 %)

0,90 % - 1,58 %
0120 %)

0

100 %

12-105

. 338)
1286 -12 957 m?
(5078 m?)
2,0-10

(@)

53 - 245 (153) EUR/m?

412 % - 21,59 %
(6.8 %

0% -100 %
(99,8 %)

10-105
(40}

17286 -12 957 m?
(4889 m3)
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BE0426.184.049

{x1000 EUR)
Catégotrie Juste Technique de Données hon-observables’ Valeurs extrémes Valeurs extrémes
d’actifs valeur au valotisation {moyenne pondérée) | (moyenne
31122018 au 31.12,2018 pondérée} au
) 31122017 -
Pays-Bas 203 400 Capitalisation de vValeur Locative Estimée (VLE) | 77 - 275 (147) EUR/m? | 76 - 275 (148) EUR/m?
la Valeur Locative
Estimée ] B ) ) -
Taux de capitalisation 3,90 % -7,30 % 4,50 % -10,20 %
] : (548 %) (5,87 %)
Taux d'occupation (sur base des 659 -100 % 91% -100%
contrats en couts) (99 %) (99 %)
Durée résiduelle du bail én 25-277 06-287
cours (en années) e . (70))
Nombre de m? 430 - 14700 m? 430 -14700 m?
. , , , @aomy| (4290 m7)
Allemagne 397 400 Actualisation des Valeur Locative Estimée (VLE) | 59 - 281 (140} EUR/m? | 78 - 259 (173) EUR/m?
flux
Taux 525 % -8,55% 585 % - 830 %
o d'actualisation (6,62 %) | (7,07 %)
Taux de capitalisation de la VLE 445 % ~ 7,95 % 530 % - 7,65 %
nette finale (5,62 %) (6,52 %)
Taux d'inflation 180 % 180%
] Frais opérationnels 7% -37 % 3%-N%
Taux d'occupation (sur base des 100 % 100 %
contrats en cours) o
Durée résiduelle du bail en 155-298 16,5- 274
cours {en années) , {25.6) (236)
Nombre de m? 2940 -15577 m? 2 940-15577 m?
, (7365 m?) (@090 m?) |
Durée de la période de 10 9-1
o projection initiale {en années) (10}
Capitalisation de vValeur Locative Estimée (VLE} | 59 - 281 140} EUR/m? | 78 - 259 (173) EUR/m?
la Valeur Locative
Estimée o ,
Taux de capitalisation 445 % - 795 % 5309 -765%
. N . (5,62 9%) (6,52 %)
Taux d'occupation (sur base des 100 % 100 %
contrats en cours) ) o
Durée résiduelle du bail en 155-298 16,5-274
cours (en années) ] (256) (23.6)
Nombre de m? 2940-15577 m? 2940-15577 m?
e - . - {7365m?% (9090 M}
Immobilier 20130 Valeur résiduelle vValeur Locative Estimée (VLE) |143 - 187 (168} EUR/m? | 117 - 177 (140) EUR/m?
de santé en
~développement o S [ —
Taux de capitalisation 5,00 9% - 550 % 5,50 %
B (538 %)
Colts & I'achévement sfo?3 sfo??
Taux d'inflation 170 9% - 2,00 % 175 %
N (182 %)
Nombre de m? 500 - 5430 m? 500 - 5430 m?
S , , (38687 (34537
Colits de construction restants 0-2474 548 -2 425
(EUR/mM?) {2291) _(1388)
Délai de construction estimé 03-23 03-33
{en années) (14) (14

1 Les résultats locatifs nets sont repris sous la Note 6.
2 Les colits nécessaire a 'achévement d'un immeuble sont directement liés & chaque projet (montants et degré d'avancement).
3 Comprend uniquement les projets en cours de réalisation.
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{x 17000 EUR)
Catégorie Juste Technique de
d'actifs valeur au valorisation
3112.2018
BUREAUX 1256017 |
Anvers 66 274 Capitalisation de
la Valeur Locative
Estimée
Bruxelles CBD 477 623 Capitalisation de
la Valeur Locative
Estimée
Bruxelles 386 663 Capitalisation de
Décentralisé la Valeur Locative
Estimée
Bruxelles 121133 Capitalisation de
Périphérie/ la Valeur Locative
Satellites Estimée

Données non-observables'

Valeur Locative Estimée (VLE)

Taux d'occupation (sur base des
contrats en cours)

Durée résiduelle du bail en

Nombre de m?

Valeur Locative Estimée (VLE)

Taux d'occupation {sur base des

Taux de capitalisation

Inoccupation a long terme {en
mois)

Taux de capitalisation

Valeurs extrémes
{moyenne pondérée)
au 31122018

126 - 170 (150) EUR/m?

6909 - 8,50 %
(763 %)

72 %-98 %
(94 %)

17-40

(24)

3530-9403m?
(6 904 m?

6-12

9

140 - 249 (220) EUR/
mZ

430%-725% |

Valeur Locative Estimée (VLE}

Taux de capitalisation
Taux d'occupation {sur base des
contrats en cours)

Durée résiduelle du bail en
cours (en années)

Nombre de m?

Inoccupation a long terme {en

Valeur Locative Estimée (VLE)

Taux de capitalisation

contrats en cours)

Durée résiduelle du bail en
cours {en années)

Nombre de m?

Inoccupation a long terme (en

1 Les résultats locatifs nets sont repris sous la Note 6.

mols)

mois)

Taux d'occupation {sur base des

. 5:33%)

70 % -100 %

contrats en cours) ©19%)

Durée résiduelle du bail en 11-134
cours {en années) (59)

Nombre de m? 2932-20323 m?

{11009 m3)

Inoccupation a long terme (en 0-12
mais) /]

63 -193 (153) EUR/m?

6.25 % - 11,00 %

(7,62 %)

0%-100 %
(83 %)

0,0-9]
29

2240 - 25746 M
(13 654 m?)

3-24
e M10)
83-168 (130} EUR/m?

825 % - 10,00 %
(856 %)

65 % -100 %
(81 96)

05-65

@25)

325-10022 m?
(5468 m?)
6-36

14)

BE0426.184.049

Valeurs extrémes
{moyenne
pondérée) au
3112.2017

126 - 170 (150) EUR/m?

7,00 9% -850 %
(7.77 %)

92 %-100 %
(94 %)

10-48
(2.8)

3530-9403 m?
(6 864 m?)

6-12
A -
178 - 245 (215) EUR/m?

4,50 % -725%
(547%)

. 76%-100%
{97:%)

15-134
63)

2932 - 36 616 m?
" 091 o)

0-18
8

63 - 194 (154) EUR/m?

6,15% - 11,00 %
(7,62 %)

0% -100%
(82%)

02-10]
(&N}

2241~ 25 746
(13 548 m?)

0-36
m

83-180 (134) EUR/m?

7775 % - 10,00 %
(833%)

50 % -100%
(79 %)

10-33%
(2.4)

325-10 022 ny?
5325
6-36

{15)
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BE0426.184.049

" Nombre de mz

9 052 - 56 891 m?
(43 912 M3

Catégorie Juste Technique de Données non-observables’ Valeurs extrémes Valeurs extrémes
d'actifs valeur au valorisation {moyenne pondérée) | (moyenne
3112.2018 au 3112,2018 pondérée) au

e ] . - i . 31.12.2017 )

Autres régions 121517 Capitalisation de Valeur Locative Estimée (VLE) [120 - 242 (139) EUR/m? | 120 -182 (134) EUR/m?
la Valeur Locative
Estimée
Taux de capitalisation 575 % - 6,25 % 5,75 % - 6,350 %
, , S (6,04 %) . 1607 %)
Taux d'occupation {sur base des 98 9% -100 % 98 % -100 %
contrats en cours) (99 %) (999%)
Durée résiduelle du bail en 1,7-13,0 15-140
cours (en années) (7.4) (83)
Nombre de m? 1980 -19189 m? 1980-19189 m?
(13426 m?) (13 464 m?)
Inoccupation a long terme (en 6-12 6-12
. , - moisy| 1S} 9
Bureaux en 83706 Actualisation des Valeur Locative Estimée (VLE) | 155 - 200 (167) EUR/ | 202 - 206 (205) EUR/
développement flux o - m? m?
Taux d'actualisation 4,009% - 5,25 % 4,00 % - 525 %
, . (4,36 %) . (424.9)
Taux de capitalisation de la VLE 5259% - 8,15 % 5259% - 8,35 %
_nette finale (736 %) 777 %)
Taux d'inflation 1,709% - 2,00 % 2,00%
. _0829%) |

9052 - 56 891 m?
(47 864 1)

Valeur résiduelle

Valeur Locative Estimée (VLE)

99 —’239’ (176) EUR/m?

99 - 248 (228) EUR/m?

Taux de capitalisation de la VLE

4,60 % - 9,35 %

430 %-9,35%

1 Les résultats locatifs nets sont repris sous la Note 6.
2 Les collts nécessaire a I'achévement d'un immeuble sont directement liés & chaque projet (montants et degré d'avancement).

nette finale (697 %) (582 9}

Colits & I'achévement sfoz B S,/OZ,

Taux d'inflation 1,50 % - 2,00 % 1,70% -2,00%

; (1,77 %) (839

Nombre de m? 9 052 - 56 891 m? 9 052 - 56 891 m?

. . (41922 m?). (32233 m?)

Colits de construction restants 1528 -1989 208 -2 407
(EURJ?) (1653 )

Délai de construction estimé 15 03-43
_{enannées) .8




Cofinimmo SA

I196 l (6 Rapport Financier Annuel 2018

{x 1000 EUR)

Comptes annuels soumis a I'Assemblée Générale Ordinaire du 08/05/2019

Catégorie Juste Technique de
d'actifs valeur au valorisation
3112,2018
IMMOBILIER DE 560742
RESEAUX DE
DISTRIBUTION
Pubstone 292 016 Actualisation
Belgique des flux
Capitalisation de
la Valeur Locative
Estimée
Pubstone Pays- 142101 Capitalisation de
Bas la Valeur Locative
Estimée
Cofinimur| 126 625 Aétualisation

des flux

7 Les résuitats locatifs nets sont reptis sous la Nate 6.

Données non-ohservahbles!

Vateur Locative Estimée (VLE)

Taux d'actualisation

Taux de capitalisation de la VLE
nette finale

Taux d'inflation

Frais opérationnels

Taux d'occupation {sur base des
contrats en cours)

Inoccupation a long terme {%
du loyer passant)

Durée résiduelle du bail en
cours {en années)

Nombre de m?

Durée de la période de
projection initiale (en années)
Valeur Locative Estimée (VLE)

Taux de capitalisation

aux d'occupatio (SUF base des
co tr@ts € CQUYS)

Durée résiduelle du bail en
‘cours (en années)

Nombre de m?

Inoccupation a long terme (%
du loyer passant)

Valeur Locative Estimée (VLE)

Taux de capitalisation

Taux d'occupation {sur base des
contrats en cours)

Durée résiduelle du bail en
cours {en années)

Nombre de m?

Inoccupation a long terme (%
du loyer passant)

Valeur Locative Estimée (VLE)

Taux d'actualisation

Taux de capitalisation de la VLE

_hette finale
Taux d'inflation

Frais opérationnels

Taux d'occupation (sur base des
contrats en cours)

Inoccupation a long terme

Valeurs extrémes
(moayenne pondérée)
au 31.12,2018

13 - 353 {66) EUR/m?

6,40 %
6,73 %
1;80 %
620 %

99 %

175%
158

87-1781 m2
(494 m?)

16

13 - 353 (66) EUR/m?

4,009 -9,50 %
(585 %

99 %
158
87-1781 m?

(494 m?)
175 %

47 - 495 (209) EUR/m?.

350 % - 12,60 %
(598 %)

99 %
158

44822 m?
175 %

85-700 (150} ‘EUR/ml

e HT %
4,05 96 -15,05 %
(721 %)

150 % - 1,65 %
(1,56 %)

o
97%

0%-60%

Durée résiduelle du bail en
_cours {en années)

Nombre de m?

Durée de la période der

projection initiale (en années)

10-9]
(39

51-1853 m2
(563 )

1-10

@

BE0426.184.049

Valeurs extrémes
(moyenne pondérée)

| au 31122017

13 - 353 (64) EUR/m?

645 %
6,75 %

1,75 %
6,20 %
99 %

175 %
168
87-1781 n?

(494 m?)
17

13- 353 (64) EUR/mM?

4,00 % - 9,50 %
(595 %)

93 %
16,8
87-1781m?

{494 m?
175%

47 - 495 (210) EUR/m?

3,65 % - 11,00 %
(6,06 96)

98 %
16,8

45367 m?
175 9%

7 85 ;700 ('ISO‘)' EUR
o
4,75 %

3,00%-1279 %
(6,88 %)

050%-162 %
(1,33 %)

0
96 %

0%-60%
48
51-1853 2
(358 m3)

5
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(x 1000 EUR)
Catégotie Juste Technique de Données non-observables’ Valeurs extrémes Valeurs extrémes
d'actifs valeurau | valorisation {moyenne pondérée) | (moyenne pondérée)
| 31122018 ) ) - au 31122018 au 31122017
Capitalisation de Valeur Locative Estimée (VLE) {85 - 700 (150) EUR/m? 85 - 700 {150) EUR
la Valeur Locative Jm?
Estimée - -
Taux de capitalisation 3,66 %-1290 % 3,75 % -13,82 %
(599 %) (6.03 %)
Taux d'occupation {sur base des 97 % 96 %
contrats en cours) ] B
Durée résiduelle du bail en 1,0-9] 48
cours {en années) B (3.9) :
Nombre de m? 51-1853m? 51-1853m?
, (363 m?) _ B58mY)
o Inoccupation a ang terme 0% - 60 % 0%-60 %
AUTRES 28611 B
Autres 28 611 Capitalisation de Valeur Locative Estimée (VLF) | 66-123 M3) EUR/m? | 66 -123 (113) EUR/m?
la Valeur Locative
Estimée ] ] ) )
Taux de capitalisation 4,359 - 9,00 % 4359 -9,00%
. o (5.919%) (592 %)
Taux d'occupation {(sur base des 100 % 0% -100 %
77777 contrats en cours) {99 %)
Durée résiduelle du bail en 66-T,3 76-123
cours {en années) (104) R
Nombre de m? 61-9645m? 61-9 645 m?
- - (8 961 m?) (8 964 m?)
Inoccupation & long terme (en 6-9 6-9
; mais) 6) (6)
TOTAL” 3727 865

SENSIBILITE DE LA JUSTE VALEUR DES IMMEUBLES AUX VARIATIONS DES DONNEES NON OBSERVABLES

Une augmentation de 10 % de la Valeur Locative Estimée entrainerait une augmentation de 309 302 KEUR de la juste valeur
du portefeuilie. Une diminution de 10 % de la Valeur Locative Estimée entrainerait une diminution de 320 414 KEUR de la
juste valeur du portefeuille.

Une augmentation des taux de capitalisation de 0,5 % entrainerait une diminution de 273 829 KEUR de la juste valeur du
portefeuille. Une diminution des taux de capitalisation de 0,5 % entrainerait une augmentation de 312 161 KEUR de la juste
valeur du portefeuille.

Un changement de 0,5 % du taux de capitalisation et un changement de £10 % dans les Valeurs Locatives Estimées sont
raisonnablement envisageables.

[l existe des interrelations entre les différents taux et valeurs locatives car ils sont, pour partie, déterminés par les conditions
de marché. En régle générale, un changement dans les hypothéses de Valeur Locative Estimée {par m? et par an) est accom-
pagnée d'un changement dans la direction opposée des taux de capitalisation. Cette interrelation n'est pas reprise dans
I'analyse de sensibilité.

Pour les immeubles de placement en cours de construction, la juste valeur est influencée par le respect {ou non} du budget
et de la durée de réalisation prévus initialement pour le projet.

1 Les résultats locatifs nets sont repris sous la Nate 6.
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PROCESSUS DE VALORISATION

Conformément aux dispositions légales, la valorisation des immeubles est effectuée trimestriellement sur
base des rapports de valorisation établis par des experts évaluateurs indépendants et qualifiés.

Les experts évaluateurs indépendants sont hommeés pour une période de trois ans aprés approbation
du Conseil d'Administration, du Comité d’Audit et sous réserve de l'approbation de la FSMA. Les critéres
de sélection comprennent la connaissance du marché, la réputation, Findépendance et I'application des
normes professionnelles.

Les experts externes déterminent:

- si la juste valeur d'une propriété peut &tre déterminée de maniére fiable;

« quelle méthode de valorisation doit étre appliquée pour chague immeuble de placement;

+ les hypothéses retenues pour les données non observables utilisées dans les méthodes de valorisation,

Les hypothéses retenues pour les données non observables :

La méthode DCF est appliquée pour le secteur de I''mmobilier de santé et le secteur de Iimmobilier de
réseaux de distribution, Pour ceux-ci :

+ La durée de vie économique résiduelle de Pactif n'est pas déterminée formellement mais est implicitement
reconnue a travers le taux d'actualisation et le taux de capitalisation & (a sortie {exit vield), lesquels intégrent
un facteur d'obsolescence du batiment. Dans tous les cas, cette durée de vie économique résiduelle est au
minimum égale a la durée restante du bail en cours.

« Linoccupation & long terme {taux de vacance structurelle) pour les immeubles a usage de maison de repos
est nulle car I'ensemble de ces biens est lou¢ intégralement a un locataire unique (hors antennes).

La méthode de capitalisation est appliquée pour I'ensemble des secteurs. Pour ceux-ci :

+ La durée de vie économique résiduelle de l'actif n'est pas déterminée formeilement mais est implicite-
Ment reconnue a travers les taux de capitalisation retenus, lesquels intégrent un facteur d’obsolescence
du béatiment.

+ L'inoccupation & long terme (ou taux de vacance structurelle) est généralement nulle pour lensemble des
biens en exploitation dans les portefeuilies sous examen. Le cas échéant, certaines corrections liges a linoc-
cupation a court terme sont prises en considération.

Les hypothéses utilisées pour la valorisation et les changements de valeur significatifs sont discutés trimestri-
ellement entre la Direction et les experts. Des références externes autres sont aussi examinées.

UTILISATION DES IMMEUBLES

La Direction considere que futilisation actuelle des immeubles de placement mis a juste valeur au bilan
est optimale, compte tenu des possibilités qu'offre le marché locatif et de leurs caractéristiques techniques,

CESSIONS DE CREANCES DE LOYER

Le 22122008, le Groupe Cofinimmo a cédé & une filiale du Groupe Société Générale les redevances d'usu-
fruit d'une durée initiale de 15 ans dues par la Commission Européenne et relatives aux immeubles Loi 56,
Luxembourg 40 et Everegreen que Cofinimmo détient & Bruxelles. Les usufruits sur ces trois immeubles
prennent fin entre décembre 2020 et avril 2022. Cofinimnio en reste nu propriétaire et l'indexation de la
redevance relative au batiment Luxembourg 40 n'a pas été cédée.

Le 20.03.20089, le Groupe Cofinimmo a cédé & une filiale du Groupe Société Générale les redevances d'usu-
fruit d'une durée initiale de 15 ans dues par la Commission Européenne et relatives a l'immeuble Nerviens
105 situé a Bruxelles. L'usufruit prend fin en mai 2023. Cofinimmo reste nu propriétaire du batiment.

Le 23.03.2009, le Groupe Cofinimmo a cédé & BNP Paribas Fortis 90 % des créances de location-finance-
ment dues par la Ville d'Anvers sur la caserne de pompiers. A l'issue de ce contrat de location-financement, le
batiment sera transféré gratuitement 4 la Ville d'Anvers, Le Groupe Cofinimmo a également cédé alaméme
date et & la méme banque des créances de loyers dont I'Etat belge Iui est redevable sur les immeubles
Colonel Bourg 124 & Bruxelles et Maire 19 & Tournai. Cofiniminmo conserve la propriété de ces deux batiments.

Le 28.08.2009, le Groupe Cofinimmo a cédé a BNP Paribas Fortis 96 % des créances des loyers des années
2011 et suivantes relatives aux immeubles Egmont | et Egmont Il situés 3 Bruxelles. Ces créances ont été
rachetées le 13.02.2018 préalablement a la concession d'une emphytéose d'une durée de 99 ans sur ces
immeubles.
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Les usufruits sur les immeubles Loi 56, Luxembourg 40, Everegreen et Nerviens 105, ainsi que les baux sur les
immeubles Colonel Bourg 124 et Maire 19 ne qualifient pas en tant que contrats de location-financement.

Au moment de la vente, le montant percu par le Groupe suite & la cession des loyers futurs a été enregistre
en réduction de la valeur de limmeuble, dans la mesure ol cette cession de loyers est opposable aux tiers
et qu'en conséquence la valeur de marché de limmeuble devait étre réduite du montant de loyers futurs
cédés (voir Note 2: Méthodes comptables significatives, | Immeubles loués pour de longues périodes, Ili
Cession de loyers futurs dans le cadre d'un contrat de location & long terme ne qualifiant pas de location-fi-
nancement).

Bien que n'étant pas spécifiguement préwu ni interdit sous IAS 40, l'extourne, de la valeur brute des immeu-
bles, de la valeur résiduelle des loyers ou redevances futurs cédés permet, de l'avis du Conseil d'Administra-
tion de Cofinimmo, une présentation exacte et fidéle de la valeur des immeubles dans le bilan consolidé au
moment de la cession des loyers. Cette valeur brute des immeubles correspond a l'estimation des immeu-
bles par I'expert indépendant, tel qu'il est requis par Article 47 §1 de fa Loi relative aux Sociétés Immobilieres
Réglementées du 12.05.2014.

Pour bénéficier des loyers, il faudrait racheter a la banque cessionnaire, a leur valeur actuelle, les créances
cédées a I'époque et non échues 3 ce jour. La valeur présente de rachat de ces créances non échues peut
différer de leur valeur actualisée établie au moment de la cession, ceci en raison de I'évolution des taux
d'intérét de base, des marges applicables sur ces taux et de l'inflation attendue, en ce qu'elle impacte po-
tentiellement l'indexation des loyers fututs.

NOTE 23. VENTILATION DE LA VARIATION DE LA JUSTE VALEUR DES IMMEUBLES DE

PLACEMENT
{x 1000 EUR) 2018 2017
Immeubles disponibles & la location - 1070 | 2820
Projets de développement , , 156191 8878
Immobilisations a usage propre - i} 1400 | 237
_ Immeubles détenus en vue delavente o - 7 ] -1200
TOTAL ] ) i ] ] f6 259 1Q 2§1

Cette rubrique comprend la variation de la juste valeur des immeubles de placement et des immeubles
détenus en vue de la vente.

NOTE 24, IMMOBILISATIONS INCORPORELLES ET AUTRES IMMOBILISATIONS

CORPORELLES
{x 1000 EUR) Immobilisations incorporrelles Autres immobilisations
corporelles
2018 2017 2018 ) ”2017’
AU 01.01 826 75] 926 63§
Acquisitions o so| 386 98| s
7 VLogicieIsinformatiqures o 401 - 386 7 - B
: Mébilieretmartériélhde bureau: ' 7 7 199 7 528
;'-\Vmortisrsementsu 304 - 3 7 310 236
Logiciels informatiques ) 304 m 7 B
Mobilier et matériel de bureau' 7 7 o ”310 236
Désaffectationsr 5
7 Mobilier et matériel de bureau ' 7 7 5
AU3LI2 , - 922 826 gl0| 926

Les immobilisations incorporelles et autres immobilisations corporelles sont exclusivement des immaobilisa-
tions a usage propre.

Taux d'amortissement utilisés en fonction de la durée de vie économique:

- mobilier:10% a12,5 %;

« matériel informatique: 25 % & 33 %;

- logiciels informatiques: 25 %.
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NOTE 25. INSTRUMENTS FINANCIERS
A.CATEGORIES ET DESIGNATION DES INSTRUMENTS FINANCIERS

Les criteres de classification des actifs et passifs financiers ont changé : la nouvelle norme IFRS 9 définit trois
principales catégories en terme de classification des actifs et passifs financiers, c’est-a-dire désignés a la
juste valeur par le biais du résultat net, mesurés obligatoirement a la juste valeur par le biais du résultat net
et mesurés au colt amorti. La catégorie ‘détenus & des fins de transaction’ relative a la norme 1AS 39, a été
supprimée. Les instruments dérivés sont donc repris sous la catégorie ‘mesurés obligatoirement & la juste
valeur par le biais du résultat net’ {voir le tableau de transition pour 'année 2077 ci-dessous).

En ce qui concerne la dépréciation des actifs financiers évalués au colt amorti, y compris les créances com-
merciales et créances de location-financement, I'application initiale du modéle des pertes de crédit atten-
dues selon IFRS 9 conduit 4 une comptabilisation plus rapide des pertes de crédit par rapport au modéle
des pertes de crédit encourues appliqué selon IAS 39. Compte tenu des montants relativement limités des
créances commerciales et de location-financement, combinés au faible risque de crédit associé, ceci n'a pas
d'impact matériel sur les états financiers consolidés de Cofinimmo.

L'obligation convertible ne remplit pas les conditions pour étre qualifiée en partie ou en totalité d'instrument
de capitaux propres. Linstrument contient des dérivés incorporés. Afin de faciliter I'exercice de valorisation
de cet instrument, Cofinimmo a décidé de le valoriser a |a juste valeur.
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01.01.2018 - IFRS 9

Valeur Catégorie Valeur Catégorie
, comptable comptable
ACTIFS FINANCIERS NON 87389 87389
COURANTS i N
Instruments de couverture 871 871
Instruments dérivés 871 | Actifs financiers détenus a 871 | Actifs financiers mesurés obligatoirement
o ) des fins de transaction _|alajuste valeur par le biais du résultat net
Crédits et créances 86 518 86 518
Créances non courantes de 85148 Préts et créances 85148 | Actifs financiers mesurés au colt amortis
location-financement - ; v o
Créances commerciales et 1370 Préts et créances 1370 | Actifs financiers mesurés au colt amortis
_autres actifs non courants ]
ACTIFS FINANCIERS COURANTS 43 055 43 055
Crédits et créances 25524 25524
Créances courantes de 1826 Préts et créances 1826 | Actifs financiers mesurés au colt amortis
location-financement ) . 7 - ) . o
Créances commerciales 23698 Préts et créances 23 698 | Actifs financiers mesurés au colt amortis
Trésorerie et équivalents de 17 531 Préts et créances 17 531 | Actifs financiers mesurés au codt amortis
trésorerie , , -
TOTAL 130 445 130 445
PASSIFS FINANCIERS NON 1164 352 1164 352
COURANTS T ]
Dettes financiéres non courantes 1120 623 1120 623
Obligations’ 461473 | Passifs financiers au colit 461 473 |Passifs financiers mesurés au colt amortis
o 1 amortis - o
Obligations convertibles!' 214 360 | Passifs financiers désignés 214 360 |Passifs financiers désignés a la juste valeur
4 la juste valeur par le biais par le biais du résultat net
, . - , .. Gurésultat net , y e .
Obligations Remboursables en 3139 | Passifs financiers désignés 3139 |Passifs financiers désignés a la juste valeur
Actions (ORA) 3 la juste valeur par le biais par le biais du résultat net
o . du résultat net -
Etablissements de crédit 378 559 | Passifs financiers au colt 378 559 {Passifs financiers mesurés au colt amortis
_amortis | ) .
Billets de trésorerie long terme 56 000 | Passifs financiers au colt 56 000 [Passifs financiers mesurés au codt amortis
amortis i
Garanties locatives regues 7092 | Passifs financiers au colt 7 092 |Passifs financiers mesurés au colt amortis
S e i amortis B
Autres passifs financiers non 43729 43729
courants ) e -~ )
Instruments dérivés 43 445 |Passifs financiers détenus a 43 445 Passifs financiers mesurés
des fins de transaction obligatoirement & la juste valeur par le
o B ] biais du résultat net
Autres 284 | Passifs financiers au colt 284 |Passifs financiers mesurés au colt amortis
B amortis
PASSIFS FINANCIERS COURANTS 550 538 550538
Dettes financiéres courantes 463 909 463909
Billets de trésorerie 411500 | Passifs financiers au colit 411 500 |Passifs financiers mesurés au colt amortis
amortis -
Obligations convertibles’ 1| Passifs financiers désignés 1 |Passifs financiers désignés 4 fa juste valeur
a la juste valeur par le biais par le biais du résuitat net
) ) ] - du résultat net ] .
Etablissements de crédit! 52385 | Passifs financiers au codt 52 385 |Passifs financiers mesurés au cot amortis
Autres 23| Passifs financiers au colt 23 |Passifs financiers mesurés au codt amortis
. ] - amortis } 1
Autres passifs financiers courants 5266 5266
Insttuments dérivés! 5266 |Passifs financiers détenus a 5266 Passifs financiers mesurés
des fins de transaction obligatoirement a la juste valeur par le
. i ) biais du résultat net.
Dettes commerciales et autres 81363 | Passifs financiers au cout 81363 Passifs financiers mesurés au colt
dettes courantes , o amortis amortis
TOTAL 1714 890 1714 890

1 Les montants pour ces instruments financiers comprennent les intéréts courus non échus.
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{x 1000 EUR) 31122018
Désignésala | Mesurés Actifs ou passifs| Juste Intéréts Qualification
juste valeur obligatoirement a financiers valeur courus hon| des justes
par le biais du | la juste valeur parle | mesurés au échus valeurs
résultat net biais du résultat net | colit amotti |

ACTIFS FINANCIERS NON 9 103110 152 668

COURANTS 7 7 | ]

Instruments de couverture 9 9 -

~ Instruments dérivés 9 9 Niveau 2

Crédit§ et créance; 103110 152 660

Créances non coutantes de 101731 151 281 Niveau 2
location-financement ] o N ] - N . )
Créances commerciales et 1379 1379 Niveau 2
autres actifs hon courants o ) ) ] 3
ACT!FS FINANCIERS COURANTS 56192 57125
Crédifcs et créances 29015 29948
Créances courantes de 1915 2848 Niveau 2
location-financement ] | B
Creances commerciales - ] 24 091 24 091 Niveau 2

Autres | ] 3009 3009 ~ Niveau?2
Trésorerie et équivalents de 27177 27177 Niveau 2
trésorerie ] )

TOTAL 9 159302 209793

PASSIFS FINANCIERS NON 218 484 . 4894 799723 | 1067181 9059

COURANTS . ] , i , i,

Dettes financiéres hon 218484 786 097 | 1004 581 8 584

courantes ) N ) - N ] - i o

Obl{gations 454 033 | 454033 7612 Niveau 2

Qb!igations co Qvertibles ) 215727 215727 121 Niveau 1

Obligations Remboursables 2757 2757 Niveau 2

en Actions (ORA) ) ] , ] - ) o -

Etablissements de crédit 268 517 268 517 851]  Niveau2
Billets de trésaorerie long 56 000 56 000 Niveau 2
terme . . ) ) . - S

~ Garanties locatives regues 7 547 7547 | Niveau 2

Autres passifs financiers non 48 974 13626 62600 475

courants

Instruments dérjvés ] ] 48 974 48 974 475 Niveau 2
i Agtres ] - - B 13 626 13626 | Niyeau 3
PASSIFS FINANCIERS 636 531 636 531 T2
COURANTS . - , , e
Dettes financiéres courantes 613107 613107 nz ] ]

Bille:;s deﬁtrésorerie 572500 | 572500 Niveau 2

Obligations Nivggu 2

Obligations convertibles L Niveau 1

Etablissements de crédif; 405831 40583 T2 Niveau 2

Autres 24 ] 24 Niveau 2
Autres passifs financiers
courants ’

Instruments dérivés Nivea uz
Dettes commerciales et autres 23424 23 424 Niveau 2
dettes courantes ] o ] ] .

TOTAL 218 484 48 974 14362541 1703712 2172
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31.12.2017

Désignés a la | Mesurés Actifs ou passifs | Juste Intéréts Qualification
juste valeur obligatoirement a | financiers valeur courus des justes
par le biais du| la juste valeur par le| mesurés non valeurs
] o résultat net biais du résultat net| au codt amorti | échus

ACTIFS FINANCIERS NON 87 86 518 129 780

COURANTS B o .

Instruments de couverture a7 871 B -

___Instruments dérivég - ) 871 871 Niveau 2

Crédﬁts et ;réances B 86 518 128 909 -

Créances non courantes de 85148 127 539 Niveau 2

location-financement

Créances commerciales et 1370 1370 Niveau 2
__autres actifs non courants
ACTIFS FINANCIERS COURANTS 43 056 43 965
Crédits et créances 25525 26 434 N

Créances courantes de 1826 2736 Niveau 2

location-financement ) ) ‘ -

Créan”c‘es commetrciales 23698 23698 Niveau 2
Trésorerie et équivalents de 17 531 17 531 Niveau 2
trésorerie ) ]

TOTAL ] 871 12975774 173 7{{5

PASSIFS FINANCIERS NON 217377 43 445 895808 | 1156631 7733

COURANTS - ] i 1 )

Dettes financiéres non 217 377 895525 | 1112890 7733

courantes B S e

_ Obligations 453 861 453861 | 7612 Niveau 2
,Ok,,)l,i,ga,t,,ipns, rciqnvertiblers 214239 214 239 121 Niveau 1

Obligations Remboursables 3139 3139 Niveau 2

en Actions (ORA) ] . o

VEtablissements de crédit 3785591 378559 Niveau 2

Billets de trésorerie long 56 000 56 000 Niveau 2

terme o o I

Garanties locatives regues ) 1 7092 7092 Niveal
Autres passifs financiers non 43 445 284 43729
coutants . S S

Instruments dérivés 43 445 43445 Niveau 2

Autres 284 284 Niveag 2
PASSIFS FINANCIERS 4 544 544172 548716 1820
COURANTS ) N
Dettes financiéres courantes 462 810 462 810 1098 -

Billets de trésorerie 411 500 411500 Niveau 2

Obligatriqr)rsr ] Niveau 2

Obligatioﬂnrs convertibles 1 Niveau 1

Etablissements de crédit 51287 51287 1098 Niveau 2

B Autres 23 23 Niveau 2.
Autres passifs financiers 4 544 4 544 722
courants . ;

Instruments dériyés 4544 4 544 722 Niveau 2
Dettes commertciales et autres 81363 81363 Niveau 2
dettes courantes 1 e , N I
TOTAL 217 377 o 47 989 1 439 981 | 1705 347 9552




Cofinimmo SA Comptes annuels soumis a I'Assemblée Générale Ordinaire du 08/05/2019 BE0426.184.049
I 204 I {e_ Rapport Financier Annuel 2018

Variations monétaires et non monétaires des passifs financiers

Variations | Variations non monétaires
monétaires
{x 1 000 EUR) 3112.2017 Acquisitions | Variations | 31122018
/Intérets de juste
courus non valeur
échus
PASSIFS FINANCIERS NON COURANTS | 1156335  -me715 15032 6636 1061287
Dettes financiéres non courantes 112890 -6 715 15032 1107 | 1012314
Obligations | 453861 7784 461 645
Obligations convertibles 214239 ) 121 1489 215848
Obligations Remboursables en Actions 3139 -382 2757
(ORA) ) ) -
Etablissements de crédit s i 378 5589 -N7157 715 268 517
Billets de trésorerie - taux flottant 56 000 | 1 56 000
Garanties locatives regues ) 7 092 442 ) 13 ) 7 547
Autres passifs financiers non courants 43 445 ) o 5529 48 974
_Instruments dérivés ] 43 445 1 o ] 5529 48 974
PASSIFS FINANCIERS COURANTS 467 354 150 297 ) -4 544 613107
Dettes financiéres courantes 462 810 150297 613107
Billets de trésorerie - taux flottant 411 500 161 000 ] 572 500
Obligations ) o
Etablissements de crédit 51287 -10 703 ; 40583
Autres ) 23 " 3 24
Autres passifs financiers courants 4 544 7 -4 544 0
_Instruments dérivés o =Sy o Thosa 0
TOTAL - - 1623 689 33582 15032 2092 1674394

JUSTE VALEUR DES ACTIFS ET PASSIFS FINANCIERS

Apreés la comptabilisation initiale, certains instruments financiers {instruments dérivés, obligations convert-
ibles) sont évalués a la juste valeur au bilan. Les autres instrurments financiers sont valorisés au colt amorti
et leur juste valeur est donnée en annexe (voir tableau ci-dessus). La juste valeur des instruments financiers
peut étre présentée selon trois niveaux (1 & 3). L'attribution du niveau dépend du degré d’observabilité des
variables utilisées pour {'évaluation de I'instrument, soit :

+ Les évaluations de la juste valeur de niveau 1 sont celles qui sont établies d'aprés des prix (non-ajustés) cotés
sur des marchés actifs pour des actifs ou des passifs identiques ;

+ Les évaluations de la juste valeur de niveau 2 sont celles qui sont établies a 'aide de données observables
pour I'actif ou le passif concerné. Ces données peuvent étre soit 'directes’ {des prix, autres que ceux visés au
niveau 1), soit ‘indirectes’ {des données dérivées de prix);

» Les évaluations de la juste valeur de niveau 3 sont celles portant sur les actifs ou passifs concernés, qui ne
sont pas basées sur des données observables de marché.

Niveau 1

Les obligations convertibles émises par Cofinimmo font 'objet d'une évaluation de niveau 1.
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Variation de la juste valeur des obligations convertibles

{x1 000 EUR) 2018 2017

Au 01,01 24239 |  AuOlOT 212963

Variation de la juste valeur attribuables aux 1789 -722
changements de conditions de marché au
cours de |'exercice comptabilisée en compte de
résultats

Variation de la juste valeur attribuable aux -300 1997
changements du risque de crédit comptabillisés
au cours de 'exercice comptabilisée en autres
éléments du résultat global

auzz|  z2s727|  Ausaz| 214239

En septembre 2016, Cofinimmo a racheté des obligations convertibles émises en 2013 et a concomitamment
émis de nouvelles obligations convertibles & échéance 2021, ce qui a entrainé une annulation de I'obligation
{obligation convertible 2018} et la reconnaissance d’une nouvelle obligation (obligation convertible 2021).

Au 31122018, l'obligation convertible a échéance 2021 a une juste valeur de 215 727 363 EUR. Si l'obligation
n'est pas convertie en actions, la valeur de remboursement sera de 219320 616 EUR & I'échéance finale.

La méthodologie consistant a expliquer la variation de la juste valeur a été adaptée en 2018 pour tenir
compte de l'application de la norme IFRS 9 afin d'iscler le risque de marché du risque de crédit propre a
Cofinimmo. Cette méme méthodologie a été appliquée sur les résultats de 2017 publiés ci-dessus.

Niveau 2

Tous les autres actifs et passifs financiers, notamment les instruments financiers dérivés détenus a la juste
valeur, sont de niveau 2. La juste valeur des actifs et des passifs financiers dont les termes et conditions
sont standards et qui sont négociés sur des marchés actifs et liquides est établie en fonction des cours de
marché. La juste valeur des 'Créances commerciales, des ‘Dettes commerciales’ ainsi que toute autre dette
a taux variable est proche de leur valeur comptable. Les dettes bancaires sont principalement sous la forme
de crédits 'roll-over. Le calcul de la juste valeur des ‘Créances de location-financement’ est basé sur la méth-
ode d'actualisation des flux de trésorerie, en utilisant une courbe de rendement adaptée a la durée des
instruments et celui des instruments financiers dérivés est obtenu via l'outil de valorisation des instruments
financiers dérivés disponible sur Bloomberg.

Les créances de location-financement sont détaillées dans la Note 26.

Niveau 3

Actueilement, Cofinimmo ne détient pas d'instrument financier qui correspondrait a la définition du niveau 3
a I'exception d’options de vente accordées aux actionnaires ne détenant pas le contréle (Voir la note 41 pour
plus d'informations).

B. GESTION DU RISQUE FINANCIER
RISQUE DE TAUX D'INTERET

Puisque le Groupe Cofinimmo posséde un portefeuille d'immeubles & (trés) long terme, il est hautement
probable que les emprunts finangant ce portefeuille devront étre refinancés a leur échéance par d'autres
emprunts. Par conséquent, I'endettement financier total de la société est renouvelé réguliérement pour une
période future indéterminée. Pour des raisons d'efficacité des colts, la politique de financement par dette
du Groupe sépare l'activité de levée d'emprunts (liquidité et marges sur taux flottants) de la gestion des
risques et charges de taux d'intérét (fixation et couverture des taux d'intérét flottants futurs). Une partie des
fonds empruntés le sont en effet a taux flottant.
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Répartition selon les emprunts (non courants et courants) 4 taux flottant et a taux fixe
(calculée sur leurs valeurs nominales)

(x1000 EUR) 2018 2017

A taux flottant 862 500 827900
 Atauxfixe " N 749 426 742 480
TOTAL B - 7 B B 16mM926 | 1570380

En conformité avec sa stratégie de couverture contre les risques financiers ('hedging policy), le Groupe
couvre au moins 50 % de son portefeuilie de dettes totales pour au moins trois ans en contractant des
dettes & taux fixes et en concluant des contrats sur des instruments dérivés de taux d'intérét pour couvrir
la dette a taux fiottant.

Cofinimmo a saisi des opportunités, dans un environnement des taux faibles mais volatils, pour procéder &
la fin du dernier trimestre 2018, & une modification de son portefeuille de couvertures.

Des [RS portant principalement sur 2019 ont été translatés et allongés, ce qui a permis d'augmenter la cou-
verture de la dette a taux flottant sur les exercices futurs. Des caps {options sur taux d'intérét avec un niveau
maximum de 0 % pour cette opération) ont été sousctits afin de conserver un degré de couverture identique
sur Fannée 2019,

La période de couverture de minimum trois ans a été choisie pour compenser l'effet négatif qu'aurait sur les
résultats nets un décalage temporel entre une augmentation des taux d'intérét nominaux, alourdissant les
charges d'intérét, et un surcroit d'inflation, augmentant les revenus locatifs des baux indexés. Il est estimé
quune augmentation des taux d'intérét réels est généralement une conséquence d'une augmentation de
linflation et d'une reprise de l'activité économique générale, entrainant de meilleures conditions locatives,
ce qui pourrait bénéficier au résultat net.

Les banques contreparties dans ces contrats IRS sont généralement différentes des banques fournissant les
fonds, mais le Groupe veille toutefois & faite correspondre les périodes et les dates de fixation des contrats
dérivés de taux d'intérét avec les périodes de renouvellement et les dates de fixation de taux de ses contrats
d’emprunt.

Siun instrument dérivé couvre une dette sous-jacente qui avait été cantractée & un taux flottant, la relation
de couverture est qualifiée de couverture de flux de trésorerie. Si un instrument dérivé couvre une dette
sous-facente conclue & un taux fixe, elle est qualifiée de couverture de la juste valeur. Selon les exigences
de FIFRS 9, ceci est valable si un test d'efficacité est réalisé et qu’une documentation est établie justifiant
la couverture. Bien que tous les instruments financiers émis ou détenus l'aient été a des fins de couverture
de risques sur taux d'intérét, le Groupe s'abstenant de désigner une relation avec un risque particulier, ces
instruments sont présentés comptablement sous la catégorie ‘Mesurés obligatoirement  la juste valeur par
le biais du résultat net’ sous IFRS 9.

Ci-dessous sont présentés les résultats d'une étude de sensibilité de limpact des variations de taux sur le
résultat net des activités clés. Une variation de taux impactera la partie non-couverte de la dette a taux
flottant directement via une augmentation ou une diminution des charges d'intéréts. Une variation de taux
aura également comme conséquence une variation de la juste valeur des IRS, qui sera comptabilisée en
compte de résultats.
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Résumé des effets potentiels sur les capitaux propres et le compte de résultats, d’une variation de 1%
du taux d'intérét

(x 1000 000 EUR) 2018 2017
Variation Compte de Capitaux Compte de Capitaux
o ) ) résultats | propres ) résultats | ~_propres
+1 % -0,66 0,00 0,23 - 0,00
1% 7 7 1,22 - 000 015 000

Le tableau ci-dessus montre qu'une augmentation des taux d'intérét de 1 % engendrerait une perte de
0,66 million EUR et qu'un gain de 1,22 million EUR ressortirait d'une baisse des taux d'intérét de 1 %. Les
capitaux propres ne soht pas affectés directement par une variation des taux d'intérét.

La différence entre 2017 et 2018 s'explique, dans un environnement de taux d'intéréts bas et négatif, par
I'évolution du portefeuille de couverture & la suite du remplacement de certains IRS par des caps.

RISQUE DE CREDIT

Dans le cadre de son activité, Cofinimmo fait face & deux catégories de contreparties principales, soit des
banques soit des clients. Le Groupe maintient un standard de rating minimal pour ses contreparties fi-
hanciéres. Les contreparties financiéres envers lesquelles nous avons des dettes, possédent un rating externe
d"investment grade’ {un rating minimum BBB- selon I'agence de notation Standard & Poor's). Nos contrepar-
ties financiéres envers lesquelles nous avons des créances ont également un rating externe d'investment
grade'. Cofinimmo a pour politique de ne pas maintenir des relations avec les contreparties financiéres ne
répondant pas a ce critére. Le risque sur les clients est mitigé par une diversification des clients et une ana-
lyse de leur solvabilité avant et pendant le bail.

RISQUE DE PRIX

Le Groupe pourrait &tre exposé au risque de prix lié a I'option sur l'action Cofinimmo attachée a I'obligation
convertible. Toutefois, étant donné que cette option se trouve au 31122018 sensiblement ‘en dehors de la
monnaie’, le risque est considéré comme peu probable (pour plus d'informations, voir également le chapitre
‘Cofinimmo en bourse’ de ce Rapport).

RISQUE DE CHANGE

Le 15.02.2018, le Groupe Cofinimmo a annulé deux options de vente d'une devise étrangére en euros con-
tractées en 2016. L'objet de la couverture, a saveir la vente d’'un immeuble en devise étrangére, avait perdu
toute probabilité de survenir avant I'échéance de la couverture en raison d'une procédure d'inscription dudit
immeuble sur une liste de sauvegarde. Cofinimmo a dés lors souhaité tirer profit des conditions de marché
pour annuler & des conditions favorables les options contractées.

Depuis cette annulation, le Groupe Cofinimmo hest plus exposé au risque de change vu que la totalité du
chiffre d'affaires et des charges est en euros (4 I'exception de certains fournisseurs facturant en devise). Le
financement est également assuré entierement en euros.

RISQUE DE LIQUIDITE

Le risque de liquidité est limité par |a diversification des sources de financement et par le refinancement qui
est généralement effectué un an au moins avant la date d'échéance de la dette financiére.

Obligation de liguidité aux échéances

{x 1000 EUR) 2018 2017
Entrergngt”degx ans ] ] ] 2497401 256157
Entre deux et cing ans ; 510 240 667002
Aru—deléﬂ decingans ] 335602 294 956

TOTAL 7 N 1095 582 1218 115
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Facilités de crédit a long terme non utilisées

(x1000 EUR) I 2018 I 2017
0

Venhant a expiration dans ['année 0
849 600

1071000

Venant a expiration dans plus d'un an

COLLATERALISATION

La valeur comptable des actifs financiers mis en gage séléve, au 31122018, & 54 482 437 EUR
{2017: 54 517 699 EUR). Les termes et les conditions des actifs financiers mis en gage sont détaillés dans la
Note 38. Au cours de I'année 2018, il n'y a eu ni défaut de paiement sur les contrats d'emprunts, ni violation
des termes de ces mémes contrats.

C.INSTRUMENTS FINANCIERS DERIVES
NATURE DES INSTRUMENTS FINANCIERS DERIVES DE TAUX D'INTERET

Au 3112.2018, le Groupe utilise des IRS afin de couvrir son exposition au risque de taux d'intérét résultant de
son activité opérationnelle, de financement et d'investissement. Au cours de 'année 2018, le Groupe a égale-
ment conclu I'achat de deux caps pour l'année 2019 {options sur taux d'intérét avec un niveau maximum de
0 %) pour couvrir son exposition au risque de taux d'intérét.

Interest Rate Swap (IRS)

Un IRS est un contrat & terme sur taux d'intérét par lequel Cofinimmo échange un taux d'intérét flottant
contre un taux d'intérét fixe. Les IRS sont détailiés dans le tableau de la page suivante.

Caps
Un cap est une option sur taux d'intérét par lequel Cofinimmo percoit, contre le paiement d'une prime

unique, un taux d'intérét flottant lorsque ce dernier dépasse un certain seuil (par ex : 0%) et ce durant une
période future déterminée. Les caps sont détaillés dans le tableau de [a page suivante.

EMPRUNTS A TAUX FLOTTANT AU 31.12,2018 COUVERTS PAR DES INSTRUMENTS DERIVES

La dette a taux flottant (863 millions EUR) est obtenue en déduisant de la dette totale {1 625 millions EUR),
les éléments de la dette contractés a taux fixe comme détaillé dans le tableau ci-dessous:

(x 1000 EUR) 2018 2017

Dettes financiéres ) 7 ’ ' 1625 397 1575700
Obligations convertibles S 7 o 215848| 24230
Oﬁiiéations a tan ﬁxe V V - o - -461 645 ~/+53 861
leigapﬁdﬁs rémbouréables en arcgtions (coupon fixe mihimum) 7 -2757 -3739
Emprunts & taux fixe ' ' " ' -65100 -58159
éilié;ts dé/fgéséferie a tan fixe - N - -10 000 -10 OOO
Auﬁres (comﬁtes débitéuré, gara nfiéé locativés regues) 7 7 : -7 547 7 126

Emprunts a téux flottant couverts’ har des ihstruments financiers dérivés 862 500 829176

Comme expliqué dans le chapitre ‘Gestion des Ressources Financiéres', la politique financiére de Cofinimmo
consiste & maintenir un taux d'endettement d'environ 45 % accompagné d’une couverture partielle
de sa dette & taux flottant par Futilisation d'instruments de couverture {IRS ou caps).

Au 3112.2018, Cofinimmo avait une dette a taux flottant pour un montant notionnel de 863 millions EUR.
Ce montant était couvert contre le risque de taux d'intérét par des IRS pour un montant notionnel de
650 millions EUR.

En 2018, Cofinimmo a complété ses couvertures de risques de taux pour la période 2019-2024. Le montant
total couvert a donc été amené a 650 millions EUR en 2019, 845 millions EUR en 2020 et en 2021, 750
millions EUR en 2022, 650 millions EUR en 2023 et en 2024 et est resté stable & 400 millions EUR en 2025,

Cofinimmo projette de conserver durant les années 2019 & 2025 un patrimoine financé partiellerment par
endettement, de sorte qu'elle sera redevable d'un flux d'intéréts a payer, qui constitue I'élément couvert par
les instruments financiers dérivés détenus a des fins de transaction et décrits ci-dessus,
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Instruments financiers dérivés de taux d’intérét

(x1000 EUR)
Période couverte par 'IRS Actif / Futur 'Option Prix Taux Notionnel
B , d'exercice | flottant | 2018
2008 ; , Actif IRS 10w | M| 455000
2018 - -  Actif IRS 135% wm| 195000
2019 " Fuwr|  cap| 000% wm| 195000
2019  Rutr | cap| 000% wm| 100000
2019 Futur rRs|  151% wm| 160000
2019 7 - Futur Rs|  45%|  wm| 195000
2020 Futr | IRS 086%| M| 100000
2020 B  Rutor| ws| os7%| M| 100000
2020 7 | mwr|  wrs| 2e0%| M 90 000
2020 ) | Ruwr|  rs|  265% wm| moooo
2020 - | Fuwr Rs|  085% ™| 150000
20202021 | Futur Rs| 093% | 100000
2020-2021 - ' Futur rs| 099% wm| 1ss000
2021 Futur | rRs| o097% M| 50000
2001 - Rl Rs|  103% ™ 50 000
2021 7  Ruwr| Rs|  100% wm|  s0000
2021 7 CRuwr| ms|  omw| | s0o000
20212022 ' ' ' Futur mrs| 18o%| | 350000
202 B © Futur RS 131%™ 75 000
2022 N T IRS 132% M| 75000
20222004 © Futur IRS 179 % wm| 150000
20222024 ' Futur rRs|  170% wm| 100000
2023 , | Cruur| kS| oe7% ™ 30 000
2023 ' o Rt IRS onw| ™| 40000
203 ' | mwr|  Rs| oso% ™| 60000
2023 ‘ Futur rs| o068% ™ 50 000
2023 Futur | IRS 078%| M 20 000
20232025 A ‘ Fator|  IRS|  118% M| 25000
20232025 o ' Futur rs|  wow| M| 25000
20232025 ' fwr] ms|  wsw| M| soo00
2023-2025 - Futur IRS 8% ™ 50 000
20232025 » - " rter| ms|  w2w|  mM| soocoo
2024 B | R ms| o093%| M| 50000
2024 - 7  Futur IRs| o0%6%| M| 40000
2024 B - T S 1,03 % ™ 20000
2024 - © Fuwr|  Rs|  o92% wm| 30000
2024 - /  Futur| RS 105%| | 60000
2025 7 '  Futur IRS 126 % ™ 60 000
2025 ' raer | mrs] 7 M| 40000
2025 ' © Futur IRS 114 % M 50 000
2025 | Fawr|  ms|  s%| M| 30000
2025 Fuwr|  IRs 124.9% wm| 20000
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Obligation de liquidité aux échéances, liée aux instruments financiers dérivés

(x 1000 EUR)

Entre un et deux ans

Entre deux et cing ans

Au-dela de cing ans

TOTAL

2017

2018
-19 563 -21606
-26 898 -22 503
-3589 6553
-50 050 -37 556

Ces tableaux représentent les positions nettes des actifs et passifs des instruments financiers dérivés.

Compensation des actifs et des passifs financiers

(x 1000 EUR)

Aétifs

financiers
CAP

TQTAL

Montant brut des
actifs financiers
comptabilisés

Montants brut des
actifs financiers
compensés dans
I'état de la situation
financiére

(x 1000 EUR)

Passifs
financiers

RS
TOTAL

Montant bruts des
passifs financiers
comptabilisés

48 974
48974

Montants bruts des
passifs financiers
compensés dans
|'état de la situation
financiére

Compensation des actifs et des passifs financiers

(x 1000 EUR)

Montant brut des
actifs financiers
comptabilisés

Montants brut des
actifs financiers
compensés dans
I'état de la situation
financiére

Actifs

financiers
IRS

TOTAL

(x 1000 EUR)

Passifs
financiers

IRS
FOREX
TOTAL

871
87

Montant bruts
des passifs
financiers
comptabilisés

46979
1010
47 989

Montants bruts
des passifs
financiers
compensés
dans I'état de
la situation
financiére

Montant net des
actifs financiers
présentés dans la
position des actifs
financiers

Montant net des
passifs financiers
présentés dans
la position des
passifs financiers

48974
48974

Montant net des
actifs financiers
présentés dans la
position des actifs
financiers

871
871

Montants non compensés dans I'état
de la situation financiéere

Garanties recues
en trésorerie

Instruments
financiers

0

[
[
|

Montants hon compensés dans I'état
de la situation financiére

Instruments Garanties regues
financiers en trésorerie

BE0426.184.049

3112.2018

Montant net

3112.2018

Montant net

48 974
48 974

Montants non compensés dans ['état
de la situation financiére

Garanties regues
en trésorerie

Instruments
financlers

7 |
87|

Montant net des
passifs financiers

Montants non compensés dans ['état
de la situation financiére

présentés dans
la position des
passifs financiers

Garanties regues
en trésorerie

Instruments
financiers

46 979 871
1010
47989 | 871 ] 0

3112.2017

Montant net

3112.2017

Montant net

46108
1010
47118




Cofinimmo SA

Comptes annuels soumis a I'Assemblée Générale Ordinaire du 08/05/2019 BE0426.184.049

Rapport Financier Annuel 2018 (9 1211 I

Résumé des instruments financiers dérivés actifs au 31.12.2018

{x 1000 EUR)
Option Période Prix d'exercice | Taux Notionnel
flottant 2018
Détenus a fin de transaction | ]
IRS ' | 2018 140% | ™ 455 000
IRS R ] 2018 - V 135% B 'IM 795 000

D. GESTION DU CAPITAL

En conséquence de I'Article 13 de I'Arrété Royal du 13.07.2014 relatif aux SIR, la SIR publique doit, au cas ot le
taux d’endettement consolidé dépasse 50 % des actifs consolidés, élaborer un plan financier accompagné
d'un calendrier d’exécution, décrivant les mesures destinées & éviter que ce taux d'endettement ne dépasse
les 65 % des actifs consolidés. Ce plan financier fait I'objet d'un rapport spécial du Commissaire confirmant
la vérification par ce dernier de la méthode d'élaboration du plan, notamment en ce qui concerne ses fond-
ements économiques, ainsi que la cohérence des chiffres que celui-ci contient avec la comptabilité de fa SIR
publique. Les Rapports Financiers Annuels et Semestriels doivent justifier la maniére dont le plan financier
a été exécuté au cours de la période pertinente et de la maniére dont la SIR envisage l'exécution future du
plan.

1. EVOLUTION DU TAUX D'ENDETTEMENT

Au 31.03.2018, 30.06.2018 et au 30.09.2018, le taux d'endettement a atteint 41,1 9%, 46,4 % et 42,9 % respec-
tivernent, restant en-dessous des 50 9. Au 31122018, le taux d'endettement s'établissait & 43,0 %.

2. POLITIQUE DE TAUX D'ENDETTEMENT

La politique de Cofinimmo est de maintenir un taux d'endettement proche de 45 %. Il se peut donc qu'elle
franchisse la barre des 45 % a la hausse ou a la baisse de maniére répétée sans que ceci ne signale un
changement de politique dans un sens ou dans l'autre.

Cofinimmo établit chaque année un plan financier & moyen terme qui incorpore tous les engagements
financiers pris par le Groupe. Ce plan est actualisé en cours d'année lorsque survient un nouvel engagement
significatif. Le taux d’endettement et son évolution future sont recalculés a chaque édition de ce plan. De
cette fagon, Cofinimmo dispose & tout moment d’'une vue prospective sur ce parametre-clé de la structure
de son bilan consolidé afin de maintenir son taux d'endettement proche de 45 9.

3. PREVISION DE L'EVOLUTION DU TAUX D’ENDETTEMENT

Le plan financier de Cofinimmo réactualisé fait apparaitre que le taux d'endettement consolidé de
Cofinimmo ne devrait pas s'écarter significativement d'un niveau de 45 % au 31 décembre de chacune des
trois prochaines années. Cette prévision reste néanmoins sujette a la survenance d'événements non prévus.
A cet égard, il est spécifiquement renvoyé au chapitre ‘Facteurs de risques’ du présent Rapport Financier
Annuel.

4, DECISION

Le Conseil d'Administration de Cofinimmo estime donc que le taux d'endettement ne dépassera pas les
65 % et que, pour l'instant, en fonction des tendances économiques et immobiliéres dans les secteurs ol
le Groupe est présent, des investissements projetés et de I'évolution attendue du patrimoine, il n'est pas
nécessaire de prendre des mesures additionnelles a celles contenues dans le plan financier dont question
ci-dessus.
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NOTE 26. CREANCES DE LOCATION-FINANCEMENT

Le Groupe a conclu des conventions de location-financement relatives & certains immeubles. Etant donné,
d'une part la qualité des locataires (autorité publique belge) et d’autre part le faible risque de crédit asso-
cié aux créances de location financement (établi sur base de ['analyse des pertes de crédits historiques), le
modele des pertes de crédits attendues selon IFRS 9 n'a pas d'impact matériel pour le Groupe.

Le Groupe a également octroyé a certains locataires des financements liés 3 des travaux d'aménagement.
Le taux d'intérét implicite moyen de ces contrats de location-financement s'éléve a 5,18 % pour 2018 (2017
515 9%). Au cours de l'exercice 2018, des loyers conditionnels {indexations) ont été comptabilisés en produits
de la période pour un montant de 0,01 million EUR {2017: 0,03 million EUR).

{x 1000 EUR) 2018 2017
A moins d'un an 4555 4393
A plﬁs d'un an mais moins de cinq ans 17578 17 551
A plus de cing ans i 190 283 178 234
Paigmenté minimaux au titre de la iocation 7 212 417 200 178
Produits ﬁnahciers noh acquié -108 771 ;1713?04
Valeur actuelle des paiements minimaux au titré de la location 103 646 86 974
tféan;eé Hoh courantes de Ioéation;ﬁhancement 7 101 731 85; 148
Aplus d'un an mais moins de cmq ans ) 28128 27 658
Aplus de cing ans ‘ " 73 603 57 490
Créances courantés de Iocation—ﬁnancefnénf 7 1915 1 826
' Armoinrs d’urh an 7 - 1915 1826
NOTE 27. ACTIFS DETENUS EN VUE DE LA VENTE
{x 1000 EUR) 2018 2017
AU 01.01 800 2695
Ventes 800
\Ariatioh dela juste vralreur " -1200
7 Transféff ;/ers irrnrrnéuﬂbles de Placérr"nent 33663 7 -695
IEL 4 ' 33663 800

Tous les actifs détenus en vue de la vente sont des immeubles de placement. Au 31122018, il s'agit des im-

meubles de bureaux Serenitas, Moulin & Papier et Souverain 24.

NOTE 28. CREANCES COMMERCIALES COURANTES

Créances commerciales brutes

{x 1000 EUR) 2018 2017
Créances commeréiales brutes échues mais hon provisionnées 6 776k 4804
Créanges commerciales brutes non échues 16 921 18 866
Créénceé douteuées ' 1376 632
brovisiéhs per créances douteuses (-j -983 7 -604

TOTAL - - 24 091 23698

Le Groupe a reconnu une réduction de valeur sur créances commerciales de 661 KEUR (2017 : 106 KEUR) au
cours de l'exercice se cléturant le 3112.2018. Le Conseil d’Administration considére que la valeur comptable
des créances commerciales est proche de leur juste valeur.

Etant donné, d'une part fa qualité des locataires et d'autre part le faible risque de crédit associé aux créances
commerciales (€tabli sur base de l'analyse des pertes de crédits historiques), le modéle des pertes de crédits
attendues selon IFRS 9 n'a pas d'impact matériel pour le Groupe.
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Créances commerciales brutes échues mais non provisionnées

{x 1000 EUR) 2018 2017
Echugs a moins de 60 jours 5650 3641
Echues entre 60 et 90 jours 19 4

~ Echues a plus de 90 jours 1107 1159

TOTAL ] ] 6776 4 §O4

Provision pour créances douteuses

{x1 000 EUR) 2018 2017

AU 01.01 ‘ 604 974
Qtjlisation B ] o - 7 —2’75 7 —476
Provisions constituées a rcha'ryge du compte de résuifaté 661 7 106
Reprises pértées en compte de résultat ' 7 -7 ]

AU3112 7 - - ' 983| 604

NOTE 29. CREANCES FISCALES ET AUTRES ACTIFS COURANTS

(x1000 EUR) ' 2018 2017
Impots 16 641 15674
~ Impots ' I 2855 355
" Taxes régionales . 1 334 2507

Précompte irﬁmobilier 7 " - 10 4427 ) 9642
Autres o ' ' ' ' 7526 4243
ToTAL e ' ' 4167|1991

NOTE 30. COMPTES DE REGULARISATION - ACTIFS

(x1 OOO EU Rj 7 2018 2017

Revenu immobilier non échu 3018

Gratuités et avantages octroyés aux Iocatairés a répartir 3125 7 " 2263

Charges ifnmobiliéres payées d'avance ' 21606 7 20 401

Intéréts et autres charges financiéres payés d'avance ' 7 1687 ) 2129

ToTAL " ' 29436 | 24793

NOTE 31. PROVISIONS

{x1000 EUR) ’ 2018 2017

AU 01,01 k 25 886 16 890
Provisions constituées a charge du compte de réshltats ' 7 744 7 628
Utilisations ' - aon | 7%
Reptises de provisions portées au compte de résultats k -2 91 7 —1 336
Trangfert | | N | 10498

AU 3]712777 7 ’ - o - ‘ 22 447 V 25886
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Les provisions du Groupe (22 447 KEUR) peuvent étre séparées en deux catégories:

BE0426.184.049

+ des provisions contractuelles définies selon I'AS 37 comme des contrats déficitaires. Cofinimmo est engagé
a assurer sur plusieurs immeubles la maintenance ainsi que des travaux vis-a-vis de locataires dont le coGt
s'éléve 218 880 KEUR {2017: 22 635 KEUR). En 2017, une provision de 10 498 KEUR, préalablement comp-
tabilisée au crédit de la rubrique d'actif ‘Créances non courantes de location-financement, a fait l'objet

d'une reclassification au passif du bilan.

« des provisions légales pour faire face & des engagements potentiels vis-a-vis de locataires ou de tiers pour

3567 KEUR (2017 : 3 251 KEUR).

Ces provisions sont constituées par une actualisation des paiements futurs considérés comme probables

par le Conseil d’Administration.

NOTE 32. IMPOTS DIFFERES

(x 1000 EUR)

Exit Tax
Impéts différés

Immobilier de réseaux de distribution au Pays-Bas
Pubstone Properties
Immobilier de sahté en Francer
quinimrﬁg succﬁrsale” ‘
Immobilier de sanfé erﬁ Allenﬁégne
TOTAL '

2018

23
42973
30588
30588
7417
7417
4969
42996

2017

200
40152
29672
29672

7180

7180
3300
40 352

Les impdts différés de la filiale néerlandaise Pubstone Properties BV ainsi que des filiales ayant au moins
un actif en Allemagne correspondent 4 la taxation & un taux de respectivement de 25 % et 15,825 %, de la
différence entre la valeur d'investissement des actifs, diminuée des droits d'enregistrement, et leur valeur

fiscale.

Depuis 2014, la succursale frangaise de Cofinimmo est soumise & un impdt (‘Retenue 4 la source sur les béné-
fices réalisés en France par les sociétés étrangeres’). Une provision pour impdts différés a dd étre constituée.

NOTE 33. DETTES COMMERCIALES ET AUTRES DETTES COURANTES

{x 71000 EUR)

Dettes commerciales

Autresrdettes courantes

ExitTax

fa)&éﬁ, éhalr'gyes sééiélerswert déttes sarlarriales
Taiés 7 ) ‘
Chargeé ébciales

Dettes salariales
Autres
Coupons de dividende

P(ovision pour précomptes et taxes
Divgrsr
TOTAL

2018
21730

66 562
1089

737 066

34890
594
1583
28 406
1693
12 325

14387
88292

2017
27 491
53871

36212
33456

1 018
1738
17 659
1792
1159
4708
61 362
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(x1 000 EUR) 2018 2017
Revenus immobiliers percus d'avénce 10 639 n 778
Wlntéréts et aQtrés charges courué ynon échus 7 27730 12 402
utres | o 350
TOTAL. 7 13370 | 24569
NOTE 35. CHARGES ET PRODUITS SANS EFFET DE TRESORERIE

{x1 000 EUR) 2018 2017
Chrargesret produits relat'ifrsk::a l'activité opératiornrnellé 14 562 -2 259
Variation de Iarjfuste valeur des f'rrnymeu bles de 'blacement 6259 -10 260

7 Reprises de loyers cédés et escomptés - -8 815 -12 473
VMouvement des provisions et des options sur actions -;7; 867 -1 1;29
Amortissements/Réductions 'de valeur (ou reprises) sur actifs inéorporels 612 547

et corporels
Exit tax -327 '69
Impéts différés 7 2549 3384
Dépréciatiqn du goodwill 13600 14100
Gratuités -735 —742
Intéréts minoritaires 5 8'3’9 7 4559
Autres 7 ) -553 -1V47
Charges et produits relatifs a I'activité de financement 804 -4 238
Variatioh de la juste valeur des actifs et passifs financiers 2 173 N 2 é65
Autres o 1368 273
TOTAL 15 367 6497
NOTE 36. VARIATION DU BESOIN EN FONDS DE ROULEMENT

(x1000 EU'R) 2018 2017
Mouvenﬁénts des éléments d’actif -4 977 ] 204
7 Créances commerciales o 988 71 944

© Créances d'impdt 677 -956
Autres actifé a courtterme -2 914 ns
Charges a reporter et produits acduis -3728 ﬁ 307
Mouvéments des éléments de”passif 7955 - 73 029
Dettes commerciales -366 7 ;2 792

) faxes, charges sociales et déttes salariales 7 527 - 7 3612
AQtfes dettes courantes 10 525 ' 2081
Charges a imputer et produits a reporter -2 731 n a 128
TotTAL 2977 2825
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NOTE 37. EVOLUTION DU PORTEFEUILLE PAR SECTEUR DURANT L'EXERCICE

Les tableaux ci-dessous reprennent les mouvements du portefeuille par secteur durant 'exercice 2018 afin de détailler les
montants repris dans le tableau de flux de trésorerie.

Les montants relatifs aux immeubles repris dans le tableau de flux de trésorerie et dans les tableaux ci-dessous sont men-
tionnés en valeur d'investissement.

ACQUISITIONS EN IMMEUBLES DE PLACEMENT

Les acquisitions effectuées au cours d'un exercice peuvent se faire de trois maniéres::

+ acquisition de limmeuble en direct contre espéces, reprise sous la rubrique ‘Acquisition d'immeubles de placement’ du
tableau de flux de trésorerie ;

+ acquisition de I'immeuble contre émission d'actions; ces transactions ne sont pas reprises dans le tableau de flux de finance-
ment car elles ne générent pas de flux de trésorerie ;

+ acquisition de la société détenant l'immeuble contre espéces, reprise sous la rubrique ‘Acquisition de filiales’ du tableau de
flux de trésorerie pour le montant du prix des actions achetées,

{x 1 000 EUR) - Immaobilier de santé ' Bureaux | Immobilier Autres | Total
de réseaux de
distribution
- ) ] ] Belgiqurer France | Pays-Bas Allemagne ] 3 | -
Immeubles Immeubles 62 13192 48297 | 234548 2396 099
disponibles a la | en direct
location o 7 ] ] ) i
Immeubles 0
contre actions | N I N , , R B
Sociétés contre 184 775 19 550 204325
espéces ,
Sous-total 62 4] 13192 233 073 254 098 ] ] 500 424
Projets de Immeubles 1740 1740
développement | en direct |l - 7 B ] 1 - | ]
Immeubles 0
contre actions ] ) ) - - ) ) . ol )
Sociétés contre 1286 11286
espéces , S R , 1. , .
Sous-total 4] 4] 1740 11286 ] 0 4] 13 026
TOTAL 62 ] 14932 244 359 254 098 ] 0 ] ‘513 450

Le montantde 297 839 KEUR repris dans le tableau de flux de trésorerie sous la rubrique ‘Acquisitions d'immeubles de place-
ment' reprend la somme des acquisitions d'immeubles en direct.

EXTENSIONS D'IMMEUBLES DE PLACEMENT

Les extensions d'immeubles de placement se financent en espéces et sont repris dans la rubrique *Extensions d'immeubles
de placement’ du tableau de flux de trésorerie.

{x1000 EUR) Immobilier de santé Bureaux | Immobilier Autres | Total

de réseaux de

distribution

] Belgique France | Pays-Bas | Allemagne 7 N

Projets de déverloppement 8621 4 686 2 591 7171 ] ’ 23068
TQTAL 8621 4 G686 2591 o] 7171 4] 4] 23 0“68
MontaVntr payé en espég:es 8 586 ) 3 23Q 2 454 1 5771’ ] 1Q 793_ » ] 26 635
Variation des montants 34 1455 137 <1571 -3 622 -3 567
provisionnés
TQTAL, ] ] 87621 QGBG 27591 i o] ] 7171 ] - 4] ] 4] - 23 06§

1 Ce montant comprend le rachat des loyers futurs du bail avec la Régie des Batiments sur les immeubles Egmont { et Il.
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INVESTISSEMENTS SUR IMMEUBLES DE PLACEMENT

Les investissements sur immeubles de placement se financent en espéces et sont repris dans la rubrique ‘Investissements en
immeubles de placement’ du tableau de flux de trésorerie.

{x 1000 EUR) Immobilier de santé Bureaux | Immobilier Autres | Total
de réseaux de
) distribution

) B Belgigue ~ France | Pays-Bas Allemagne ] - B
Immeubiles disponibles a la 1903 -60 12 455 7665 4 609 26 571
location 7 1 o ] 1 ) - o o
Immobilisations a usage 0
propres .. - e . ) ) N
TOTAL 1903 O -60 12 455 7 665 4 609 ] o] ] 26 5'7717
Montant payé en espéces 5780 o 218 894 8421 4761 [ 20 074
Variation des montants -3 878 -278 T 561 -756 <152 6 497
provisionnés o ) ) 1
TOTAL ] 1903 o] -60 12 455 7 665 4609 O, 2§ 57'I

CESSIONS D'IMMEUBLES DE PLACEMENT

Les montants repris dans le tableau de flux de trésorerie sous la rubrique ‘Cession d'immeubles de placement’ représentent
le prix net requ en espéces de 'acheteur.

Ce prix net se compose de la valeur nette comptable de limmeuble au 3112.2017 ainsi que de la plus- ou moins-value nette
réalisée sur la vente, aprés déduction des frais de transaction.

{x 1000 EUR) Immobilier de sénté 7 Bureauk Immobilfer Autres | Total
de réseaux de
distribution
Belgique Frénce Pays-Bas | Allemagne
immeublésdisponibleséla - o " 7 :
Valeur nette compfable ] 333356 ] 5815 - 339171
 Résultat sur cession d'actif | ' || 2696 9s6| | 279%
k Prix de vente net régu o o 360 322 6 801 i 367123
Il:nmeubles détenusenvae | | | | 7
de la vente B N
Valeur nette comptable | goo| 7 - 800
' hésultat sur cession d'actif ” ] -16 ‘ o ’ B ) 16
Prixdeve'h'{e net regu , - 7'7847 7 - - 1 784
7lr='rojrets de développement - - 1 .
7 Valeur nefte comptable ' 7 7 100 7 100
7 Naésultat sur cession d'aétif ' R 500 - 500
7 Prix de vente net regu o 7 | 600 7 7 600
TOTAL | o ' ol 784 ) o| 360922 eso1|  o]3zessor
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NOTE 38. DROITS ET ENGAGEMENTS HORS BILAN

» Les actions de la société Belliard III-IV Properties SA détenues par Cofinimmo font I'objet d'une option
d'achat. L'exercice de cette option est soumis 4 la réalisation de certaines conditions spécifiques.

» Dans le cadre de la cession des créances de loyers relatives au bail en cours avec la Régie des Batiments sur
le palais de justice d’Anvers, le solde des créances non cédées a été mis en gage en faveur d'une banque
sous certaines conditions. Cofinimmo a par ailleurs octroyé une hypothéque tragante et un mandat hy-
pothécaire sur le terrain (en conformité avec 'Article 41 de la Loi du 12.05.2014). Dans le cadre du transfert de
la dette de location-financement vis-a-vis de Justinvest Antwerpen SA & une société fiduciaire externe (JPA
Properties SPRL, administrée par intertrust Belgium), et qui se rapporte au colt de construction du palais
de Justice, les liquidités transférées & JPA ont été mises en gage en faveur de Cofinimmo SA. Le bénéfice du
gage a éteé transféré en faveur d'une banque sous certaines conditions.

+ Dans le cadre de la cession des créances de loyers ou de redevances emphytéotiques relatives aux con-
ventions en cours avec la Régie des Batiments ou la Commission Européenne sur les immeubles Colonel
Bourg 124 et Maire 19, ainsi qu'au bail en cours avec la Ville d’Anvers portant sur la caserne de pompiers, les
actions de la société Bestone SA ont été mises en gage en faveur d’une banque sous certaines conditions.

+ Dans le cadre d'autres opérations de cession de créances, Cofinimmo a pris divers engagements et consenti
certaines garanties, et notamment en ce qui concerne la cession de créance intervenue sur les redevances
relatives a la prison de Leuze aprés exécution des travaux.

» Dans le cadre de baux conclus avec la Régie des Batiments relatif, entre autres, au palais de justice d'Anvers
et au commissariat de police de Termonde, une option d'achat a été consentie au bénéfice de la Régie qui
au terme du bail peut soit quitter les lieux, soit proroger le contrat, soit racheter Iimmeuble.

« Cofinimmo a consenti une option d'achat & la Zone de police HEKLA & Anvers sur le bien donné en em-
phytéose a cette entité, 3 lever au terme dudit bail emphytéotique.

+ Cofinimmo a consenti divers droits de préférence et/ou options d'achat a lemphytéote, & valeur de marché,
sur une partie de son portefeuille de maisons de repos et cliniques.

- Cofinimmo a consenti un droit de préférence & lemphytéote, & valeur de marché, sur les droits résiduaires
de propriété d'un immeuble de bureau a Bruxelles.

+ Le Groupe Cofinimmo s'est engagé et bénéficie, au nom de ses filiales Pubstone et Pubstone Properties,
d'un droit de préférence sur les développements futurs (Horeca) a réaliser en partenariat avec AB InBev et
AB InBev bénéficie d'un droit de préférence sur les développements futurs {Horeca).

» Coflnimmo f{et Pubstone Group) s'est engagée et bénéficie des droits de préférence sur les actions
Pubstone SA et Pubstone Group, et InBev Belgium bénéficie d’'un droit d’achat sur les actions Pubstone SA
et Pubstone Group.

» Leopold Square et Inbev Belgium bénéficient réciproguement d’un droit de préférence sur les actions
Pubstone Properties.

- Cofinimmo bénéficie d’'une option d'achat sur des actions de sociétés détenant de l'immobilier en
Allemagne.

+ Dans le cadre d'appels d'offre, Cofinimmo émet réguliérement des promesses de garanties bancaires.

« D'une maniere générale, Cofinimmao bénéficie de garanties de passif de la part des cédants des actions de
sociétés immobiliéres gu’elle acquiert.
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. Cofinimmo a concédé diverses garanties a I'occasion de la cession d'actions d’une société qu'elle détenait
et a requ des garanties de la part des acquéreurs pour les engagements solidaires qu'elle avait pris avec la
société cédée.

. Cofinimmo a concédé diverses garanties a l'occasion de cessions d'actions de sociétés qu'elle détenait.

. Cofinimmo a concédé une option de vente aux actionnaires de la société Aspria Roosevelt SA relative a la
vente de 100 9% des actions de cette société qui détient le site Solvay Sports a Bruxelles destiné a la con-
struction d'un nouveau centre de sports et de bien-étre qui sera opéré par le Groupe Aspria.

. Dans le cadre d'achat de 11 immeubles de santé aux Pays-Bas, Superstone a convenu avec le vendeur un
droit de vente pour Superstone et un droit d'achat pour le vendeur concernant un immeuble sis & Utrecht.

. Dans le cadre d’un contrat d'emphytéose concernant un parking a Breda, Superstone, l'emphytéote, a
convenu avec Amphia, le nu-propriétaire, un droit de premiére offre dans le cadre de la cession du droit
d’emphytéose et un droit d'achat sous certaines conditions.

+ Superstone a concédé une option d'achat au vendeur concernant un immeuble & Almere et concernant
un immeuble & Voorschoten au terme du contrat de bail avec le locataire.

. Dans le cadre de ses contrats de location, Cofinimmo pergoit une garantie locative (soit en espéces, soit en
garantie bancaire), dont le montant représente en régle générale six mois de loyers.

. Cofinimmo bénéficie d’'une promesse de vente sur les actions privilégiées qu'elle a émises (Article 8 des
Statuts).

. Cofinimmao s'est engagée a trouver un acquéreur pour les Notes échéant en 2027 émises par Cofinimmo
Lease Finance (voir page 42 du Rapport Financier Annuel 2001) dans 'hypothése ol un précompte mobilier
serait applicable sur les intéréts de ces Notes en raison d’une modification de la législation fiscale ayant un
effet pour un détenteur résidant en Belgique ou aux Pays-Bas.

. Lors de demandes de conversion d'obligations convertibles qu'elle a émises, Cofinimmo a le choix, sous cer-
taines conditions, de remettre des actions nouvelles et/ou existantes, ou de verser un montant en especes
ou une combinaison des deux.

. Cofinimmo aura Foption d'acquérir en 2023, & leur valeur intrinséque, la totalité des Obligations
Remboursables en Actions émises par Cofinimur | soit en numéraire, soit par remise d'actions ordinaires
Cofinimmo, dans ce dernier cas moyennant l'accord de deux tiers des titulaires.

. Cofinimmo a souscrit divers engagements & ne pas entreprendre certaines actions («negative pledge») aux
termes de divers contrats de financement.

. Cofinimmo a signé un accord, sous conditions, relatif & I'acquisition d'une clinique psychiatrique en con-
struction située a Kaarst, une ville idéalement située a 15 km de Dusseldorf et & 45 km de Cologne, dans
le Land de Rhénanie-du-Nord-Westphalie. Le montant de I'investissement sera d’environ 22 millions EUR.

. Cofinimmo s'est engagé a financer la rénovation lourde du centre de revalidation ainsi que la démolition et
le redéveloppement de la maison de repos et de soins d'un site situé a Hillegersberg, une entité commu-
nale de Rotterdam. Le prix d'acquisition du site actuel (acquis en décembre 2018) ainsi que le budget des
travaux futurs est de 23 millions EUR.

. Cofinimmo a acquis en octobre 2018 un terrain destiné & la construction d'une clinique orthopédique dans
la ville de Rijswijk. Le Groupe s'est engagé a acheté la construction, livrée clé en main, pour un investisse-
ment de 8 millions EUR.

. Le Groupe a acquis en état futur d'achévement les murs d'un hopital de Soins de Suite et de Réadaptation
(SSR) en cours de construction par la Croix-Rouge frangaise (CRF) & Chalon sur-Sadéne, en région de
Bourgogne-Franche-Comté, dans le cadre de l'acquisition des droits d'un Bail A Construction (BAC) conclu
pour une durée de 40 ans. Le prix d'acquisition s'élévera a environ 20 millions EUR, dont une premiére
tranche a été payée au moment de l'acquisition en aoGt 2078,
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NOTE 39. ENGAGEMENTS D'INVESTISSEMENT

Le Groupe a des engagements d'investissement d'environ 60 000 KEUR (3112.2017: 24 006 KEUR) en rapport avec des
dépenses d'investissement déja contractées 2 la date de cléture mais pas encore encourues dans le cadre de la construction
de nouveaux immeubles et extensions. Les travaux de rénovation ne sont pas comptis dans ce montant.

NOTE 40. CRITERES ET PERIMETRE DE CONSOLIDATION

CRITERES DE CONSOLIDATION

Les comptes consolidés regroupent les comptes de la société mére, des filiales et des co-entreprises arrétés 3 la date de
cléture,

La consolidation est effectuée en appliquant les méthodes de consolidation suivantes.

Consolidation globale pour les filiales

La consolidation globale consiste & incorporer tous les actifs et passifs des filiales, ainsi que les produits et les charges.

Les intéréts minoritaires sont repris dans une rubrique séparée du bilan et du compte de résultats,

La méthode de la consolidation globale est appliquée quand la société meére détient le contrdle exclusif,

Les comptes consolidés ont été préparés a la méme date que celle & laquelle les filiales ont préparé leurs propres comptes.

Consolidation par la méthode de mise en équivalence pour les co-entreprises

La mise en équivalence consiste & remplacer la valeur comptable des titres par la part des capitaux propres de l'entité {plus
de détails sont fournis dans la Note 2, point C).

Nom et adresse du siége social Participation directe et |Activité principale des filiales du Groupe détenues 4100 %
indirecte et droits de
Liste des filiales consolidées vote {en %5}
globalement
7 7 31122018 | 31122017

ALLEMAGNE
RM 1821 100 N/A | RM 1821 VERMOGENSVERWALTUNGS conseille Cofinimmo dans la
VERMOGENSVERWALTUNGS- croissance et la gestion de son portefeuille allemand en immobilier de
GMBH santé
Siége social:
Mlnchen HRB 242359
Adresse commerciale:
Platz der Einheit 1

_D-60327 Frankfurt-am-Main ) - o - )

RM1822 100 N/A | RM 1822 VERMOGENSVERWALTUNGS GMBH a pour objet la détention
VERMOGENSVERWALTUNGS et la mise a disposition de business fixtures'
GMBH
Siege social:
Mlnchen HRB 242400
Adresse commerciale:
Platz der Einheit1
D-60327 Frankfurt-am-Main ) ) ) ) o
STERN BETEILICUNGS GMBH 100 N/A | STERN BETEILIGUNGS GMBH est la General Partner & Service Provider
Sieége social: de PRESIDENTIAL NORDIC 1 GMBH & CO et de PRESIDENTIAL NORDIC
Frankfurt-am-Main HRB 112550 2GMBH &CO
Adresse commerciale:
Platz der Einheit1
D-60327 Frankfurt-am-Main

BELGIQUE
BESTONE SA 100 100 | BESTONE SA détient:
0670 681160 - un droit d'emphytéose sur limmeuble de bureaux Maire 19 & Tournai
Boulevard de la Woluwe 58 1200 - un droit d'emphytéose sur limmeuble de bureaux Colonel Bourg 124
Bruxelles a Evere

- un droit demphytéose sur l'immeuble Noorderlaan 69 & Anvers
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Nom et adresse du siége sacial

Liste des filiales consolidées
globalement

Participation directe et
indirecte et droits de

vaote (en %)

31.12.2018

BOLIVAR PROPERTIES SA 100 100 | BOLIVAR PROPERTIES détenait un droit d'emphytéose sur les
0878 423 981 immeubles Egmont 1 et |l
Boulevard de la Woluwe 58
1200 Bruxelles
COFINIMMO SERVICES SA 100 100 | COFINIMMO SERVICES assure la gérance des immeubles de bureaux de
0437 018 652 COFINIMMO SA
Boulevard de la Woluwe 58
1200 Bruxelles
FPR LEUZE SA 100 100 | FPR LEUZE s'est vue attribuer par la Régie des Batiments (Etat fédéral
0839750279 belge} le marché public élaboré sur le modéle DBFM relatif a |a
Boulevard de la Woluwe 58 construction et & l'entretien de la prison a Leuze-en-Hainaut dans fa
1200 Bruxelles. région de Mons
GESTONE SA 100 100 | GESTONE SA posséde trois maisons de repos situées a Calau, Chemnitz
0655 814 822 et Riesa en Allemagne
Boulevard de la Woluwe 58
1200 Bruxelles
GESTONE 1l SA 100 100 | GESTONE Il SA posséde quatre maisons de repos situées a Luneburg,
0670 681259 Gelsenkirchen, Neustadt et Niebllf en Allemagne
Boulevard de la Woluwe 58
1200 Bruxelles
GESTONE il SA 100 100 | GESTONE lil détient une participation dans ARCON-TRUST DRITTE
0696 911940 IMMOBILIENANIAGEN GMBH
Boulevard de la Woluwe 58
1200 Bruxelles
GESTONE IV SA 100 N/A | GESTONE IV SA détient une clinique psychiatrique en construction &
0683 716 475 Kaarst ainsi que deux maisons de repos et de soins a Langelsheim et
Boulevard de la Woluwe 58 Bad Sassendorf en Allemagne
1200 Bruxelles
LEOPOLD SQUARE SA 100 100 | LEOPOLD SQUARE SA détient partiellement ou totalement les immeubles
0465 387 588 situés avenue du Bourget 40 a Bruxelles et Park Hill A et B & Diegem, ainsi
Boulevard de la Woluwe 58 que le tréfonds de limmeuble Cockx 8-10 (Omega Court).
1200 Bruxelles LEOPOLD SQUARE SA détient également des participations dans:

- COFINIMMO SERVICES SA

- BESTONE SA

] B - PUBSTONE PROPERTIES BV . )

PRIME BEL RUE DE LA LOI-T SA 100 100 | PRIME BEL RUE DE LA LOI-T SA détient Iimmeuble de bureaux Loi 34
0463 603184 a Bruxelles
Boulevard de la Woluwe 58
1200 Bruxelles ) ]
RHONE ARTS NV 100 N/A | RHONE ARTS NV détient limmeuble de bureaux Arts 27 a Bruxelles
0413.742.414
Boulevard de la Woluwe 58
1200 Bruxelles e
RHEASTONE SA 100 97,38 | RHEASTONE SA détient quatre maisons de repos situées a Roeselare,
0893 787 296 Vosselaar, Aalst et La Louviére
Boulevard de la Woluwe 58
1200 Bruxelles
STERN-FIIS 100 N/A | STERN FIIS SA détient des participations dans :
0691.982.756 - PFLEGE PLUS + OBJEKT BOCHUM GMBH
Boulevard de la Woluwe 58 - PFLEGE PLUS + OBIEKT ERFSTADT/LIBLAR GMBH
1200 Bruxelles - PFLEGE PLUS + OBJEKT HAAN GMBH

- RM 1822 VERMOGENSVERWALTUNGS GMBH )
STERN-FIIS Il 100 N/A | STERN FIIS It SA détient des participations dans :
0696.912.831 ~ PFLEGE PLUS + OBJEKT ALSDORF GMBH
Boulevard de la Woluwe 58 - PRESIDENTIAL NORDIC 1GMBH & CO. KG
1200 Bruxelles - PRESIDENTIAL NORDIC 2 GMBH & CO. KG
STERN-FIIS il 100 N/A | STERN FIIS Il SA détient des participations dans:
0696.912.930 - PFLEGE PLUS + OBJEKT WEIL AM RHEIN GMBH
Boulevard de la Woluwe 58 - PFLEGE PLUS + OBJEKT WEILERWIST GMBH
1200 Bruxelles
STERN-FHS IV 100 N/A | STERN FIiS IV SA détient des participations dans:
0696.913.029 - PFLEGE PLUS + OBJEKT BOTTROP GMBH
Boulevard de la Woluwe 58 - PFLEGE PLUS + OBJEKT FRIEDRICHSTADT
1200 Bruxelles - PFLEGE PLUS + OBJEKT GELSENKIRCHEN GMBH

- PFLEGE PLUS + OBJEKT GOSLAR GMBH

- PFLEGE PLUS + OBJEKT SWISTTAL GMBH )
TRIAS BEL SOUVERAIN-T SA 100 100 | TRIAS BEL SOUVERAIN-T SA détient limmeuble Souverain 280

0597 987776
Boulevard de la Woluwe 58
1200 Bruxelles

31.12.2017
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Nom et adresse du siége social

Liste des filiales consolidées
globalement

FRANCE

COFINIMMO INVESTISSEMENTS
ET SERVICES SA

487 542169

13 Rue du Docteur Lancereaux
75008 Paris (France)

SCI AC NAPOLI

428 295 695

13 Rue du Docteur Lancereaux
75008 Paris (France)

SCI BEAULIEU

444 644 553

13 Rue du Docteur Lancereaux
75008 Paris (France)

SCI CUXAC 1

343 262 341

13 Rue du Docteur Lancereaux
75008 Paris (France)

SCI DE L'ORBIEU

383174 380

13 Rue du Docteur Lancereaux
75008 Paris {France)
SCI DU DONIJON
377 815386

13 Rue du Docteur Lancereaux
75008 Paris {France)

SNC DU HAUT CLUZEAU
31919 921

13 Rue du Docteur Lancereaux
75008 Paris {France)

SARL HYPOCRATE DE LA
SALETTE

388117 988

13 Rue du Docteur Lancereaux
75008 Paris {France)

SCi LA NOUVELLE PINEDE
331386 748

13 Rue du Docteur Lancereaux
75008 Paris {France}

SCI RESIDENCE FRONTENAC
248 939 901

13 Rue du Docteur Lancereaux
75008 Paris {France)

SC| SOCIBLANC

328 781 844

13 Rue du Docteur Lancereaux
75008 Paris (France)

LUXEMBOURG

COFINIMMO LUXEMBOURG SA
B100044

19 rue Aldringen

L-T18 Luxembourg {Luxembourg)

KAISERSTONE SA

B202584

19 rue Aldringen

L-1M8 Luxembourg {Luxembourg)

Participation directe et
indirecte et droits de

vote {en %)

3112.2018

100

100

100

100

100

100

100

100

100

100

100

100

100

3112.2017

100

100

100

Activité principale des fifiales du Groupe détenues 4100 %

COFINIMMO INVESTISSEMENTS ET SERVICES SA détient en France:

- N cliniques SSR a Belloy, Letra, Paris, Néville, Fondettes, Siouville,
Jassans-Rottier, Hyéres, Montfort-en-Chalosse, Louviers, et Saint-Martin
d'Aubigny

- 4 cliniques psychiatriques dont & Esvres-sur-indre (2), Cambes, et
Bois-le-Roi

- 12 EHPAD a Reims, Sarzeau, Villars-les-Dombes, Saint-Sébastien-
sur-Loire, Carnoux-en-Provence, 'Union, Anditly, Rouen, Perriers-sur-
Andelle, Rueil-Malmaison, Cannes La Bocca, et Gradignan

COFINIMMO INVESTISSEMENTS ET SERVICES SA détient des

participations dans

- SCI AC NAPOL|

- SCI BEAULIEU

- SCI CUXAC |}

- SCI DE 'ORBIEU

- SCI DU DONIJON

- SNC DU HAUT CLUZEAU

- SARL HYPOCRATE DE LA SALETTE

- SCI LA NOUVELLE PINEDE

- SCI RESIDENCE FRONTENAC

- SCI SOCIBLANC

SCI AC NAPOLI détient un EHPAD & Jurancon en France

SCI BEAULIEU détient une clinique SSR a Caen en France

100

100

100

100

100

100

100

100

100

éCI CUXACH détiént uny EHPAb éﬁVCuxaé Cabardés en France

SCI DE L'ORBIEU détient une clinique SSR & Conques-sur-Orbiel en
France

SCI DU DONION détient un EH PAVD a Moﬁcontour en France 7

SNC DU HAUT CLUZEAU détient une clinigue psychiatrique a
Chasseneuil en France

SARL HYPOCRATE DE LA SALETTE détient une clinique SSR & Marseille
en France
SCI LA NOUVELLE PINEDE détient un EHPAD & Simorre en France

SCI RESIDENCE DE FRONTENAC détient un EHPAD & Bram en France

SCI SOCIBLANC détient une clinique SSR & Bezons en France

COFINIMMO LUXEMBOURG SA détient une clinique & Baden-Baden en
Allemagne

100

KAISERSTONE SA détient une clinique a Bonn en Allemagne




Cofinimmo SA

Nom et adresse du siége social

Liste des filiales consolidées
globalement

WELLNESSTONE SA

B197443

19 rue Aldringen

L-1M8 Luxembourg {Luxembourg)

PAYS-BAS
SUPERSTONE NV
530704488

Claudius Prinsenlaan 128
4818 CP Breda {Pays-Bas)

Comptes annuels soumis a I'Assemblée Générale Ordinaire du 08/05/2019

Participation directe et
indirecte et droits de
vote (en %)

Activité principale des filiales du Groupe détenues 4100 %

31122018 | 31122017
100 100
wo| 100

WELLNESSTONE SA détient des participations dans:
- ASPRIA MASCHSEE BV

- ASPRIA UHLENHORST BV

- GREAT GERMAN NURSING HOMES SARL

| - KAISERSTONE SA

SUPERSTONE détient aux Pays-Bas:

-7 cliniques de soins aigus a Ede, Naarden, Rijswick, Heerlen,
Voorschoten, Almere, et Arnhem

- Tl centres de soins pour personnes agées et handicapées a Ermelo,
Alphen aan den Rijn, Lopik, Gouda, Sliedrecht, Tiel, Utrecht, Bavel,
Amsterdam et Gorinchem

-1 centres de consultations médicales a Tiel, Uithoorn, Oisterwijk,
Leiden, Baarn, Goirle, Tilburg, Eemnes et Oud Beijerland

-1 parking a Breda

-1 bureau a Eindhoven

Filiales détenues par le Groupe Cofinimmo et ayant des intéréts minoritaires (participations ne donnant pas le contréle)

Nom et adresse du siége social

Liste des filiales consolidées
globalement

ALLEMAGNE

ARCON-TRUST DRITTE
IMMOBILIENANIAGEN GMBH
Siege social:

Kaéin HRB 55365

Adresse commerciale:

Platz der Einheit 1

D-60327 Frankfurt-am-Main

PFLEGE PLUS + OBJEKT
ALSDORF GMBH

Siége social:

Hamburg HRB 120540
Adresse commerciale:

Platz der Einheit 1

D-60327 Frankfurt-am-Main

PFLEGE PLUS + OBJEKT
BOCHUM GMBH

Siége social:

Hamburg HRB 120821
Adresse commerciale:

Platz der Einheit 1

D-60327 Frankfurt-am-Main

PFLEGE PLUS + OBJEKT
BOTTROP GMBH

Siége social:

Hamburg HRB 120545
Adresse commerciale:

Platz der Einheit 1

D-60327 Frankfurt-am-Main

PFLEGE PLUS + OBJEKT
ERFSTADT/LIBLAR GMBH
Siége social:

Hamburg HRB 120542
Adresse commerciale:

Platz der Einheijt 1

D-60327 Frankfurt-am-Main

Participation directe et
indirecte et droits de
vote (en %)

899 N/A
94,9 N/A
94,9 N/A
9|  N/A
949 N/A

31122018 | 3112.2017 7

Activité principale des filiales du Groupe qui ne sont pas détenues
2100 %

BE0426.184.049
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ARCON-TRUST DRITTE IMMOBILIENANIAGEN GMBH détient une
raison de repos et de soins & Montabaur

PFLEGE PLUS + OBJEKT ALSDORF GMBH détient une maison de repos
et de soihs & Alsdorf

PFLEGE PLUS + OBJEKT BOCHUM GMBH détient une maison de répos
et de soins a Bochum

PFLEGE PLUS + OBJEKT BOTTROP GMBH détient une maison de repos
et de soins a Bottrop

PFLEGE PLUS + OBJEKT ERFSTADT/LIBLAR GMBH détient une maison
de repos et de soins a Erfstadt
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Nom et adresse du siége social

Liste des filiales consolidées
globalement

PFLEGE PLUS + OBJEKT
FRIEDRICHSTADT GMBH
Siége social:

Hamburg HRB 137662
Adresse commerciale:

Platz der Einheit 1

D-60327 Frankfurt-am-Main

PFLEGE PLUS + OBJEKT
GELSENKIRCHEN GMBH
Siége social:

Hamburg HRB 128959
Adresse commerciale:

Platz der Einheit 1

D-60327 Frankfurt-am-Main

PFLEGE PLUS + OBJEKT GOSLAR
GMBH

Siége social:

Hamburg HRB 136466
Adresse commerciale:

Platz der Einheit 1

D-60327 Frankfurt-am-Main

PFLEGE PLUS + OBJEKT HAAN
GMBH

Siége social:

Hamburg HRB 120541
Adresse commerciale:

Piatz der Einheit 1

D-60327 Frankfurt-am-Main

PFLEGE PLUS + OBJEKT WEIL AM 7

RHEIN GMBH

Siége social:
Hamburg HRB 124218
Adresse commerciale:
Platz der Einheit 1

PFLEGE PLUS + OBJEKT
WEILERWIST GMBH

Siége social:

Hamburg HRB 128576
Adresse commerciale:

Platz der Einheit 1

D-60327 Frankfurt-am-Main

PFLEGE PLUS + OBJEKT
SWISTTAL GMBH

Siége social:

Frankfurt HRB 105001
Adresse commerciale:

Platz der Einheit 1

D-60327 Frankfurt-am-Main

PRESIDENTIAL NORDIC 1 GMBH V

& CO. KG

Siége social:

Frankfurt HRA 50316
Adresse commerciale:

Platz der Einheit 1

D-60327 Frankfurt-am-Main

PRESIDENTIAL NORDIC 2 GMBH ‘
& CO. KG

Siége social:

Frankfurt HRA 50317

Adresse commerciale;

Platz der Einheit1

D-60327 Frankfurt-am-Main
BELGIQUE

BELLIARD Iil-IV PROPERTIES SA

0475162121

Boulevard de la Woluwe 58 1200
Bruxelles

Comptes annuels soumis a I'Assemblée Générale Ordinaire du 08/05/2019

Participation directe et
indirecte et droits de
vote {en %)

31122018

31122017
9.9 N/A
949 N/A
94,9 N/A
949 N/A
94,9 N/A
94,9 N/A
94,9 N/A
94,9 N/A
94,9 N/A
999 99,9

BE0426.184.049

Activité principale des filiales du Groupe qui ne sont pas détenues
3100 %

PFLEGE PLUS + OBJEKT FRIEDRICHSTADT GMBH détient une maison
de repos et de soins & Friedrichstadt

PFLEGE PLUS + OBIEKT GELSENKIRCHEN GMBH détient une rmaison
de repos et de soins & Gelsenkirchen

PFLEGE PLUS + OBJEKT GOSLAR GMBH détient une maison de repos et
de soins a Goslar

PﬁLEGE PLUS + CV)BVJVEKT HAAN GMéH détient une maison de }epos et
de soins & Haan

repos et de soins a Weil Am Rhein

PFLEGE PLUS + OBJEKT WEILERWIST GMBH détient une maison de
repos et de soins a Weilerwist

PFLEGE PLUS + OBJEKT SWISTTAL GMBH détient une maison de repos
et de soins & Swisttal

PRESIDENTIAL NORDIC 1 GMBH & CO. KG détlent trols maisons de
repos et de soins a Leck, & Schafflung et a Viél

PRESIDENTIAL NORDIC 2 GMBH & CO. KG détient deux maisons de
repos et de soins a Lunden et a Ascheffel

BELLIARD Ill-IV PROPERTIES SA détient les droits résiduels de propriété
de immeuble Belliard Hl & |V & Bruxelles




Cofinimmo SA

Nom et adresse du siége social

Liste des fillales consolidées
globalement

PUBSTONE SA

0405 819 096

Boulevard de la Woluwe 58 1200
Bruxelles

PUBSTONE GROUP SA
0878 010 643
Boulevard de la Woluwe 58 1200
Bruxelles
FRANCE

COFINIMUR | SA

537 946 824

Rue du Docteur Lancereaux 13
75008 Paris (France)

Comptes annuels soumis a I'Assemblée Générale Ordinaire du 08/05/2019

Participation directe et
indirecte et droits de
vote {en %)

31.12.2018
99,9

90

97,65

3112.2017
99,9

90

97,65

PUBSfONE SA détient 736 cafés/restaurahts enr Befgique exploités par

BE0426.184.049
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Activité principale des filiales du Groupe qui ne sont pas détenues
a100 %

INBEV

PUBSTONE GROUP SA détient une participation dans PUBSTONE SA

COFINIMUR | SA détient 271 agences et bureaux én France exploités par
le groupe MAAF

'LUXEMBOURG

GREAT GERMAN NURSING
HOMES SARL

B123.141

19 rue Aldringen

L-T8 Luxembourg (Luxembourg)

PAYS-BAS

94,9

N/A

GREAT GERMAN NURSING HOMES SARL détient en Allemagne une

maison de repos et de soins & Duisburg-Walsum

ASPRIA MASCHSEE BV
81.89.06.108.B.01

Claudius Prinsenlaan 128 4818 CP
Breda (Pays-Bas)

ASPRIA UHLENHORST BV
81.89.06.182.B.01

Claudius Prinsentaan 128 4818 CP
Breda (Pays-Bas}

PUBSTONE PROPERTIES BV
81.85.89.723.B.01

Claudius Prinsenlaan 128 4818 CP
Breda (Pays-Bas)

Co-entreprises

Nom et adresse du siege social

Liste des filiales consolidées
globalement

949

94,9

90

84,9

94,9

ASPRIA MACHSEE BV détient un centre de sport et de bien-étre a 7
Hanowre en Allemagne

ASPRIA UHLEN HORST BV déﬁeﬁt un centrerde sbbrt ét de bfen;étre a
Hambourg en Allemagne

90’

Patticipation directe et
indirecte et droits de
vote (en %)

3112208 | 31122017

BELGIQUE

BPG CONGRES SA
0713.600.789

Boulevard de la Woluwe 58 1200
Bruxelles

BPG HOTEL SA

07132.600.888

Boulevard de la Woluwe 58 1200
Bruxelles

FRANCE
COFINEA I SAS
538144 122

Rue du Docteur Lancereaux 13
75008 Paris (France)

1Intérét économique.

51

5

51

N/A

PUBSTONE PROPERTIES BV détient 226 cafésfrestaurants aux Pays-Bas
exploités par INBEV

Activité principale des filiales du Groupe qui ne sont pas détenues
al100%

BPG CONGRES SA s'est vue attribuer par la Régie des Batiments (Etat
fédéral belge) le marché public élaboré sur le modéle DBFM relatif & la
construction et & la maintenance d'un Centre de Congrés a Bruxelles.
COFINIMMO SA détient 5196 du capital de BPG CONGRES SA, qui est
donc mise en équivalence dans les comptes consolidés du Groupe.
L'autre actionnaire est CFE.

N/A

51

BPG HOTEL SA s'est vue attribuer par la Régie des Batiments (Etat
fédéral belge) le marché public élaboré sur le modéle DBFM relatif a

la construction et a l'exploitation d'un Hotel a Bruxelles. COFINIMMO

SA détient 5196 du capital de BPG HOTEL SA, qui est donc mise en
équivFalence dans les comptes consolidés du Groupe. l'autre actionnaire
est CFE

COFINEA | SAS détient un EHPAD a Paris, COFINIMMO SA détient 51%
du capital de COFINEA | SAS, qui est donc mise en équivalence dans les
comptes consolidés du Groupe, L'autre actionnaire est fe Groupe ORPEA
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Structure du groupe

BE0426.184.049

FRANCE BELGIQUE
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GmbH

ALLEMAGNE LUXEMBOURG PAYS-BAS
1009 1009% 100% 10096 100%
A4 w v v A4
949% . | Pflege Plus + Objekt STERNBETEILIGUNGS Verms RM 1821 " Cofinimmo Welln;ZStone Supt:\s/tone
Pl Erftstadt/Liblar GmbH GmbH ermogeg:\\/;lr_lwa ungs Luxembourg SA
GENERAL PARTNER &
SERVICE PROVIDER
949% | Pflege Plus + Objekt
4 Bochum GmbH
949% | Pflege Plus + Objekt
F Haan GmbH
100% N RM 1822
P| Vermégensverwaltungs
GmbH
Aspria
Q
949% |  pflege Plus + Objekt 249% | Maschsee
4 Alsdorf GmbH 00% BV
KaiserStone SA 100%
9499 | Presidential Nordic1 0% 949%,| Aspria
—P GmbH & Co. ¢ Uhlenhorst
KG Great German 949% BV
Nursing Homes -
949% Presidential Nordic 2 0% sarl
14 GmbH & Co. <
KG
949% PflegePlus + Objekt
» Weilerswist
GmbH
94,9% | Pfiege Plus + Objekt
14 Weil am
RheinGmbH
90 % Pubstone
) Properties
BV
949% Pflege Plus +
7] objektGoslar GmbH
949% | Pflege Plus +
71 Objekt Bottrop GmbH
949% | Pflege Plus + Objekt
Pl Friedrichstadt GmbH
LEGENDE
949% Pflege Plus + Objekt
| swisttal GmbH | SIRI |
94,9% | Ppflege Plus + Objekt l FllS |
71 Gelsenkirchen GmbH
| Succursale |
899% || ARCON - 'I:RUST dritte
P| Immobilienaniagen I Filiale |
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PARTICIPATIONS NE DONNANT PAS LE CONTROLE!

Les participations ne donnant pas le contréle représentent les intéréts de tiers dans des filiales qui ne sont
détenues, ni directement, ni indirectement, par le Groupe.

Cofinimur |

Cofinimmeo a acquis fin 201, par lintermédiaire de sa fillale Cofinimur I, un portefeuille d'agences et de
bureaux du Groupe MAAF. Fonciére ATLAND posséde 2,35 % des parts de la structure Cofinimur I. De plus,
lors de l'acquisition, Cofinimur | a émis des Obligations Remboursables en Actions (ORA), considérées
comme patticipations ne donnant pas le contrdle, dont les détenteurs sont qualifiés d'orataires.

Fonciére ATLAND est une société foncieére francaise cotée et bénéficiant du statut SHiC. Elle est spécialisée
dans l'immobilier d'entreprise, bureaux, locaux d'activités, entrepbts et commerces.

Pour de plus amples informations : www.fonciere-atland.fr

Pubstone

Cofinimmo a acquis fin 2007 la totalité d'un portefeuille de cafés et restaurants détenu jusqu'alors par
Immabrew SA, filiale d'InBev Belgium et renommée Pubstone SA. Au 31122018, InBev Belgium posséde un
intérét indirect de 10 % dans la structure Pubstone.

De plus, suite & la restructuration du Groupe Pubstone en décembre 2013, InBev Belgium possede des in-
téréts minoritaires directs de 10 % dans Pubstone Properties BV.

Anheuser-Busch InBev (AB InBev) est le premier producteur mondial de biére.
Pour de plus amples informations: www.ab-inbev.com

Rheastone

Suite & la scission partielle de Silverstone réalisée au cours de l'exercice 2015, Senior Assist détenait 2,62 %
dans Rheastone SA.

Au cours du 4#me trimestre 2018, Cofinimmo a procédé a 'achat de ces 2,62 %.
Pour de plus amples informations : www.senior-assist.be
Aspria

Cofinimmo a acquis deux centres de sport et de bien-étre situés en Allemagne. Le Groupe Aspria détient
une participation de 5,1 % dans Aspria Maschsee BV et Aspria Uhlenhorst BV.

Le Groupe Aspria, fondé en 2000, gére huit centres de spott et de bien-étre haut de gamme, situés dans des
localisations prestigieuses en Allemagne, en Belgique et en Italie. En Belgique, la société opére trois centres,
dont un est la propriété de Cofinimmo.

Pour de plus amples informations : www.aspria.com

Il est a noter que la détention de ces intéréts minoritaires par des sociétés tierces hors du Groupe, et, dés
lors, non contrdlés par Cofinimmo, est considérée comme non matérielle en regard de la totalité des capi-
taux propres du Groupe: au 31122018, les intéréts minoritaires s'élévent & 84 millions EUR, par rapport a un
montant de capitaux propres de Cofinimmo de 2 166 millions EUR, soit 3,9 %.

1 Le terme « Participations ne donnant pas le controle » tef que défini par {IFRS 12 correspond aux intéréts minaritaires.
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Variation des participations he donnant pas le contréle

{x 1000 EUR) Cofinimur | Pubstone Rheaétone Asptia Aspria Total
Maschsee | Uhlenhorst
- - ATLAND Orataires InBev Senior Assist Aspria Aspria
AU 01.01.2017 1365 49693 | 12940 1466 666|  406| 66536
Intéréts dans le compte de 68 3075 141157 " 86| 121 94 4559
résultats B
CouponsORA 2,496 - i 2496
Dividendes a9 1000 58 - 076
Autres ' | wmsl ' 15758
AU 3112.2017 1415 66030 13055 1495 786 500 83280
Intéréts dans les comptes a 67 3203| 2273 48 103 m 5839
de résultats
Coupons ORA | 1 2884 I 2884
Dividendes ' a4 ' ~asme| 60 ' 46
~ Autres - 34 = 482 o 584
AU 31122018 1751 66933 14 016 o| 890 644 84234

Co-entreptrises

Au 3112.2018, le Groupe Cofinimmo posséde les co-entreprises reprises ci-aprés (Cofinéa |, BPG Congres et BPG Hotel) in-
tégrées selon la méthode de la mise en équivalence car le Groupe exerce un contrdle conjoint sur ces sociétés en vertu d'ac-
cords contractuels de partenariat avec les actionnaires associés.

Etant donné leur quote-part dans le résultat du Groupe Cofinimmo en 2018, ces co-entreprises sont considérées comme
immatérieiles.

Informations générales

Société ' Cofinéal BPG Congtes BPG Hotel

- 'Sec’t’gqr ] N 7 Immobilier de sarrrwték ' Atﬁrés ALVJtI'eSV

Péys ) - - - - Francé Belgique ' Berlg?irque

% de détentiqn par le groupe Cofinimmo 7 . 51 % 51% 51%

Actionnaires associés V ’Groupe ORPEA OPCI CFE (Aé %) CFE (49 %)
{49 %) ]

' Date de la création de la séciété 7 7 2012 2018 7 2018

Période comptable - 7 Clrétrurrréwa'u' - Cléture au - Cléturerarur

; 3ldécembre | 31décembre |  31deécembre

B 3122018 | 3112.2018 31122018

Montant de la quote-part de Cofinimr;ho dans le résultat (x 1000 EUR) 7 7 a

Résultat net des aétivités clés (a 160 %) o 1 656 7 - 7 -47 . 4

Au‘tres réléments du résultat globai o o 7 ‘ 7 123 N o O - - 0

Résultat global o ’ ' 1780 | -4 -4

% de détention par le Groupe Coﬁnimrﬁor 7 o I ' 9| 5% o 519

' Quoté—gart dans le réstjltat des entreprises associées ou'<':or~ 1 9708 R -2 - -2

entreprises )
Montant de la partigipation chez Cofinimmo (x 1000 EUR)

Participatiqns dans des entreprises associées ou co-entreprises 7806 610 _ 610
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Risques et engagements liés aux actionnaires associés

Le partenariat dans le cadre de la société Cofinéa | a été conclu avec le Groupe ORPEA et a pour but d'ac-
ceuillir dans la structure des actifs exploités par le Groupe ORPEA.

Cofinimmo détient 51 % des parts de cette structure. Toutefois, 'accord de partenariat prévoit que toutes les
décisions, notamment en matiére d'investissement et de désinvestissement, sont prises en accord avec les
deux parties, ce qui impligue un contréle conjoint de la société.

NOTE 41. OPTIONS DE VENTE ACCORDEES AUX ACTIONNAIRES NE DETENANT PAS LE CONTROLE

Le Groupe s'est engageé vis-a-vis des actionnaires ne détenant pas le contréle de certaines filiales a acquérir
leurs parts dans les sociétés si ceux-ci devaient exercer leurs options de vente.

Le prix d'exercice des options de vente accordées aux actionnaires ne détenant pas le contrdle est comptabi-
lisé au passif du bilan consolidé sur la ligne « Autres passifs financiers non courants » {voir nate 25).

Cecl concerne les sociétés ci-aprés Great German Nursing Homes SARL, Pflege Plus + Objekt Alsdorf GmbH,
Pflege Plus + Objekt Bochum GmbH, Pflege Plus + Objekt Bottrop GmbH, Pflege Plus + Objekt Erftstadt/Liblar
GmbH, Pflege Plus + Objekt Friedrichstadt GmbH, Pflege Plus + Objekt Gelsenkirchen GmbH, Pflege Plus +
Objekt Goslar GmbH, Pflege Plus + Objekt Haan GmbH, Pflege Plus + Objekt Swisttal GmbH, Pflege Plus +
Objekt Weil am Rhein GmbH, Pflege Plus + Objekt Weilerswist GmbH, Presidential Nordic 1 GmbH & Co. KG,
Presidential Nordic 2 GmbH & Co. KG, ARCON-TRUST dritte Immobilienanlagen GmbH.

NOTE 42. PAIEMENTS FONDES SUR DES ACTIONS

PLAN D'OPTIONS SUR ACTIONS

En 2006, Cofinimmo a lancé un plan d'options sur actions par lequel 8 000 options sur actions ont été ac-
cordées au Management du Groupe. Ce plan a été relancé durant chacune des années suivantes jusqu'en
2016 compris. En 2017 et 2018, le plan d'options sur actions n'a pas été proposé.

Au moment de l'exercice, les bénéficiaires paieront le prix d'exercice {par action) de I'année d’octroi du plan,
en échange de la livraison des titres. En cas de départ volontaire ou involontaire (3 exclusion d'une rupture
pour motif grave) d'un bénéficiaire, les options sur actions acceptées et dévolues pourront étre exercées aprés
I'échéance de la troisiéme année civile qui suit 'année de l'octroi des options sur actions. Les options non
dévolues sont annulées sauf dans le cas d'un départ a la pension. En cas de départ involontaire d'un bénéfi-
ciaire pour motif grave, les options sur actions acceptées, dévolues ou non, mais non encore exercées, seront
annulées. Ces conditions d'acquisition et de périodes d'exercice des options en cas de départ, volontaire ou in-
volontaire, s'appliqueront sans préjudice du pouvoir du Conseil d'Administration pour les membres du Comité
de Direction ou du Comité de Direction pour les autres participants, d’autoriser des dérogations a ces disposi-
tions & l'avantage du bénéficiaire, sur la base de critéres objectifs et pertinents.
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Nombre d'options sur actions

Année de plan 2016 2015 2014 2013 2012 201 2010 2009 2008 2007 2006
AU 0‘]§01 6 825 75251 3000 3 320 B 4 095 8 035 5"7'40 7 2]5 6730 7300} 8000
Accordées
Annulées 1600 | 1600 -500 [ 1067 1386 250 -695[ -2125| -2050| -2350
Exercées - f475 - -770 ) "~1 428 -3 73197 -3770 -6 24§ -880 -625 | -2300
Expirées ] ] ] ]
,AU 3112 ’ 5225 5450 3 000 2 050 ’ 1600 3330 1 72Q 275 § 725 4 625 3350
’ ’E”xgrgable au 31.12 ’ 5450 3000 2 0507 1600 3330 1 720 275 3725 4625 3 3§Q
Prix d'exercice 108,44 95,03 88,75 88,12 84,85 9745 9345 86,06 122,92 143,66 129,27
{en EUR) e -
Date extréme 15.06.26 116.06.25 | 16.06.24 | 16.06.23 | 18.0622 | 14.06.21 [13.06.20 | 11.0619 | 120623 | 120622 | 13.06.21
d'exercice des
options ) o
Juste valeur 200,86 23394 | 102,99 164,64 16818 | 363,90 25543 37244 35312 26127 216,36
des options sur
actions
a la date d'octroi
(x1000 EUR) ~

Cofinimmo applique la norme IFRS 2 en reconnaissant la juste valeur des options sur actions a la date d'octroi sur la durée
d'acquisition des droits (c'est-a-dire trois ans) selon la méthode d'acquisition progressive. La charge annuelle de l'acquisition
progressive est comptabilisée en frais de personnel dans le compte de résultats.

NOTE 43. NOMBRE MOYEN DE PERSONNES LIEES PAR UN CONTRAT DE TRAVAIL OU D’ENTREPRISE

2018 2017

Nrormbre moyen de personnes liées par un contrat de travail ou d'entreprise 134 7 135
Employés - 130 131
Personnel de direction 4 4
Equivalents temps plein , 126 129
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NOTE 44. TRANSACTIONS AVEC DES PARTIES LIEES

Les émoluments et primes d'assurance, & charge de Cofinimmo et de ses filiales, relatifs aux membres
du Conseil d’Administration et enregistrés dans le compte de résultats, s'élevent a 2 895 864 EUR dont
219 303 EUR sont attribués aux avantages postérieurs 3 'emploli.

Le chapitre ‘Déclaration de gouvernance d'entreprise’ du présent Rapport reprend la composition des dif-
férents organes de décision, ainsi que les tableaux relatifs aux rémunérations des Administrateurs non ex-
écutifs et exécutifs. La différence entre le montant du compte de résultats et celui mentionné dans les
tableaux s'explique par les mouvements des provisions.

Les Administrateurs ne bénéficient pas du plan de participation aux résultats, qui concerne uniguement les
employés du Groupe.,

Pour rappel, fin 2012, Cofinimmao a conclu une joint-venture concernant l'entité Cofinéa | SAS, une société de
droit frangais dont Cofinimmo détient 51 % du capital et le Groupe ORPEA le solde, soit 49 %. A 'exception
de sa participation dans Cofinéa |, Cofinimmo n'a pas d'autres transactions avec cette co-entreprise. Par ail-
leurs, il n'y a pas eu de transaction en 2018 avec le Groupe ORPEA (pour plus de détails, voir Note 40).

Cofinimmo a procédé & l'achat des actions détenues par SENIOR ASSIST dans le capital de la société im-
mobiliére réglementée institutionnelle de droit belge RHEASTONE. Le capital de la société RHEASTONE
était détenu & hauteur de 97,38 % par COFINIMMO et & hauteur de 2,62 % par SENIOR ASSIST de sorte que
COFINIMMO détient a présent la totalité des actions de la société RHEASTONE.

Le 14122018, Cofinimmo a conclu des accords lui permettant de constituer, au profit de BPI Real Estate
Belgium et au plus tard le 30.06.2020, une emphytéose de 99 ans sur les immeubles de bureaux Serenitas
et Moulin a Papier, situés dans la zone décentralisée de Bruxelles, BPI Real Estate Belgium SA est une société
du groupe industriel belge CFE. Celui-ci ayant un lien de participation avec des filiales de Cofinimmo SA
(BPG CONGRES SA et BPG HOTEL SA) depuls le 13.11.2018, les dispositions des articles 37 §1et 49§ 2 de de la
loi du 12 mai 2074 relative aux sociétés immobiliéres réglementées ont été appliquées.

Il n'y a pas eu d'autres transactions avec d'autres parties liées.

NOTE 45, EVENEMENTS SURVENUS APRES LA DATE DE CLOTURE

Aucun événement majeur qui pourrait avoir un impact significatif sur les résultats au 31.12.2018 n'est survenu
apres la date de cléture.

Vente d'un actif de résidences-services & Oud-Turnhout

Le 10.01.2019, Cofinimmo a cédé limmeuble de résidences-services adjacent a la maison de repos et de
soins sur le site « 't Smeedeshof » pour un montant de 16 millions EUR, légérement supérieur a la derniére
juste valeur {au 31.12.2018) déterminée par 'expert indépendant de Cofinimmo.

Conclusion d'instruments de couverture

En janvier et février 2019, Cofinimmo a conclu trois nouveaux IRS de 150 millions EUR pour 2022, 100 millions
EUR pour 2023 et de 50 millions EUR pour 2024.

Livraison des travaux de construction d’un centre de soins pour personnes atteintes d’un handicap mental
a Gorinchem (Pays-Bas)

Les travaux de construction d'un centre de soins pour personnes atteintes d'un handicap mental situé &
Gorinchem, en province de Hollande Méridionale, ont été livré le 01.02.2019 comme prévu.



Cofinimmo SA Comptes annuels soumis a I'Assemblée Générale Ordinaire du 08/05/2019 BE0426.184.049
Rapport Financier Annuel 2018 &; | 233 I

Acquisition d'une maison de repos et de soins a Velp (Pays-Bas)

Début février 2019, Cofinimmo a acquis, par le biais de sa filiale Superstone NV, la maison de repos et de
soins 'Kastanjehof pour environ 4 millions EUR. Le batiment est loué & l'opérateur ‘Stichting Attent Zorg en
Behandeling’ avec lequel Cofinimmo a signé un bail de type ‘double net’, pour une durée résiduelle de neuf
ans. Les loyers seront indexés annuellement sur base de I'indice des prix a la consommation. Le rendement
locatif brut s'éléve a environ 5,5 %.

Conclusion d'un contrat de 15 ans pour le redéveloppement Quartz

Cofinimmo, I'Association européenne de libre-échange (AELE), I'EFTA Surveillance Authority (ESA) et le
Financial Mechanism Office {(FMO) ont signé un accord par lequel ces institutions deviendront usufruitiers
de la totalité de 'immeuble de bureaux Quartz. L'accord prendra effet aprés la fin des travaux, prévue pour
2020, et aura une durée de 15 ans. Quartz offrira prés de 9200 m? de bureaux modernes et modulables.
Cofinimmo vise I'obtention d'un certificat BREEAM « Excellent » {déja obtenu pour la phase de conception
de l'immeuble). Le batiment respectera non seulement la réglementation sur la performance énergétique
de 2015, mais également les exigences supplémentaires en termes de qualité et de durabilité définies par
Cofinimmo pour ses projets de construction, de rénovation et de réaménagement. Le colt des travaux est
estimé a 24 millions EUR.

Dividende

Le montant du dividende proposé a I'Assemblée Générale Ordinaire du 08.05.2019 sera de 117 986 53536
EUR pour les actions ordinaires et de 4345 206,32 EUR pour les actions privilégiées (pour plus de détalils,
voir Note 20).
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Rapport du Commissaire
sur les comptes consolidés

Rapport du commissaire a l'assemblée générale de Cofinimmo SA pour
'exercice clos le 31 décembre 2018 - Comptes consolidés

Dans le cadre du contréle légal des comptes consolidés de Cofinimmo SA (« |a société ») et de ses filiales
(conjointement « e groupe »), nous vous présentons notre rappart du carnmissaire. Celui-ci inclut notre
rapport sur les comptes consolidés ainsi que les autres obligations légales et réglementaires. Le tout constitue
un ensemble et est inséparabhle,

Nous avons été nommés en tant gque commissaire par I'assemblée générale du 10 mal 2017, conformément a la
proposition de {'organe de gestion émise sur recommandation du comité d‘audit, Notre mandat de commissaire
vient & échéance & la date de I'assemblée générale délibérant sur les comptes annuels cléturés au

31 décembre 2019. Nous avons exercé le cantrdle Iégal des comptes consolidés de Cofinimmo SA durant 26
exercices consécutifs,

Rapport sur las comples conzolidés
Opinion sans réserve

Nous avons procédé au contrdle légal des états financiers consolidés du Groupe, comprenant la situation
financiére consolidée au 31 décembre 2018, alnsi que I'état consolidé du résultat net et des autres éléments du
résultat global, I"état consolidé des variations des capitaux propres et un tableau consolidé des flux de
trésorerig de I'exercice clos & cette date, ainsi que les annexes, contenant un résumeé des principales méthodes
comptables et d’autres notes explicatlves, dont le tatal de J'état de la situation financiére consolidé s'éldve 2

4 021 466 (000) EUR et dont I'état consolidé du résultat net et des autres e!ements du résultat global se solde
par un bénéfice de I'exercice (part du groupe) de 145 613 (000) EUR.

A notre avis, les comptes consolidés donnent une image fidéle du patrmeine et de la situation financiere du
groupe au 31 décembre 2018, ainsi que de ses résultats consolidés et de ses flux de trésorerie consolidés pour
I'exercice clos a cette date, conformément aux normes internationales d'information financiére (IFRS) telles
qu'adoptées par I'Union Européenne et aux dispositions légales et réglementaires applicables en Belgique.

Fondement de I‘opinion sans réserve

Nous avons effectué notre audit selon les Normes internationales d’audit (ISA), telles qu’applicables en
Belgique, Par ailleurs, nous avons appliqué les normes internationales d'audit rendues applicables par I'lAASB
aux exercices clfturés & partir du 15 décembre 2016 non encore approuvées au niveau national. Les’
responsabilités qui nous incombent en vertu de ces normes sont plus amplement décrites dans la section

« Responsabilités du commissaire relatives & 'audit des comptes consolidés » du présent rapport. Nous nous
sommes conformés a toutes les exigences déontologiques qui s’appliquent & Faudit des comptes consolidés en
Belgique, en ce compris celles concernant l'indépendance.

Nous avons obtenu de "organe de gestion et des préposés de la société, les explications et informations
requises pour notre audit.

Neus estimons que les éléments probants que nous avons recuelllis sont suffisants et appropriés pour fonder
notre opinion,

Paints clés de I'audit

Les points clés de l‘audit sont [es points qui, selon notre jugement professionnel, ont été les plus importants
lors de V'audit des comptes consolidés de la période en cours. Ces points ont été traités dans le contexte de
notre audit des comptes consolidés pris dans leur ensemble et lors de la formation de natre opinian sur ceux-ci.
Nous n'exprimens pas une apinion distincte sur ces points,
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Points clés de I'audit Comment notre audit a traité le point clé de

I'audit
Valorisation des immeubles de placement
« Les immeubles de placement valorisés 3 la juste « Nous avens évalug le contrdle interne mis en place
valeur (EUR 3 728 million) représentent 93% du par Ia direction en lien avec |a valorisation des
bllan consolidé au 31 décembre 2018, Les immeubles de placement et avons testé leur
variations de valeur du portefeuille immaobllier ont conception et leur mise en cauvre.

un impact significatif sur le résultat net consolidé

. Nous avens évalué la compétence, l'indépendance
de la période et sur les fonds propres. on lué | P ! P

et I'intégrité des experts imrmobiliers externes.
¢ Le portefeuille comprend des immeubles donneés en

A Nous avons discuté el revu le processus de
focation et en cours de construction. P

valorisation, la performance du portefeullie

Les cessions d’actifs immobiliers représentent des immobilier et les hypothéses et jugements
transactions significatives, impartants,

« Le Groupe utilise chaque trimestre des experts » Nous avons évalué et comparé les hypothéses clés
Immaobiliers indépendants pour valoriser a {a juste avec des donnédes externes de l'industrie, en
valeur son portefeuille dimmeubles. Ces experts particulier pour le taux de renderment.

sont désignés par la Direction du Groupe et
effectuent leurs travaux en accord avec les
‘International Valuation Standards/RICS Valuation
Standards”. Ils ont une connalssance confirmée des
marchés immoblliers sur lesquels opére le Groupe,

s Nous avons effectué des procédures d'audit pour
évaluer l'intégrité et exhaustivité des Informations
fournies aux experts indépendants, en particuller
les revenus locatifs, les caractéristiques clés des
contrats de location et d'occupation.

s La portefauille, a 'exclusion des projets de
deéveloppement, est valorisé a la juste valeur. Les
projets de développement sont valorisés suivant la
méme méthadologie mais en prenant en déduction
l‘ensemble des colits nécessalres & la finalisation du
projet de développement et en prenant en compte  » Dans le cadre de nos procédures d‘audit effectuées
une prime de risque lige aux aléas de réalisation du sur les acquisitions et les cessions d'immeubles,

Nous avons comparé les montants repris dans les
rapports d’évaluation des experts immobiliers aux
données comptables et ensuite nous les avons
réconciliés aux états financiers.

projet. Les donndes clés de I'exercice de nous avons évalug les contrats iImpertants ainsi que
valorisation sont les taux de rendement ainsi que la decumentation du traitement comptable liée &
- les loyers actuels du marché, qui sont influencés ces transactions.

par les tendances du marché, les transactions
comparables ainsl que les caractéristiques
spécifiquas de chague immeuble dans le
portefeuille.

Enfin, nous avons évalué le caractére approprié et
complet des informations fournies sur la juste
valeur des immeubles de placerment.

« Le risque d’audit se justifie par les hypothéses et
les jugements importants liés a I’exercice
d'évaluation, en particulier le taux de rendement
retenu,

Référence aux annexes

« Nous renvoyons aux gtats financiers, y compris les .
notes annexées aux états financiers: note 2, /
méthodes comptables significatives ; note 22,

Immeubles de placement.
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Responsabilités de 'organe de gestion relatives a I'établissement des comptes consolidés

L'organe de gestion est responsable de I'établissernent des comptes consolidés donnant une image fidéle
conformément aux normes internationales d'information fnancitre (IFRS) telles qu‘adoptées par 'Union
Européenne et aux dispositions légales et réglementaires applicables en Belglque, ainsl que du contréle interne
qu'll estime nécessaire a |‘établissement de comptes consolidés ne comportant pas d‘anomalies significatives,
que celles-ci proviennent de fraudes ou résultent d'erreurs.

Lors de I'établissement des comptes consolidés, il Incombe & I'organe de gestion d'évaluer la capacité du groupe
a poursulvre son exploitation, de fournir, le cas échéant, des informations relatives  la continuité d’exploitation
et d'appliquer le principe comptable de continuité d’exploitation, sauf si I'organe de gestion a lintention de
mettre le groupe en liquidation ou de cesser ses activitds ou s ne peut envisager une autre solution
alternative réaliste.

Respansabilités du commissaire relatives i I'audit des comptes consolidés

Mos objectifs sont d'obtenir I'assurance raisonnable que les comptes consolidés pris dans leur ensemble ne
comportent pas d'anomalies significatives, que celles-ci proviennent de fraudes ou résultent d’erreurs, et
d’émettre un rapport du commissaire contenant notre opinion. L‘assurance raisonnable correspond & un niveau
elevé d'assurance, qui ne garantit toutefois pas qu'un audit réalisé conformément aux normes ISA permettra de
toujours détecter toute anomalie significative existante. Les anomalles peuvent provenir de fraudes ou résulter
d’erreurs et sont considérées comme significatives lorsque 'on peut raisonnablement.s’attendre & ce guelles
puissent, prises individuellement ou en cumulé, influencer les décisions économiqUEB que les utilisateurs des
comptes consolidés prennent en se fondant sur ceux-cl. ‘

Lors de I'exécution de notre contréle, nous respectons le cadre légal, réglementaire et normatif qui s‘applique &
Faudit des comptes consolidés en Belgique.

Dans le cadre d'un audit réalisé conformément aux normes ISA et tout au long de celui-ci, nous exercons notre
jugement proafessionnel et faisons preuve d'esprit critiqgue. En outre ;

nous identifions et évaluons les risques que les comptes consolidés compartent des anomalies significatives,
que celfes-cl proviennent de fraudes ou résultent d'erreurs, définissons et mettons en ceuvre des procedures
d'audit en réponse a ces risques, et recueillons des éléments probants suffisants et appropriés pour fonder
notre opinion. Le risque de non-détection d*une anomalie significative provenant d'une fraude est plus élevé
que celui d'une anomalie significative résultant d'une erreur, car la fraude peut impliguer la collusion, fa
falsification, les omissions velontaires, les fausses déclarations ou le contournement du contrdle interne ;

nous prenons connaissance du contréle interne pertinent pour Paudit afin de définir des procédures d'audit
appropriées en la clrconstance, mais non dans le but d'exprimer une opinion sur I'efficacité du contréle
interne du groupe ;

nous apprécions le caractére approprié des méthodes comptables retenues et le caractére ralsonnable des
estimations comptables faites par I'organe de gestion, de méme que des informations les concernant
fournies par ce dernier ;

nous concluons quant au caractére approprié de I'application par 'organe de gestion du principe comptable
de continuite d'explaitation et, selon les éléments probants recueillis, quant & l'existence ou non d'une
incertitude significative liée & des événements ou situations susceptibles de jeter un doute important sur la
capacité du groupe a poursulvre son exploitation. $i nous concluons a 'existence d'une Incertitude
significative, nous sommes tenus d'attirer I'attention des lecteurs de notre rapport du commissaire sur les
infermations fournies dans les comptes cansolidés au sujet de eette incertitude ou, si ces informations ne
sont pas adéquates, d'exprimer une opinion modifiée. Nos conclusions s'appuient sur les éléments probants
recueillis jusqu'a la date de notre rapport du commissaire. Cependant, des situations ou dvénements futurs
pourraient conduire le groupe 2 cesser son exploitation ;

nous apprécions la présentatlon d'ensemble, la structure et le contenu des comptes consolidés et évaluons si
les comptes consolidés reflétent les opérations et événements sous-jacents d'une maniére telle qu'ils en
donnent une image fidéle ;

s
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= nous recueillons des éléments probants suffisants et appropriés concernant les informations financieres des
entités ou activités du groupe pour exprimer une opinion sur les comptes consolidés. Nous sommes
responsables de la direction, de la supervision et de la réalisation de I'audit au niveau du groupe, Nous
assumons l'entiére responsabllité de l'opinion d'audit.

Nous communiquons au comité d'audit notarmnment I'étendue des travaux d'audit et le calendrier de réalisation
prévus, ainsi que les observations importantes découlant de notre audit, y compris toute faiblesse significative

dans le contréle interne.

Nous fournissons également au comité d'audit une déclaration précisant que nous rous somimes conformés aux
régles déontologiques pertinentes concernant l'indépendance, et leur communiquons, le cas échéant, toutes les
relations et les autres facteurs qui peuvent raisonnablernent &tre considérés comnie susceptibles d'avoir une
incidence sur notre indépendance ainsi que les éventuelles mesures de sauvegarde y relatives,

Parmi les points communiqués au comité d'audit, nous déterminons fes points qui ant €té les plus importants
lors de 'audit des comptes consolidés de la période en cours, qui sont de ce fait les points clés de l'audit, Nous
décrivons ces points dans notre rapport du commissaire, sauf si la loi ou la réglementation en Interdit la
publication, ‘
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Autres obligations légales et réglementaires
Responsabilités de {‘organe de gestion

L'organe de gestion est responsable de la préparation et du contenu du rapport de gestion sur les comptes
consolidés et des autres informations contenues dans le rapport annuel sur les comptes consolidés,

Responsabhilités du commissaire

Dans le cadre de notre mandat et conformément 4 la norme belge complémentalre (révisée en 2018) aux
normes internationales d'audit {ISA) telles qu‘applicables en Belgique, notre responsabilité est de vérifier, dans
leurs aspects significatifs, le rapport de gestion sur les comptes consolidés, et les autres informations contenues
dans le rapport annuel sur les comptes consolidds, ainsi que de faire rapport sur ces éléments,

Aspects relatifs au rapport de gestion sur les comptes consolidés et aux autres informations
contenues dans le rapport annual sur les comptes consolidés

A l'lssue des vérifications spécifiques sur le rapport de gestion sur les comptes consolidés, nous semmes d’avis
que celui-cl concorde avec les comptes consolidés pour le méme exercice et a été établi conformément 2

l'article 119 du Code des sociétés,

Dans le cadre de notre audit des comptes consolidés, nous devons egalement apprécier, en particulier sur la
base de notre connaissance acquise lors de I'audit, si le rapport de gestion sur les comptes eonsolides et les
autres informations contenues dans le rappart annue! sur les comptes consolidés, & savolr :

* les éléments obligatoires du rapport annuel de Cofinimmo SA conformément aux articles 96 et 119 du Code
des sociékés qui sont reprls aux chapitres suivants : Facteurs de risques, Rapport de gestion ~ Chiffres clés,
Rapport de gestion - Comptes consolidés, Rapport de gestion - Opérations et réalisations en 2018, Rapport
de gestion - Evénements survenus aprés e 31,12,2018, Rapport de gestion - Prévisions 2019, Rapport de
gestion ~ Stratégie financitre en action, Rapport de gestion - Déclaration de gouvernance d'entreprise et
Comptes annuels

comportent une anomalle significative, & savoir une information incarrectement formulée ou autrement
trompeuse. Sur base de ces travaux, nous n‘avons pas d‘anomalie significative & vous communiquer,

Mentions relatives a I'indépendance

= Notre cabinet de révision et notre réseau n'ont pas effectué de missions incompatibles avec le contréle légal
des comptes consolidés et notre cabinet de révision est resté indépendant vis-a-vis du groupe au cours de
notre mandat,

= Les honoraires relatifs aux missions complémentalres compatibles avec e contrdle légal visées 3 Iarticle 134
du Code des societés ont correctement été valorisés et ventilés dans 'annexe aux comptes consolidas,
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Autres mentions

s Le présent rapport est conforme au contenu de notre rapport complémentaire destiné au comité d'audit visé
a Particle 11 du réglement (UE) n® 537/2014.

Zaventem, le 11 mars 2019

Le commissaire

=l

Deloitte Réviseurs d'Entreprises SCRL
Représentée par Rik Neckebroeck

Deloitte.

Deloltte Bedrijfsravisoren/Réviseurs FEntreprizes

Cosiperatieve vennootschap met beperkte aansprakelijkneld/Société coppérative 3 responsabilité limitée
Registered Office: Gateway building, Luchthaven Brussel Nationaal 1 1, B-1930 Zaventem

VAT BE 0429.053.863 - RPR Brussel/RPM Bruxelles - IBAN BE L7 2300 0465 6121 - BIC GEBABEBB
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Comptes statutaires

ETAT DU RESULTAT GLOBAL (COMPTE DE RESULTATS) (FORMAT ABREGE)

{x 1000 EUR) 2018 2017
A. Résultat net
Réven us ioéatifs 7 121331 7 122 240
~ Reprises de loyers cédés et escomptés 8815 2 473
Chérges reVIati\r/es ala Iocatiohr 7 - N -381 - -247
Résultatlocatifnet 129765 | 134466
Recu péraﬁon de charges immobilieres 7 -6 126
Récupération de ché}ges locatives et de taxes normélefnent aséh mées 15575 17 277
par le locataire sur immeubles foués
Frais incorﬁba nt aux locataires ef'assumés par le propriétaire suraégéts 7 -2135 -3 635
locatifs et remises en état au terme du bail
lCha'rges et taxes ﬁorma!emehﬁ assumeées par le locataire sur immeubles —2077774 -19 7930
oués
Résultat immoblier | w2azs| 128304
Frais techniqLJes 7 -4 230 -3 213
F’réris comfnefciaux W -973 7 763
Crhaﬁrées et féxes surrimn%eubles non loués -4 248 -4 661
Frais de gestion immobiliéré ‘ -12170 -13 488
Autres charges immobilieres ' 0 6
Charges immobilicres ' 21621 22131
Résultat d'exploitation des immeubles 100 804 106174 |
Frais génrérréux de 'Ia société o -5216 -5 781
Résultartr d'exploitation avant résultat sur portefeuille 95588 100 393
Qésultat sur \}ente d'imfﬁeubles de piacement 7 ‘ 27 500 565
7 hésqltat sur vente d'adfres actifs nén finaﬁciers 0 259
Vafiation de la juste véleur des immeubles de placement 7 ” -N777 17833
Autre résultat sur portefeuille ' - - ' 2639 Az
Résuifat sur porrteferuirlle 7 7 . 13 084 17 285
Résultat d'exploitation ' 108 673 17678
Revenus financiers ' ' 7 ' 7 49 463 ' 4278744
éhargéé d'int;érét nettes 7 7 N -25 644 22 559
Autres crharges ﬁnahciéres ' -463 —543
Variatibn dela stté Qaieufdes actifs et bassifs financiers : W 14192 <12 803
Résultat financier o ‘ ' 37548 6639
Résultat avant impét 146 220 124 317
 Impét des sociétés - N ' 035 -3261
RESULTAT NET ' ' 145186 | 121056
B Autres ‘élélr'nernts du résultat global recyclables en compte de fésultats 7
lhbact du recyclage en compte de résultats des insﬂuments de -578 n 2817
couverture pour lesquels la relation au risque couvert a pris fin
Obligations convertibles 7 7 300 7 7 0
AUTRES ELEMENTS DU RESULTAT GLOBAL 278 T 28]
C. Résultat global - ' | masos|  m23m
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AFFECTATIONS ET PRELEVEMENTS

(x 1000 EUR)

A. Résultat net

B. Transfert de/aux réserves

Transfert & la réserve du solde positif des variations de juste valeur des
biens immobiliers

Exercice comptable

Exercices antérieurs

Transfert a la réserve du solde négatif des variations de juste valeur des
biens immobiliers

Exercice comptable

Exercices antérieurs

Rapport Financier Annuel 2018 (Q I 241 |

lors de I'aliénation hypothétique des immeubles de placement

Transfert a la réserve des frais et droits de mutation estimés intervenant

Transfert de la réserve du solde négatif des variations de juste valeur
des instruments de couverture autorisés auxquels la comptabilité de
couverture est appliquée

Exercice comptable

Exercices antérieurs

Transfert de la réserve du solde négatif des variations de juste valeur
des instruments de couverture autorisés auxquels la comptabilité de
couverture n'est pas appliquée

Exercice comptable

Exercices antérieurs

Transfert aux autres réserves

Transfert du résultat reporté des exercices antérieurs

C. Rémunération du capital

Rémunération du capital prévue a I'Article 13, ler, alinéa ler de 'Arrété
Royal du 13.07.2014

D. Répartition au titre de l’exercicegutre que la rémunération du capital

Dividendes

Plan de participation

E.Résultat a reporter

2018 2017
wses| 121056
22452 | 2851
11333 20975
n3| 20125
o -850
20819 8378
20819 8357
o 2

hhty 2292

o 2670

of 2507

o 63

6292 -8330
6292 2330
0 0

84 199
19785 13313
-84170 43 640
847170 43 640
38564| 74565
38162 74153
402 412
198 844 171258




Cofinimmo SA Comptes annuels soumis a I'Assemblée Générale Ordinaire du 08/05/2019

I242 l (0 Rapport Financier Annuel 2018 l

ETAT DE LA SITUATION FINANCIERE (BILAN) (FORMAT ABREGE)

{x 1000 EUR}

Actif hon courants

Immobilisations incorporelles
Immeubles de placement

Autres immobilisations corporelles
Actifs financiers non courants
Créances de location-financement

Autres créances hon courantes

Créances commerciales et autres actifs non courants
Actifs courants

Actifs détenus en vue de la vente

Créances de location-financement

Créances commerciales
Créances fiscales et autres actifs courants

Tré;orerie et équivalents de trésorerie
Comptes de régule;risation
TOTAL DE L’ACTIF

Capitaux propres
Capital
Primes d'émission

Réserves

Résuitat net de 'exercice

Passif

Passifs non courants

Provisions

Dettes financiéres hon courantes
Etablissements de crédit

Autres
Autres passifs financiers non courants
Impéts différés
Passifs courants
Dettes financiéres courantes

Autres passifs financiers courants

Dettes commerciales et autres dettes courantes
Comptes de régularisation
TOTAL DES CAPITAUX PROPRES ETDU PASSIF

2018 2017
3681840 3478 828
919 820

2139 453 2255085
796 907

1447 679 1145 899
92205 75333
789 782

ol 1

92208 54730

33 663 o

1625 1551

1 854 15725

14 035 13 819
1957 1615

29 074 22020
3774 049 3533558
2082163 1903159
12327176 1144 164
664 203 600 02]
40597 37919
145186 121 056
1691 886 1630399
1009 879 1084 340
22422 25 861
930809 | 1007653
208000 | 286 400
722809 721253
4923 43 646
7417 7180

682 008 546 059
612 512 462115

0 1151

57788 62198
1707 20596
3774 049 3533558

BE0426.184.049
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CALCUL DU RATIO D'ENDETTEMENT

(x1000 EUR)

Dettes financiéres non courantes
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2018 2017
930 809 1007 653

Autres passifs financiers noh courants (excepté instruments de couverture)

Dettes financiéres courantes

Dettes commerciales et autres dettes courantes

Montants non appelés des valeurs mobiliéres acquises

Dette totale
Actif total

257 201
612 512 462115
57788 62198
80| e

1601546 1532 347
3774 049 3533558

Instruments de couverture

Total de I'actif (excepté instruments de couverture)

RATIO D’'ENDETTEMENT

° 87
3774040 | 3532687
42,44 % 4338%
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OBLIGATION DE DISTRIBUTION SELON L'ARRETE ROYAL DU 13.07.2014 RELATIF AUX SIR

(x 1000 EUR}

Résultat net

Amértissements +)

Rédgctiqns de véleur {+)

Repriées de réduction de valeur ()

Reprises de loyers cédés et escomptés (-)
Autres éléments non monétaires (+/-)

Résultat sur vente de biens immobiliers (+/-)

Variation de Iajusye valeur des biens immobiliers (+/-)
Résultat corrigé (A)

Plus-values et moins-values réalisées’ sur biens immobiliers durant I'exercice
e B , -

Plus-values réalisées' sur biens immaobiliers durant I'exercice, exonérées de
I'obligation de distribution sous réserve de leur réinvestissement dans un
délaide quatreans () , e B
Plus-values réalisées sur biens immaobiliers antérieurement exonérées de
l'obligation de distribution et n'ayant pas été réinvesties dans un délai de
quatre ans (+

Plus-values nettes sur réalisation de biens immobiliers non exonérées de
I'obligation de distribution (B}

TOTAL (A+B} x 80 %

Diminution de I'endettement (-

Obligation de distribution

TPar rapport & la valeur d'acquisition, augmentée des frais de rénovation immaobilisées.

2018

145186

609
94

8815
8 081
-27 500
-6360
m294
27 500

-33 581

-6 081

84170

84170

43640

2017

121056
540
-36

2 473
6892
-824
6792
94 579
824

-885

75615
-31975
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CAPITAUX PROPRES NON DISTRIBUABLES SELON L'ARTICLE 617 DU CODE DES SOCIETES

(x 1000 EUR) 2018 2017
Total d’u’ bilan 3774 049 3533 561
Provision ; -22 422 -25 861
Dettes -1669464|  -1604 538
Actif net 2082163 1903162
Distribution de dividendes et plan de particrirpatiorn 7 ] a2 734 7 -n8 205
Actif netaprésdistribution B ' 1989428 [ 1784957
Capital libéré ou, sl est supérieur, capital abpelé o ”1 2327176 ) 1144184
Primes d'émission indisponibl;eé én vertu des Statuts 7 664203 ‘ 600021
héserve du solde positif des vari'arltriycr)rrrms de juste valeur des biens immoabiliers 7

Réserve des frais et droits d”e }mﬁation estimés inteweﬁ;nt lors de -57 549 V -59 514
l'aliénation hypothétique des immeubles de placement ) ]

Réserve du solde des variations de juste valeur des instruments de 300 2363
couverture autorisés auxquels la comptabilité de couverture est appliquée

Réserve du solde des variations de juste valeur des instruments de - -3 802 - 72404
couverture autorisés auxquels la comptabilité de couverture n'est pas

appliquée

Réserve pour actions propres

Autres réservesrdérclarées indisponibles par Assemblée Générale 2651 2 816

Réserve légale 7 - 7 7
Fonds propres non distribuables selon I'Article 617 du Code des Sociétés 1837979 1692253
Marge restante aprés distribution 121449 92704
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ETAT DES VARIATIONS DES CAPITAUX PROPRES

{(x 1000 EUR)

Capital
Primes d'émission
Réserves
" Réserve du solde des variations dejuéte valeur des biens
_immobiliers

Résetve des droits de mutations estimés intervenant lors de
I'aliénation hypothétique des immeubles de placement

Réserve du solde des variations de juste valeur des
instruments de couverture autorisés auxquels la
comptabilité de couverture telle que définie en IFRS est
appliquée , . .

Réserve du solde des variations de juste valeur des
instruments de couverture autorisés auxquels la
comptabilité de couverture telle que définie en {FRS
est pas appliquée
Réserve disponible

Réserve indisponible
Résultat reporté
Impact sur la juste valeur des frais et droits de mutation

estimés intervenant lors de l'aliénation hypothétique des
immeubles de placement

Résultat net de I'exercice

Total des capitéux propres

{x1000 EUR)

Capital
Primes d'émission
Réserves

Réserve du solde des variations de juste valeur des biens
immobiliers .
Réserve des droits de mutations estimés intervenant lors de
l'aliénation hypothétique des immeubles de placerment
Réserve du solde des variations de juste valeur des
instruments de couverture autorisés auxquels la
comptabilité de couverture telle que définie en IFRS est
_appliquée
Réserve du solde des variations de juste valeur des
instruments de couverture autorisés auxquels la
comptabilité de couverture telle que définie en IFRS
_nest pas appliquée
Réserve disponible

Réserve indisponible

Réserve de variation de la juste valeur de |'obligation
convertible attribuable au changement du risque crédit
‘propre’

Résultat reporté

Impact sur la juste valeur des frais et droits de mutation
estimés intervenant lors de Faliénation hypothétique des
immeubles de placement

Résultat net de I'exercice

Total des ca'pirt'aﬂux prdbréé

Au 01.01.2017

1127 032
584 012
45264
-124 576

55753 |

4411

-67122

824
-885
297187
0

96 627
1852935

Au 31.12.2017

1144164
600 021
37919
-88113

57223

5033

-5926

824
-438

183 812

121056
1903159

Comptes annuels soumis a I'Assemblée Générale Ordinaire du 08/05/2019

Ajustemeht
de la balance
d'ouverture

<1997

1997

Au 01.01.2018

1144164
600 021
37919
-88113

-57223

5033

-5926

824
-488
-1997

185 809

121056
1903159

BE0426.184.049

Affectation du
résultat net

96 627
36 463

-1507

2414

61196

231
2658

.96 627
0

Affectation du
résultat net

121056
12 597

-2292

-2 670

8 330

199

104 891

-121 056
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Dividendes/ | Emission
coupons d'actions
17131
16 009
-116 441 o]}
6 441
-116 441 33140
Dividendes/ | Emission
coupons d'actions
88 013
64182
-118 205
-118 205
18 205 152195

Comptes annuels soumis a I'Assemblée Générale Ordinaire du 08/05/2019

334

334 |

334 |

BE0426.184.049
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Résultat de
I'exercice

Au 31.12.2017

1144164
600 021

121 056
121 056

Résultat de
|'exercice

37919
-88 113
-57 223
5033

-5926

824
-488
183 812

121056
1903159

Au 31122018

1232176

Exercice Acquisition Couverture Transfert Autres
de droits / Cessions flux trésorerie | entre les
sur actions actions réserves
Cofinimmo propres disponibles et
(Stock Option indisponibles
Plan, actions lors de
propres) cession d'actif
44 233 1859 ol
37
1859
-67 233
m -37
I 233 n8s59 0
Exercice Acquisition Couverture Transfert Autres
de droits / Cessions flux trésorerie | entre les
sur actions actions réserves
Cofinimmo propres disponibles et
(Stock Option indisponibles
Plan, actions lors de
propres) cession d'actif
-81 187 -578
-8 489
2408
-2 363
87
-839 164
758 23 7779 |
-81 187 578

300

300

300

145186
145186

664 203

40598
-84 005
57107

0
2492

824
-964
-1697

181 055

145186
2082163
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Rapport du Commissaire
sur les comptes statutaires

Rapport du commissaire a I'assemblée générale de Cofinimmo SA pour
I'exercice clos le 31 décembre 2018 - Comptes annuels

Daris le cadre du contréle |égal des comptes annuels de Cofinimmo SA (la « s0ciéké »), nous vous présentons
notre rapport du commissaire. Celui-ci inclut notre rapport sur les comptes annuels ainsi que les autres
obligations legales et réglementaires. Le tout constitue un ensemble et ast inséparable.

Nous avons été nommés en tant gue commissaire par "assemblée génédrale du 10 mai 2017, conformément  la
proposition de 'organe de gestion émise sur recommandation du comité d'audit. Notre mandat de commissaire
vient & échéance 4 la date de I'assemblée générale délibérant sur les comptes annuels clturés au

31 decembre 20189, Nous avons exercé le contrdle iégal des comptes annuels de Cofinimmo SA durant

26 exercices consécutifs,

Rapport suv tes comples annuels
Opinion sans réserve

Nous avons procédé au contrdle légal des comptes annuels de la sociétd, comprenant le bilan au

31 décernbre 2018, ainsi que le compte de résultats et des autres éléments du résultat global, I'état des
variations des capitaux propres et un tableau des flux de trésorerie de l'exercice clos & cette date, ainsi que des
notes, contenant un résumé des prinelpales méthodes comptables et dautres notes explicatives dant le total du
bilan s'€léve 3 3 774 049 (000) EUR et dont le compte de résultats se solde par un bénéfice de I'exercice de
145 186 (000) EUR,

A notre avis, les comptes annuels donnent une image fidéle du patrimoeine et de la situation financiére de Ia
société au 31 décembre 2018, ainsi gue de ses résultats et de ses flux de Lrésorerie pour I'exercice clos & cette
date, conformément aux normes Internationales d'information financiére (IFRS) telles qu'adoptées par I'Union
Europeenne et aux dispositions légales et réglementaires applicables en Belgique.

Fondement de I'opinion sans réserve

Nous avons effectué notre audit selon les Normes internationales d'audit {ISA), telles qu‘applicables en
Belgique. Par ailleurs, nous avons appliqué les normes internationales d'audit rendues applicables par I'TAASB
aux exercices clbturés a partir du 15 décembre 2016 non encore approuvées au niveau national, Les
responsabilités qui nous Incombent en vertu de ces normes sont plus amplement déerites dans la section

« Responsabilités du commissaire relatives & 'audit des comptes annuels » du présent rapport. Nous naus
somrnes conformés & toutes les exigences déontologiques qui s'appliguent & 'audit des comptes annuels en
Belglque, en ce compris celles concernant Vindépendance.

Nous avans obtenu de I'organe de gestion et des préposés de la sociéte, les explications et informations
requises pour notre audit.

Nous eslimons que les éléments probants que nous avans recueillis sant suffisants et appropriés pour fonder
notre opinion,

Points clés de 'audit

Les paints clés de 'audit sont les points gui, selen notre jugement professionnel, ont &té les plus importants
lors de l'audit des comptes annuels de la période en cours. Ces points ont été traités dans le contexte de notre
audit des comptes annuels pris dans leur ensemble et lors de la formation de rotre opinion sur ceux-ci, Nous
n'exprimons pas une opinion distincte sur ces points.
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Points clés de Faudit

Comment notre audit a traité les points clés de
I'audit

Valorisation des immeubles de placement

» Les immeubles de placement valorisés a la juste
valeur (EUR 2 173 million) représentent 58% du
bilan consalidé au 31 décembre 2018, Les
variations de valeur du portefeuille immobilier ont
un impact significatif sur le résultat net de la
période et sur les fonds propres.

« Le portefeuille comprend des immetbles donnés en
location et en cours de construction.

Les cessions d’actifs immobiliers représentent des
transactions significatives.

= Cofinimmo SA utilise chaque trimestre des experts
immobiliers indépendants pour valoriser a la juste
valeur son portefeuille d'immeubles. Ces experts
sont désignés par la Direction et effectuent leurs
travaux en accord avec les ‘International Valuation
Standards/RICSE Valuation Standards’. Ils ont une
connaissance confirmée des marchés immoblliers
sur lesquels opére Cofinimmo SA.

« Le portefeullle, & 'exclusion des projets de
développement, est valorisé a la juste valeur. Les
projets de développement sont valorisés suivant la
méme méthodologie mals en prenant en déduction
l'ensemble des colits nécessaires a la finalisation du
projet de développement et en prenant en compte
une prime de risque lide aux aléas de réalisation du
projet. Les données clés de 'exercice de
valorisation sont les taux de rendement ainst que
les loyers actuels du marché, qui sont influencés
par les tendances du marché, les transactions
comparables ainsi que les caractéristiques
spécifiques de chaque immeuble dans le
portefeuille.

« Le risque d'sudit se justifie par les hypothéses et
les jugements importants liés a 'exercice
d'évaluation, en particuller pour Je taux de
rendement retenu,

Référence aux annexes

« Nous renveyons aux comptes annuels, y compris
les notes annexées aux comptes annuels: note 2,
méthodes comptables significatlves ; hote 18,
Immeubles de placement,

= Nous avons évalué le contrble interne mis en place
par la direction en lien avec la valorisation des
immeubles de placement et avons testé leur
conception et [eur mise en ceuvre.

Nous avons édvalué la compétence, l'indépendance
et l'intégrité des experts immoblllers externes.

Nous avons discuté et revu le processus de
valgrisation, la performance du portefeuille
immobilier et les hypothéses et jugements
importants.

= Nous avons évalué et comparé les hypothéses clés

avec des données externes de Vindustrie, en
particulier pour le taux de rendement.

« Nous avons effectué des pracédures d'audit pour

évaluer ['intégrité et 'exhaustivité des informations
fournies aux experts indépendants, en particulier
les revenus locatifs, las caractéristiques clés des
contrats de location et d'occupation.

» Nous avons comparé les montants repris dans les
rapports d'évaluation des experts immobiliers aux
données comptables et ensuite nous les avons
réconciliés aux états financlers.

= Dans la cadre de nos procédures d‘audit effectuées
sur [es acguisitions et les cessions d'immeubles,
nous avons évalué les contrats importants ainsi que
la documentation du traitement comptable liee 3
ces transactions.

« Enfin, nous avans évalué le caractére approprié et
complet des informations fournies sur la juste
valeur des immeubles de placement.
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Responsabilités de 'organe de gestion relatives & I'établissement des comptes annuels

L'organe de gestion est responsable de I'établissement des comptes annuels donnant une image fidéle
conformément au référentiel comptable applicable en Belgigue, ainsi que du contrdle interne qu'il estime
nécessaire a I'établissement de comptas annuels ne comportant pas d‘anomalies significatives, que celles-cl
proviennent de fraudes ou résultent d'erreurs.

Lors de |‘établissement des comptes annuels, il incombe & I'organe de gestion d'évaluer la capacité de la société
a poursuivre son exploitation, de fournir, le cas échéant, des informations relatives a ta continuité d'exploitation
et d'appliquer le principe comptable de continuité d’exploitation, sauf si l'organe de gestion a l'intention de
metlre (a saciété en liquidation ou de cesser ses activités ou s'll ne peut envisager une autre solution
alternative réallste,

Responsabilités du commissaire relatives a I'audit des comptes annuels

Nos objectifs sont d'obtenir I'assurance raisonnable que les corptes annuels pris dans leur enserble ne
comportent pas d'anomalies significatives, que celles-¢i proviennent de fraudes ou résultent d’erreurs, et
d'émettre un rapport du commissaire contenant notre opinion. L'assurance raisonnable correspond a un niveau
élevé d'assurance, qui ne garantit toutefois pas qu'un audit réalisé conformément aux normes 1SA permettra de
toujours détecter toute anomalle significative existante. Les anomalies peuvent provenir de fraudes ou résulter
d'erreurs et sont considérées comme significatives larsque fon peut raisannablement s'attendre a ce qu'elles
puissent, prises individuellement ou en cumulé, influencer les déelsions économigues que les utillsateurs des
comptes annuels prennent en se fondant sur ceux-ci,

Lors de I'exécution de notre contréle, nous respectons le cadre légal, réglementaire et normatif qui s‘applique 3
Faudit des comptes annuels en Belgique.

Dans le cadre d'un audit réalisé conformément aux normes ISA et tout au long de celul-ci, nows exercons notre
jugemant professionnel et faisons preuve d'esprit critique, En outre |

= nous identifions et évaluons les risques que les comptes annuels comportent des anomalies significatives,
gue celles-ci proviennent de fraudes ou résultent d'erreurs, définissons et mettons en ceuvre des procédures
d'audit en reponse a ces risques, et recueillons des éléments probants suffisants et appropriés pour fonder
notre opinion. Le risque de non-détection d'une anomalie significative provenant d'une fraude est plus éleva
que celui d'une apomalie significative résultant d'une erreur, car la fraude peut impliguer la collusion, la
falsification, les omissions volontaires, les fausses déclarations ou le contournement du contréle interne ;

* nous prenens connaissance du contrdle interne pertinent pour 'audit afin de définir des procédures d'audit
appropriées en ia circonstance, mais non dans le but d'exprimer une opinion sur 'efficacité du contréle
interne de la socigté |

* nous apprécions le caractére approprié des méthodes comptables retenues et le caractére raisonnable des
astimations comptables faites par I'organe de gestion, de méme que des informations les concernant
fournies par ce dernler ;

* hous concluons quant au caractére approprie de 'application par I'organe de gestion du principe comptable
de continuité d'exploitation et, selon les éléments probants recueillis, quant 3 'existence ou non d'une
incertitude significative liée 4 des événements ou situations susceptibles de jeter un doute important sur la
capacité de la société @ poursuivre son exploitation. S nous concluons & I'existence d'une incertitude
slgnificative, nous sommes tenus d'attirer I'attention des lecteurs de nolre rapport du carnmissaire sur les
informations fournies dans les comptes annuels au sujet de cette Incertitude ou, si res Infarmations ne sont
pas adéquates, d'exprimer une opinion modifiée. Nos conclusions s'appuient sur les éléments probants
recueillis jusqu'a la date de notre rapport du commissaire, Cependant, des situations ou événements futurs
pourraient conduire la société a cesser son expleitation ;
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e nous apprécions la présentation d'ensemble, la structure et le contenu des comptes annuels et évaluons si
les comptes annuels reflétent las opérations et événements sous-jacants d'une maniére telte qu'lls en
donnent une image fidéle,

Nous cammuniguons aux personnes au comité d'audit notamment ['étendue des travaux d'audit et le calendrier
de réalisation prévus, ainsi que les observations importantes découlant de notre audit, y compris toute faiblesse
significative dans le contréle interne.

Nous fournissons également au comité d'audit une déclaration précisant que nous nous sommes conformeés aux
regles déontologiques pertinentes concernant I'indépendance, et leur communiquons, le cas échéant, toutes les
relations et les autres facteurs gqui peuvent raisonnablement étre considérés comme susceptibles d'avoir une
incidence sur notre indépendance ainst que les éventuelles mesures de sauvegarde y relatives,

Parmi les polnts communiqués au comité d'audit, nous déterminons les points qul ont été les plus importants
lors de l'audit des comptes annuels de la pérliode en eours, qui sont de ce fait les points clés de I'audit. Nous
déerivans ces points dans notre rapport du commissalre, sauf si [a loi ou la réglementation en interdit fa
publication.

25

Autres obligations légales et réglementaire
Responsabhilités de 1'organe de gestion

L'organe de gestion est respensable de la préparation et du contenu du rapport de gestion, et des autres
informations contenues dans le rapport annuel, des documents & déposer conformément aux dispositions
légales et réglementaires, du respect des dispositions légales et réglementaires applicables a Ia tenue de la
comptabilité ainsi que du respect du Code des soclétés el des statuts de la société,

Responsahbilités du commissaire

Dans le cadre de notre mandat et conformément & la norme belge complémentaire {révisée en 2018) aux
normes internationales d’audit (ISA) telles gu’applicables en Belgique, notre respansabilité est de verifier, dans
leurs aspects significatifs, le rapport de gestion, et las autres informations contenues dans le rapport annuel,
certains documents & déposer confarmément aux dispositions Iégales et réglementaires, et le respect de
certaines dispositions du Code des soclétés et des statuts, ainsi que de faire rapport sur ces éléments.

Aspects relatifs au rapport de gestion et aux autres informations contenues dans le rapport annuel

A Vissue das vérifications spécifiques sur le rapport de gestion, nous sommes d’'avis que celul=cl concorde avec
les comptes annuels pour le mémae exerclee et a été établi conformément aux articles 95 et 96 du Code des
sociétés,

Dans le cadre de notre audit des comptes annuegls, nous devons egalement apprécier, en particulier sur la base
de notre connaissance acquise lors de I'audit, si le rapport de gestion et les autres informations contenues dans
le rapport annuel, & savair :

» Facteurs de risques, Rapport de gestion =~ Chiffres clés, Rapport de gestion — Affectation des résultats
statutalres, Rapport de gestian - Opérations et réalisations en 2018, Rapport de gestion - Evénements
survenus aprés le 31 décembre 2018, Rapport de gestion - Stratégie financiére en action, Rapport de
gestion -~ Déclaration de gouvernance d’entreprise et Comples annuels

comportent une anomalie significative, & savoir une information incorrectement formulée ou autrement
trompeuse, Sur base de ces travaux, nous n‘avons pas d'anomalie significative & vous communiquer,

Mention relative au bilan secial

Le bilan social, & déposer 3 Ia Bangue nationale de Belgigue conformeément a Farticle 100, § 1%, 6%/2 du Code

des soclétés, traite, tant au niveau de |a forme qu'au niveau du contenu, des mentions requises par ce Code gt
ne comprend pas d'incohérences significatives par rapport aux informations dont nous disposons dans le cadre
de notre mission,

s
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Mentions relatives & I'indépendance

Notre cabinet de révision et notre réseau n‘ont pas effectué de missions incorpatibles avec le contrle égal
des comptes annuels et notre cabinet de révision est resté indépendant vis-a-vis de la soclété au cours de

notre mandat,

Les honoraires relatifs aux missions complémentaires compatibles avec le contréle Iégal des comptes
annuels visées & 'article 134 du Code des sociétés ont correctement été valorisés et ventilés dans I'annexe
aux comptes annuels.
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« La répartition des résultats proposée & 'assemblée générale est conforme aux dispositions légales et
statutaires.

= Mous n'avons pas & vous signaler d'apération conelue ou de décision prise en violation des statuts ou du
Code des socigtés,

= Le présent rapport est conforme au contenu de notre rapport cornplémentaire desting ay comité d*audit visé
& larticle 11 du réglement (UE) n® 537/2014,

o Le B février 2018, lg conseil d’'administration de la société a pris une décision qui a donné lieu & application
de larticle 523 du Code des Sociétés. La décision de ['organe de gestion portait sur I'dvaluation du Comité
de Birection au regard des obiectifs 2017, {a rémundration fixe 2018 et Ja rémunération variable 2017 des
membres du Comité de Direction, ainsi qua sur les objactifs du Cemité de Direction concernant ‘exercice
2018, Nous référons a la déclaration de gouvernance d’entreprisa incluse dans le rapport de gestion pour
une dascription détailiée du confit dintéréts dans [e chef du conseil d’administration.

e Le 28 juin 2018, le consell d'administration de (a socigté a pris une décision qui a donné lley 3 'application
de Varticle 523 du Code des Socidtés, La décision de I'organe de gestion était relative & Iattribution de «
stock appreciation rights plan » pour la performance 2017 par application des modalités du plan 2017, tel
gue décrit dans la déctaration de gouvernance d'entreprise incluse dans le rapport annuel, & les
conséqueances patrimonlales suivantes : Le Consell décide d'accorder 1 600 unités de *‘Stock Appreciation
Rights’ & la Secrétaira Générale, Mous référons & la déclaration de gouvernance d'entreprise incluse dans g
rapport de gestion pour ung description détaillée du confilit d'intéréls dans e chef du conseail
d'administration.

Zaventem, le L1 rars 2019

Le commissaire

LA
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