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Á Stabilité de la juste valeur du portefeuille à périmètre constant  (-0,24%) 

 
 

Á Valeur intrinsèque de 54,42 û par action 

 

Á EPRA earnings de 1,89 û par action, en ligne avec les perspectives 

 

Á Confirmation de la pr®vision de dividende (3,45 û brut par action) pour lõexercice 2016 
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RÉSUMÉ 
[ƻǊǎ Řǳ ǇǊŜƳƛŜǊ ǎŜƳŜǎǘǊŜ ŘŜ ƭΩŜȄŜǊŎƛŎŜ нлмс .ŜŦƛƳƳƻ ŀ ŎƻƴŎƭǳ ǉǳŜƭǉǳŜǎ ōŜƭles transactions locatives. Elle a, 
entre autres, fidélisé le locŀǘŀƛǊŜ ŘŜ ƭΩƛƳƳŜǳōƭŜ 9ƳǇŜǊŜǳǊ όрΦт00 m²), situé au centre de Bruxelles, en ayant 
prolongé son bail pour une durée de 9 ŀƴǎ ƧǳǎǉǳΩŜƴ нлнт Ŝǘ elle a signé deux nouveaux baux pour 2.500 m² dans 
ƭΩƛƳƳŜǳōƭŜ {cƘǳƳŀƴ оΣ ǎƛǘǳŞ ŀǳ ŎǆǳǊ Řǳ ǉǳŀǊǘƛŜǊ [ŞƻǇƻƭŘ Ł .ǊǳȄŜƭƭŜǎ. Au total, les équipes commerciales de 
Befimmo ont signé des baux et des renouvellements de baux pour 17.322 m², en forte augmentation par rapport 
aux уΦппл Ƴч ǎƛƎƴŞǎ ŀǳ ǇǊŜƳƛŜǊ ǎŜƳŜǎǘǊŜ ŘŜ ƭΩŀƴ ŘŜǊƴƛŜǊ. Befimmo annonce ainsi une durée moyenne pondérée 
des baux de 8,30 ans Ŝǘ ǳƴ ǘŀǳȄ ŘΩƻŎŎǳǇŀǘƛƻƴ ŘŜ фоΣсу%. 
 
Au cours Řǳ ǇǊŜƳƛŜǊ ǎŜƳŜǎǘǊŜ ŘŜ ƭΩŜȄŜǊŎƛŎŜ, Befimmo a investi 19,2 Ƴƛƭƭƛƻƴǎ ϵ Ŝƴ ǘǊŀǾŀǳȄ Řŀƴǎ ǎƻƴ ǇƻǊǘŜŦŜǳƛƭƭŜΦ 
Outre les projets de redéveloppement et de rénovation en cours, tels que les projets Guimard, Brederode 9 et 
Namur 48Σ ŎŜ ŎƘƛŦŦǊŜ ƛƴŎƭǳǘ ǎƻƴ Ǉƭŀƴ ǇƭǳǊƛŀƴƴǳŜƭ ŎƻƴǎŀŎǊŞ Ł ƭΩƻǇǘƛƳŀƭƛǎŀǘƛƻƴ ŘŜǎ ǇŜǊŦƻrmances énergétiques des 
immeubles.   
 
À périmètre constant, la valeur du portefeuille a connu une variation de -0,24% au cours du semestre et reste 
donc stable. Au 30 juin 2016 ƭŀ ƧǳǎǘŜ ǾŀƭŜǳǊ ǎΩŞƭŝǾŜ Ł 2.426,7 millions ϵΣ ǇŀǊ ǊŀǇǇƻǊǘ Ł 2.388,3 millions ϵ au 
31 décembre 2015.  
 
[ŀ ǾŀƭŜǳǊ ƛƴǘǊƛƴǎŝǉǳŜ ǎΩŞƭŝǾŜ Ł рпΣпн ϵ ǇŀǊ ŀŎǘƛƻƴ ŀǳ ол Ƨǳƛƴ нлмсΦ 
 
[Ω9tw! ŜŀǊƴƛƴƎǎ ǇŀǊ ŀŎǘƛƻƴ ǎΩŞǘŀōƭƛǘ Ł 1,89 ϵ au 30 juin 2016 (1,95 ϵ ŀǳ ол Ƨǳƛƴ нлмрύ, en ligne avec les perspectives. 
 
Au 30 juin 2016Σ ƭŜ ǘŀǳȄ ŘΩŜƴŘŜǘǘŜƳŜƴǘ όζ LTV ») de Befimmo ǎΩŞƭŝǾŜ Ł 45,64%. Le coût moyen de financement 
ǎΩŞƭŝǾŜ Ł 2,23% au 30 juin 2016. En fin du semestre, ƭŀ ŘǳǊŞŜ ƳƻȅŜƴƴŜ ǇƻƴŘŞǊŞŜ ŘŜ ƭŀ ŘŜǘǘŜ ǎΩŞǘŀōƭƛǘ Ł 3,84 ans. 
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[Ŝ /ƻƴǎŜƛƭ ŘΩŀŘƳƛƴƛǎǘǊŀǘƛƻƴ ǎΩŜǎǘ ǊŞǳƴƛ ƭŜ мф ƧǳƛƭƭŜǘ нлмс ǇƻǳǊ ŞǘŀōƭƛǊ ƭŜǎ Şǘŀǘǎ ŦƛƴŀƴŎƛŜǊǎ ǎŜƳŜǎǘǊƛŜƭǎ ŎƻƴǎƻƭƛŘŞǎΣ 
arrêtés au 30 juin 2016.  
 
Toute référence au portefeuille, au patrimoine, aux données chiffrées, aux activités de Befimmo, doit se 
comprendre sur une base consolidée, incluant ceux de ses filiales, sauf lorsque le contraire ressort du contexte 
ƻǳ ŘΩǳƴŜ ƳŜƴǘƛƻƴ ŜȄǇǊŜǎǎŜΦ
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FACTEURS DE RISQUE 
/Ŝ ŎƘŀǇƛǘǊŜ ǊŜǇǊŜƴŘ ƭŜǎ ǊƛǎǉǳŜǎ ƛŘŜƴǘƛŦƛŞǎ ǉǳƛ ǇƻǳǊǊŀƛŜƴǘ ŀŦŦŜŎǘŜǊ ƭŀ {ƻŎƛŞǘŞΣ ŀƛƴǎƛ ǉǳΩǳƴŜ ŘŜǎŎǊƛǇǘƛƻƴ ŘŜǎ ƳŜǎǳǊŜǎ ǇǊƛǎŜǎ 
ǇŀǊ ƭŀ {ƻŎƛŞǘŞ ŀŦƛƴ ŘΩŀƴǘƛŎƛǇŜǊ Ŝǘ ŘŜ ƭƛƳƛǘŜǊ ƭΩƛƳǇŀŎǘ ǇƻǘŜƴǘƛŜƭ ŘŜ ŎŜǎ ǊƛǎǉǳŜǎΦ Lƭ ŎƻƴǾƛŜƴǘ ŘŜ ƴƻǘŜǊ ǉǳΩŜƴǘǊŜǇǊŜƴŘǊŜ ƛƳǇƭƛǉǳe 
la priǎŜ ŘŜ ǊƛǎǉǳŜǎ Ŝǘ ǉǳΩƛƭ ƴΩŜǎǘ ŘƻƴŎ Ǉŀǎ ǇƻǎǎƛōƭŜ ŘΩŀƴƴƛƘƛƭŜǊ ƭΩƛƳǇŀŎǘ ǇƻǘŜƴǘƛŜƭ ŘŜ ƭΩŜƴǎŜƳōƭŜ ŘŜǎ ǊƛǎǉǳŜǎ ƛŘŜƴǘƛŦƛŞǎΣ ƭŜ 
risque résiduel devant par conséquent être supporté par la Société et, indirectement, par ses actionnaires. La situation 
économique et financière actuelle peut accentuer certains risques liés aux activités de Befimmo. 

Cette liste de risques est basée sur les informations connues au moment de la rédaction du présent Rapport, étant entendu 
ǉǳŜ ŘΩŀǳǘǊŜǎ ǊƛǎǉǳŜǎ ƛƴŎƻƴƴǳǎΣ ǇŜǳ ǇǊƻōŀōƭŜǎ ƻǳ Řƻƴǘ ƭŀ ǊŞŀƭƛǎŀǘƛƻƴ ƴΩŜǎǘ Ǉŀǎ ŎƻƴǎƛŘŞǊŞŜ ŎƻƳƳŜ ǎǳǎŎŜǇǘƛōƭŜ ŘΩŀǾƻƛǊ ǳƴ 
effet défavorable significatif sur la Société, ses activités et sa situation financière, peuvent exister. La liste des risques 
ǇǊŞǎŜƴǘŞŜ Řŀƴǎ ŎŜ ŎƘŀǇƛǘǊŜ ƴΩŜǎǘ Řŝǎ ƭƻǊǎ Ǉŀǎ ŜȄƘŀǳǎǘƛǾŜΦ 

 

PRINCIPAUX RISQUES LIÉS AU MARCHÉ 

Risque de concentration sectorielle et géographique  

Description du risque 

Le portefeuille de Befimmo Ŝǎǘ ǇŜǳ ŘƛǾŜǊǎƛŦƛŞ ŘΩǳƴ Ǉƻƛƴǘ ŘŜ ǾǳŜ ǎŜŎǘƻǊƛŜƭ Ŝǘ ƎŞƻƎǊŀǇƘƛǉǳŜΦ Lƭ Ŝǎǘ ŎƻƳǇƻǎŞ ŘΩƛƳƳŜǳōƭŜǎ ŘŜ 
bureaux, essentiellement situés à Bruxelles et dans son Hinterland économique (68,14%1 du portefeuille au 30 juin 2016). Le 
taux de vacance du marché bruxellois ŘŜǎ ōǳǊŜŀǳȄ ǎΩŞƭŝǾŜ Ł фΣсф҈2 au 30 juin 2016 par rapport à 10,10% fin 2015. Le 
ǇƻǊǘŜŦŜǳƛƭƭŜ ŘŜ .ŜŦƛƳƳƻ Ŝǎǘ ƭƻǳŞ ŀǳ ǘŀǳȄ ŘΩƻŎŎǳǇŀǘƛƻƴ3 de 93,68% au 30 juin 2016 par rapport à un taux de 94,15% fin 2015. 

Impact potentiel 

Vu cette concentration sectorielle et ƎŞƻƎǊŀǇƘƛǉǳŜΣ ƭŀ {ƻŎƛŞǘŞ Ŝǎǘ ǎŜƴǎƛōƭŜ Ł ƭΩŞǾƻƭǳǘƛƻƴ Řǳ ƳŀǊŎƘŞ ƛƳƳƻōƛƭƛŜǊ ŘŜ ōǳǊŜŀǳȄ 
bruxellois, qui se caractérise, notamment, par la présence importante des institutions européennes et des activités qui y sont 
liées. 

Mesures dôatt®nuation et de ma´trise 

[ŀ ǎǘǊŀǘŞƎƛŜ ŘΩƛƴǾŜǎǘƛǎǎŜƳŜƴǘ ŘŜ .ŜŦƛƳƳƻ Ŝǎǘ ŎƛōƭŞŜ ǎǳǊ ŘŜǎ ƛƳƳŜǳōƭŜǎ ŘŜ ōǳǊŜŀǳȄ ŘŜ ǉǳŀƭƛǘŞΣ ŀǾŜŎΣ ŜƴǘǊŜ ŀǳǘǊŜǎΣ ǳƴŜ 
ƭƻŎŀƭƛǎŀǘƛƻƴ ƛŘŞŀƭŜΣ ǳƴŜ ōƻƴƴŜ ŀŎŎŜǎǎƛōƛƭƛǘŞ Ŝǘ ǳƴŜ ǘŀƛƭƭŜ ŎǊƛǘƛǉǳŜ ŀŘŞǉǳŀǘŜΦ Lƭ ǎΩŀƎƛǘ ŘΩƛƳƳŜǳōƭŜǎ ōƛŜƴ ŞǉǳƛǇŞǎ Ŝǘ ŦƭŜȄƛōƭŜǎ avec 
une situation locative appropriée et un potentiel de création de valeur. Les immeubles sont situés en Belgique, 
principalement à Bruxelles et dans les principales villes belges, et au Grand-Duché de Luxembourg. Cette stratégie 
ŘΩƛƴǾŜǎǘƛǎǎŜƳŜƴǘ ƛƳǇƭƛǉǳŜ Ŝƴ ǇǊƛƴŎƛǇŜ ǳƴŜ ƳŜƛƭƭŜǳǊŜ ŀǘǘǊŀŎǘƛǾƛǘŞ ŘŜǎ ƛƳƳŜǳōƭŜǎ Ŝǘ ŀƛƴǎƛ ǳƴ ƳŜƛƭƭŜǳǊ ǘŀǳȄ ŘΩƻŎŎǳǇŀǘƛƻƴΦ 5Ŝ 
cette manière, Befimmo est moins sensible à une éventuelle détérioration du marché. 

Risques liés au vide locatif  

Description des risques 

Le marché immobilier de bureaux se caractérise actuellement par une offre supérieure à la demande. Au 30 juin 2016, le 
ǘŀǳȄ ŘΩƻŎŎǳǇŀǘƛƻƴ3 Řǳ ǇƻǊǘŜŦŜǳƛƭƭŜ ŘŜ .ŜŦƛƳƳƻ ǎΩŞǘŀōƭƛǘ Ł фоΣсу҈ όǇŀǊ ǊŀǇǇƻǊǘ Ł фпΣмр҈ ŀǳ ом décembre 2015). La Société 
est exposée aux risques de départ de ses locataireǎ Ŝǘ ŘŜ ǊŜƴŞƎƻŎƛŀǘƛƻƴ ŘŜ ƭŜǳǊǎ ōŀǳȄΦ Lƭ ǎΩŀƎƛǘΣ ŜƴǘǊŜ ŀǳǘǊŜǎΣ ŘŜǎ ǊƛǎǉǳŜǎ 
suivants : risque de la perte et/ou de la baisse de revenus, risque de réversion négative des loyers, risque de pression sur les 
ŎƻƴŘƛǘƛƻƴǎ ŘŜ ǊŜƴƻǳǾŜƭƭŜƳŜƴǘ Ŝǘ ŘΩŀǘǘǊƛōǳǘƛƻƴ ŘŜ ǇŞǊƛodes de gratuités, risque de baisse de juste valeur, etc. Befimmo est 
ŞƎŀƭŜƳŜƴǘ ŜȄǇƻǎŞŜ Ł ƭΩƛƳǇŀŎǘ ŘŜǎ ǇƻƭƛǘƛǉǳŜǎ ŘŞŎƛŘŞŜǎ ǇŀǊ ǎŜǎ ƭƻŎŀǘŀƛǊŜǎ ŀŦƛƴ ŘΩƻǇǘƛƳŀƭƛǎŜǊ ƭŜǳǊǎ ōŜǎƻƛƴǎ ŘŜ ǎǳǊŦŀŎŜǎ ŘŜ 
bureaux. 

Impact potentiel 

La réalisation de ce risque conduirait à ǳƴŜ ŘƛƳƛƴǳǘƛƻƴ Řǳ ǘŀǳȄ ŘΩƻŎŎǳǇŀǘƛƻƴ Ŝǘ Ł ǳƴŜ ǊŞŘǳŎǘƛƻƴ Řǳ ǊŞǎǳƭǘŀǘ ŘΩŜȄǇƭƻƛǘŀǘƛƻƴ Řǳ 
ǇƻǊǘŜŦŜǳƛƭƭŜΦ {ǳǊ ǳƴŜ ōŀǎŜ ŀƴƴǳŜƭƭŜ ŀǳ ол Ƨǳƛƴ нлмсΣ ǳƴŜ ŦƭǳŎǘǳŀǘƛƻƴ ŘŜ м҈ Řǳ ǘŀǳȄ ŘΩƻŎŎǳǇŀǘƛƻƴ Řǳ ǇƻǊǘŜŦŜǳƛƭƭŜ ŘŜ ƭŀ {ƻŎƛŞǘŞ 

                                                           
1  Calculé sur base de la juste valeur des immeubles de placement. 
2  Source : CBRE au 30 juin 2016. 
3  Loyers en cours/(loyers en cours + valeur locative estimée pour les surfaces inoccupées). Calculé sur base des immeubles disponibles à 

la location. 
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ŀǳǊŀƛǘ ŀƛƴǎƛ ǳƴ ƛƳǇŀŎǘ ŘŜ ƭΩƻǊŘǊŜ ŘŜ 1,9 Ƴƛƭƭƛƻƴ ϵ ǎǳǊ ƭŜ ǊŞǎǳƭǘŀǘ ŘΩŜȄǇƭƻƛǘŀǘƛƻƴ ŘŜǎ ƛƳƳŜǳōƭŜǎΣ ŘŜ 0,08 ϵ ǎǳǊ ƭŀ ǾŀƭŜǳǊ 
intrinsèque par action et de 0,08҈ ǎǳǊ ƭŜ Ǌŀǘƛƻ ŘΩŜƴŘŜǘǘŜƳŜƴǘΦ  

Les coûts directs liés au vide locatif, soit les charges et taxes sur immeubles non loués, sont estimés sur base annuelle à  
-3,88 Ƴƛƭƭƛƻƴǎ ϵΣ ŎŜ ǉǳƛ ǊŜǇǊŞǎŜƴǘŜ ŜƴǾƛǊƻƴ 2,83% du total des revenus locatifs. 

La Société pourrait également être exposée à des charges plus élevées dans le cadre de la commercialisation des biens 
disponibles à la location. 

Mesures dôatt®nuation et de maîtrise 

Pour atténuer ces risques, la Société investit dans des immeubles de qualité et gère activement la relation avec  ses clients. 
[ŀ ǎŀǘƛǎŦŀŎǘƛƻƴ ŘŜǎ ƭƻŎŀǘŀƛǊŜǎ Şǘŀƴǘ ǳƴŜ ǇǊƛƻǊƛǘŞΣ .ŜŦƛƳƳƻ ƳŜǘ ǘƻǳǘ Ŝƴ ǆǳǾǊŜ ǇƻǳǊ ŞǉǳƛǇŜǊ ǎŜǎ ƛƳƳŜǳōƭŜǎ ŘŜ Ƴanière 
appropriée. 

De plus, elle offre un service personnalisé et complet (property management, space planning et project management, 
support environnemental et facility management) afin de faciliter le quotidien de ses locataires. 

La pérennité des cash-flows de Befimmo dépend principalement de la sécurisation de ses revenus locatifs. La Société veille 
Řŝǎ ƭƻǊǎ Ł ŎŜ ǉǳΩǳƴŜ ǇŀǊǘƛŜ ƛƳǇƻǊǘŀƴǘŜ ŘŜ ǎƻƴ ǇƻǊǘŜŦŜǳƛƭƭŜ ƛƳƳƻōƛƭƛŜǊ ǎƻƛǘ ƭƻǳŞŜ Ŝƴ ǾŜǊǘǳ ŘŜ ōŀǳȄ ŘŜ ƭƻƴƎǳŜ ŘǳǊŞŜ Ŝǘκƻǳ Ŝƴ 
multilocatƛƻƴΣ ŎŜ ǉǳƛ ǇŜǊƳŜǘ ŘŜ ǊŞǇŀǊǘƛǊ ƭŜǎ ǊƛǎǉǳŜǎ ƭƻŎŀǘƛŦǎΦ !ǳ ол Ƨǳƛƴ нлмсΣ ƭŀ ŘǳǊŞŜ ƳƻȅŜƴƴŜ ŘŜǎ ōŀǳȄ ŘŜ .ŜŦƛƳƳƻ ǎΩŞǘŀōƭƛǘ 
à 8,30 ans. 

Risques liés aux locataires 

Description des risques 

La Société est exposée aux risques liés à la défaillance financière de ses locataires. 

Impact potentiel 

[ŀ ŘŞŦŀƛƭƭŀƴŎŜ ŦƛƴŀƴŎƛŝǊŜ ŘŜ ƭƻŎŀǘŀƛǊŜǎ ǇŜǳǘ ŜƴǘǊŀƞƴŜǊ ƭŀ ǇŜǊǘŜ ŘŜ ǊŜǾŜƴǳǎ ƭƻŎŀǘƛŦǎ Ŝǘ ƭΩŀǳƎƳŜƴǘŀǘƛƻƴ ŘŜǎ ŎƘŀǊƎŜǎ ƛƳƳƻōƛƭƛŝǊŜs 
liées à la non-ǊŞŎǳǇŞǊŀǘƛƻƴ ŘŜ ŎƘŀǊƎŜǎ ƭƻŎŀǘƛǾŜǎ Ŝǘ Ł ƭΩŀǇǇŀǊƛǘƛƻƴ ŘΩǳƴ ǾƛŘŜ ƭƻŎŀǘƛŦ ƛƴŀǘǘŜƴŘǳΦ ¢Ŝƭ que décrit dans les risques 
liés au vide locatif, la Société est dans ce cas exposée à un risque de pression sur les conditions de renouvellement et 
ŘΩŀǘǘǊƛōǳǘƛƻƴ ŘŜ ǇŞǊƛƻŘŜǎ ŘŜ ƎǊŀǘǳƛǘŞǎΣ ŜǘŎΦ [ŀ ōŀƭŀƴŎŜ ŃƎŞŜ ŘŜǎ ŎǊŞŀƴŎŜǎ ŎƻƳƳŜǊŎƛŀƭŜǎ ǎŜ ǘǊƻǳǾŜ Řŀƴǎ ƭŜǎ Ştats financiers 
(note 32 en page 182 du Rapport Financier Annuel 2015). 

Mesures dôatt®nuation et de ma´trise 

Afin de limiter le risque de défaut, la Société procède à un examen préalable de la santé financière de ses clients potentiels. 
De plus, conformément aux usages du marché, des garanties locatives sont exigées des locataires du secteur privé. En 
revanche, les locataires du secteur public (État belge Fédéral, Région flamande et institutions européennes), qui occupent 
une part importante du portefeuille de la Société (66,26%4 au 30 juin 2016), ne consentent généralement pas de garanties 
locatives mais présentent un profil de risque plus limité. Par ailleurs, une procédure de suivi régulier des créances impayées 
est appliquée.  

 

PRINCIPAUX RISQUES LIÉS AU PORTEFEUILLE 
IMMOBILIER 

Risque lié à la juste valeur des immeubles 

Description du risque 

[ŀ {ƻŎƛŞǘŞ Ŝǎǘ ŜȄǇƻǎŞŜ ŀǳ ǊƛǎǉǳŜ ŘŜ ǾŀǊƛŀǘƛƻƴ ƴŞƎŀǘƛǾŜ ŘŜ ƭŀ ƧǳǎǘŜ ǾŀƭŜǳǊ ŘŜ ǎƻƴ ǇƻǊǘŜŦŜǳƛƭƭŜ ǘŜƭƭŜ ǉǳΩŜƭƭŜ ǊŞǎǳƭǘŜ ŘŜǎ ŜȄǇŜǊtises 
indépendantes. La Société est également exposée au risque de surévaluation ou de sous-évaluation des immeubles par les 
experts immobiliers, par rapport à la réalité du marché.  

                                                           
4  Calculé sur base du loyer annuel en cours au 30 juin 2016. 



RAPPORT FINANCIER SEMESTRIEL 2016 Á FACTEURS DE RISQUE 

|  6 

Ce risque est accentué dans les segments de marché dans lesquels le nombre limité de transactions offre peu de points de 
comparaison aux experts, ce qui est à présent encore le cas pour Bruxelles en zone décentralisée et en périphérie (9,79%5 
du portefeuille), et de manière plus générale dans les villes de provinces belges. 

Impact potentiel 

La variation négative de la juste valeur du portefeuille a une incidence sur le résultat net, sur les fonds propres et sur les 
Ǌŀǘƛƻǎ ŘΩŜƴŘŜǘǘŜƳŜƴǘ Ŝǘ ŘŜ [¢± ŘŜ ƭŀ {ƻŎƛŞǘŞΦ ¦ƴŜ ǾŀǊƛŀǘƛƻƴ ƴŞƎŀǘƛǾŜ ƛƳǇƻǊǘŀƴǘŜ ŘŜ ƭŀ ƧǳǎǘŜ ǾŀƭŜǳǊ Řǳ ǇƻǊǘŜŦŜǳƛƭƭŜ ǇƻǳǊǊŀƛǘ 
avoir un impact sur la capacité de la Société à distribuer un dividende6 au cas où les variations négatives cumulées de juste 
valeur dépasseraient la valeur totale des réserves distribuables et non-distribuables et de la partie distribuable des primes 
ŘΩŞƳƛǎǎƛƻƴǎΦ 

Sur base des données au ол Ƨǳƛƴ нлмсΣ ǳƴŜ ŘƛƳƛƴǳǘƛƻƴ ŘŜ ǾŀƭŜǳǊ ŘŜ м҈ Řǳ ǇŀǘǊƛƳƻƛƴŜ ƛƳƳƻōƛƭƛŜǊ ŀǳǊŀƛǘ ǳƴ ƛƳǇŀŎǘ ŘŜ ƭΩƻǊŘǊŜ 
de -24,27 Ƴƛƭƭƛƻƴǎ ϵ ǎǳǊ ƭŜ ǊŞǎǳƭǘŀǘ ƴŜǘΣ ƎŞƴŞǊŀƴǘ ŀƛƴǎƛ ǳƴŜ ǾŀǊƛŀǘƛƻƴ ŘŜ ƭΩƻǊŘǊŜ ŘŜ -1,05 ϵ ǎǳǊ ƭŀ ǾŀƭŜǳǊ ƛƴǘǊƛƴǎŝǉǳŜ ǇŀǊ ŀŎǘƛƻƴΣ 
ŘŜ ƭΩƻǊŘǊŜ ŘŜ Ҍ0,48% sur lŜ Ǌŀǘƛƻ ŘΩŜƴŘŜǘǘŜƳŜƴǘ7 Ŝǘ ŘŜ ƭΩƻǊŘǊŜ ŘŜ Ҍ0,46% sur le ratio LTV.  

" ǘƛǘǊŜ ŘΩƛƴŦƻǊƳŀǘƛƻƴΣ ƭΩƛƳƳŜǳōƭŜ !a/! Ł !ƴǾŜǊǎΣ ƭŀ ¢ƻǳǊ tŀǊŀŘƛǎ Ł [ƛŝƎŜ Ŝǘ ƭŀ ¢ƻǳǊ LLL Řǳ ²¢/ Ł .ǊǳȄŜƭƭŜǎ ǊŜǇǊŞǎŜƴǘŜƴǘ 
individuellement entre 5 et 10% de la juste valeur du portefeuille au 30 juin 2016. 

Mesures dôatt®nuation et de ma´trise 

[ΩŀƳǇƭƛǘǳŘŜ ŘŜǎ ǊƛǎǉǳŜǎ ƭƛŞǎ Ł ƭŀ ǾŀǊƛŀǘƛƻƴ ƴŞƎŀǘƛǾŜ ŘŜ ƭŀ ƧǳǎǘŜ ǾŀƭŜǳǊ Ŝǎǘ ŀǘǘŞƴǳŞŜ ǇŀǊ ƭŀ ǇƻƭƛǘƛǉǳŜ ŘΩƛƴǾŜǎǘƛǎǎŜƳŜƴǘ ŘŜ 
Befimmo, caractérisée par des investissements en immeubles de bureaux de qualité, bƛŜƴ ǎƛǘǳŞǎ Ŝǘ ōŞƴŞŦƛŎƛŀƴǘ ŘΩǳƴŜ 
situation locative appropriée: ces immeubles connaissent historiquement moins de volatilité de leur juste valeur. La 
réglementation prévoit une rotation des experts indépendants et Befimmo informe ses experts régulièrement, en 
ƻǊƎŀƴƛǎŀƴǘΣ ŜƴǘǊŜ ŀǳǘǊŜǎΣ ŘŜǎ ǾƛǎƛǘŜǎ ŘΩƛƳƳŜǳōƭŜǎΦ 

Risque li® ¨ une couverture dôassurance inad®quate 

Description du risque  

[ŀ {ƻŎƛŞǘŞ Ŝǎǘ ŜȄǇƻǎŞŜ ŀǳ ǊƛǎǉǳŜ ŘŜ ǎǳǊǾŜƴŀƴŎŜ ŘΩǳƴ ǎƛƴƛǎǘǊŜ ƳŀƧŜǳǊ ŀŦŦŜŎǘŀƴǘ ǎŜǎ ƛƳƳŜǳōƭŜǎΦ 

Impact potentiel 

[ŀ ǎǳǊǾŜƴŀƴŎŜ ŘΩǳƴ ǎƛƴƛǎǘǊŜ ƎŞƴŝǊŜ ŘŜǎ ŎƻǶǘǎ ŘŜ ǊŜƳƛǎŜ Ŝƴ Şǘŀǘ ŘŜ ƭΩƛƳƳŜǳōƭŜ ŀŦŦŜŎǘŞΦ ¦ƴ ǎƛƴƛǎǘǊŜ ƳŀƧŜǳǊ ǇŜǳǘ ŎƻƴŘǳƛǊŜ Ł 
une résolution du bail par perte de son objet, et donc à un vide locatif inattendu, ce qui pourrait générer une réduction du 
ǊŞǎǳƭǘŀǘ ŘΩŜȄǇƭƻƛǘŀǘƛƻƴ Řǳ ǇƻǊǘŜŦŜǳƛƭƭŜ Ŝǘ ǳƴŜ ōŀƛǎǎŜ ŘŜ ƭŀ ƧǳǎǘŜ ǾŀƭŜǳǊ ŘŜ ƭΩƛƳƳŜǳōƭŜΦ 

Mesures dôatt®nuation et de ma´trise 

tƻǳǊ ŀǘǘŞƴǳŜǊ ŎŜ ǊƛǎǉǳŜΣ ƭŜǎ ƛƳƳŜǳōƭŜǎ Řǳ ǇƻǊǘŜŦŜǳƛƭƭŜ ŘŜ .ŜŦƛƳƳƻ ǎƻƴǘ ŎƻǳǾŜǊǘǎ ǇŀǊ ŘƛŦŦŞǊŜƴǘŜǎ ǇƻƭƛŎŜǎ ŘΩŀǎǎǳǊŀƴŎŜ όǊƛǎǉǳŜ 
ŘΩƛƴŎŜƴŘƛŜΣ ǘŜƳǇşǘŜΣ ŘŞƎŃǘǎ ŘŜǎ Ŝŀǳx, etc.) couvrant les pertes de loyer pendant une période limitée : en principe, le temps 
nécessaire à la reconstruction à neuf, pour une valeur totale (valeur de reconstruction à neuf, hors valeur terrain) de 
2.113,3 Ƴƛƭƭƛƻƴǎ ϵ ŀǳ ол Ƨǳƛƴ нлмсΦ .ŜŦƛƳƳƻ ŘƛǎǇƻǎŜ ŘΩǳƴŜ ǇƻƭƛŎŜ ŘŜ ŎƻǳǾŜǊǘǳǊŜ ŎƻƴǘǊŜ ƭŜ ǘŜǊǊƻǊƛǎƳŜΦ 

Risque dôaffectation urbanistique 

Description du risque 

Befimmo ǇŜǳǘ şǘǊŜ ŜȄǇƻǎŞŜ ŜȄŎŜǇǘƛƻƴƴŜƭƭŜƳŜƴǘ ŀǳ ǊƛǎǉǳŜ ŘΩƻŎŎǳǇŀǘƛƻƴ ǇŀǊ ƭŜ ƭƻŎŀǘŀƛǊŜΣ Řŀƴǎ ŘŜǎ ŎƛǊŎƻƴǎǘŀƴŎŜǎ ǇŀǊǘƛŎǳƭƛŝǊŜǎΣ 
partiellement et temporairement de certains de ses immeubles loués à long terme, pour une affectation autre que celle de 
bureaux. 

Impact potentiel 

¦ƴŜ ƻŎŎǳǇŀǘƛƻƴ ǇŀǊǘƛŜƭƭŜ Ŝǘ ǘŜƳǇƻǊŀƛǊŜ ŘΩǳƴ ƛƳƳŜǳōƭŜ ŘŜ ōǳǊŜŀǳȄ ǇƻǳǊ ǳƴŜ ŀǳǘǊŜ ŀŦŦŜŎǘƛƻƴ ǇƻǳǊǊŀƛǘ ŞǾŜƴǘǳŜƭƭŜƳŜƴǘ ŀǾƻƛǊ 
un impact sur son affectation urbanistique future, ce qui pourrait influencer sa valeur. 

                                                           
5  Calculé sur base de la juste valeur des immeubles de placement au 30 juin 2016. 
6  Veuillez consulter le chapitre « Affectation du résultat (comptes statutaires) » du Rapport Financier Annuel 2015.  
7  [Ŝ Ǌŀǘƛƻ ŘΩŜƴŘŜǘǘŜƳŜƴǘ Ŝǎǘ ŎŀƭŎǳƭŞ ŎƻƴŦƻǊƳŞƳŜƴǘ Ł ƭΩ!ǊǊşǘŞ Ǌƻȅŀƭ Řǳ мо ƧǳƛƭƭŜǘ нлмпΦ 
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Mesures dôatt®nuation et de ma´trise 

BefƛƳƳƻ ƛƴŎƛǘŜ ǎŜǎ ƭƻŎŀǘŀƛǊŜǎ Ł ƭƛƳƛǘŜǊ ƭΩƻŎŎǳǇŀǘƛƻƴ ŘΩƛƳƳŜǳōƭŜǎ ŘŜ ōǳǊŜŀǳȄ ǇƻǳǊ ŘΩŀǳǘǊŜǎ ŀŦŦŜŎǘŀǘƛƻƴǎΦ [Ŝ Ŏŀǎ ŞŎƘŞŀƴǘΣ 
Befimmo prend les précautions nécessaires en limitant cette situation dans le temps. 

Risque de dégradation des immeubles 

Description du risque 

[ŀ {ƻŎƛŞǘŞ Ŝǎǘ ŜȄǇƻǎŞŜ ŀǳ ǊƛǎǉǳŜ ŘŜ ŘŞƎǊŀŘŀǘƛƻƴ ŘŜ ǎŜǎ ƛƳƳŜǳōƭŜǎ Ł ƭŀ ǎǳƛǘŜ ŘŜ ƭΩǳǎǳǊŜΣ ŀƛƴǎƛ ǉǳΩŀǳ ǊƛǎǉǳŜ ŘΩƻōǎƻƭŜǎŎŜƴŎŜ ƭƛŞ 
aux exigences croissantes (législatives ou sociétales), notamment en termes de développement durable (performance 
énergétique, etc.). 

Impact potentiel 

[ΩƻōǎƻƭŜǎŎŜƴŎŜ Ŝǘ ƭŀ ŘŞƎǊŀŘŀǘƛƻƴ ŘΩǳƴ ƛƳƳŜǳōƭŜ ŀǳƎƳŜƴǘŜƴǘ ƭŜ ǊƛǎǉǳŜ ŘŜ ǾŀŎŀƴŎŜ ƭƻŎŀǘƛǾŜ Ŝǘ ƴŞŎŜǎǎƛǘŜƴǘ ŘŜǎ 
ƛƴǾŜǎǘƛǎǎŜƳŜƴǘǎ ǇƻǳǊ ǊŜƴŘǊŜ ƭΩƛƳƳŜǳōƭŜ ŎƻƴŦƻǊƳŜ ŀǳȄ ŜȄƛƎŜƴŎŜǎ ǊŝƎƭŜƳŜƴǘŀƛǊŜǎ Ŝǘ ŀǳȄ ŀǘǘŜƴǘŜǎ ŘŜǎ ƭƻŎŀǘŀƛǊŜǎΦ 

Mesures dôatt®nuation et de maîtrise 

Befimmo veille à maintenir ses immeubles en bon état de fonctionnement et à les garder à niveau en termes de 
performances énergétiques, techniques, etc. en dressant un inventaire des travaux de maintenance préventive et corrective 
à rŞŀƭƛǎŜǊ Ŝǘ Ŝƴ ŀǊǊşǘŀƴǘ ǳƴ ǇǊƻƎǊŀƳƳŜ ŘŜ ǊŞŀƭƛǎŀǘƛƻƴ ŘŜ ǘǊŀǾŀǳȄΦ .ŜŦƛƳƳƻ ǎΩŀǘǘŀŎƘŜ ŞƎŀƭŜƳŜƴǘ Ł ŦŀƛǊŜ ŎƻǳǾǊƛǊ ǳƴŜ ǇŀǊǘ 
ƛƳǇƻǊǘŀƴǘŜ ŘŜ ǎŜǎ ƛƳƳŜǳōƭŜǎ ǇŀǊ ŘŜǎ ŎƻƴǘǊŀǘǎ ŘΩŜƴǘǊŜǘƛŜƴ Řǳ ǘȅǇŜ ζ ƎŀǊŀƴǘƛŜ ǘƻǘŀƭŜ η8. 

Au 30 juin 2016, 74,44%9 du portefeuille consolidé est ainsi couvert par un contrat de « garantie totale ». 

CƛŘŝƭŜ Ł ƭΩǳƴ ŘŜǎ ƎǊŀƴŘǎ ǇǊƛƴŎƛǇŜǎ Řǳ ŘŞǾŜƭƻǇǇŜƳŜƴǘ ŘǳǊŀōƭŜ ǉǳΩŜǎǘ ƭŀ ζ ǊŞŘǳŎǘƛƻƴ Ł ƭŀ ǎƻǳǊŎŜ η10 ŘŜ ƭΩƛƳǇŀŎǘ 
ŜƴǾƛǊƻƴƴŜƳŜƴǘŀƭΣ .ŜŦƛƳƳƻ ǎǳƛǘ ŘŜ ǇǊŝǎ ƭΩŞǾƻƭǳǘƛƻƴ ŘŜ ƭŀ ƭŞƎƛǎƭŀǘƛƻƴ ŜȄƛǎǘŀƴǘŜΣ ŀƴǘƛŎƛǇŜ ŎŜƭƭe à venir et analyse les études 
ǎŜŎǘƻǊƛŜƭƭŜǎ ŀŦƛƴ ŘΩƛƴŎƻǊǇƻǊŜǊΣ ƭŜ Ǉƭǳǎ ǊŀǇƛŘŜƳŜƴǘ ǇƻǎǎƛōƭŜΣ ƭŜǎ ƴƻǳǾŜƭƭŜǎ ǘŜŎƘƴƻƭƻƎƛŜǎ Ŝǘ ƻǳǘƛƭǎ ŘŜ ƎŜǎǘƛƻƴ Řŀƴǎ ǎŜǎ ǇǊƻƧŜǘǎ de 
rénovation. 

Risque lié à la réalisation de travaux 

Description du risque 

La Société est exposée ŀǳȄ ǊƛǎǉǳŜǎ ŘŜ ǊŜǘŀǊŘΣ ŘŜ ŘŞǇŀǎǎŜƳŜƴǘ ōǳŘƎŞǘŀƛǊŜΣ ŘŜ ŘŞƎǊŀŘŀǘƛƻƴ ŘŜ ƭΩŜƴǾƛǊƻƴƴŜƳŜƴǘ Ŝǘ ŘŜ 
ǇǊƻōƭŝƳŜǎ ŘΩƻǊƎŀƴƛǎŀǘƛƻƴ ƭƻǊǎ ŘŜ ƭŀ ǊŞŀƭƛǎŀǘƛƻƴ ŘΩƛƳǇƻǊǘŀƴǘǎ ǘǊŀǾŀǳȄ Řŀƴǎ ƭŜǎ ƛƳƳŜǳōƭŜǎ ŘŜ ǎƻƴ ǇƻǊǘŜŦŜǳƛƭƭŜΦ 9ƭƭŜ Ŝǎǘ 
également exposée au risque de défaillance et de non-respect des cahiers des charges par ses entrepreneurs en charge de 
la réalisation des travaux. 

Impact potentiel 

Les problèmes rencontrés lors de la réalisation des travaux peuvent conduire à une détérioration du résultat de la Société 
suite à une perte de revenus locatifs et/ou à une augmentation des charges mais également impacter négativement la 
réputation de la Société. 

Mesures dôatt®nuation et de ma´trise 

Un suivi technique, budgétaire et de planification détaillé a été mis en place pour assurer la maîtrise des risques liés à la 
réalisation de ces travaux. De plus, les contrats conclus avec les entrepreneurs prévoient généralement différentes mesures 
pour limiter ces risques (prix maximum, pénalités de retard, etc.). Befimmo procède également à une évaluation régulière 
de ses principaux fournisseurs et prestataires de services et contrôle notamment les dettes sociales et fiscales de ses 
cocontractants. Au niveau environnemental, des mesures spécifiques - respectant et dans certains cas dépassant la 
réglementation en vigueur - sont intégrées dans les cahiers des charges et contrats soumis aux adjudicataires. 

                                                           
8  Un contrat de maintenance avec un volet en garantie totale comprend toutes les activités de maintenance préventive et correctives à 

exécuter pendant toute la durée du contrat et ceci à un prix plafonné, ce qui protège le propriétaire contre des dépenses importantes 
imprévues. 

9  tƻǳǊ ƭΩƛƳƳŜǳōƭŜ ¢ƻǳǊ tŀǊŀŘƛǎ ƛƭ ǎΩŀƎƛǘ ŘΩǳƴŜ ƎŀǊŀƴǘƛŜ ŎƻƴǎǘǊǳŎǘŜǳǊ ƧǳǎǉǳŜ Ŧƛƴ 2016 qui deviendra à partir de ce moment une garantie 
totale. 

10  " ǎŀǾƻƛǊ ŀƎƛǊΣ ǉǳŀƴŘ ŎŜƭŀ Ŝǎǘ ǇƻǎǎƛōƭŜΣ Ŝƴ ŀƳƻƴǘΣ ŀǳ ƳƻƳŜƴǘ ŘŜ ƭŀ ŎƻƴŎŜǇǘƛƻƴ ŘΩǳƴ ǇǊƻƧŜǘΣ Ǉƭǳǘƾǘ ǉǳΩŜƴ ŀǾŀƭΣ ǇŀǊ des mesures correctives 
sur un immeuble existant. 
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¦ƴ ǎǳƛǾƛ Řǳ ǊŜǎǇŜŎǘ ŘŜ ŎŜǎ ƳŜǎǳǊŜǎ ŜƴǾƛǊƻƴƴŜƳŜƴǘŀƭŜǎ Ŝǎǘ ǊŞŀƭƛǎŞ Ŝƴ ŎƻǳǊǎ ŘΩŜȄŞŎǳǘƛƻƴ ŘŜ ŎƘŀƴǘƛŜǊ όƴƻǘŀƳƳŜƴǘ ǇŀǊ ŘŜǎ 
coordinateurs environnementaux externes, des procédures ISO 14001, des audits de chantiers, des assesseurs BREEAM, 
etc.). 

Risque environnemental 

Description du risque 

Dans la gestion de son portefeuille, la Société est exposée aux risques environnementaux notamment en termes de pollution 
ŘŜ ǎƻƭΣ ŘŜ ƭΩŜŀǳΣ ŘŜ ƭΩŀƛǊ όŞƳƛǎǎƛƻƴǎ ƛƳǇƻǊǘŀƴǘŜǎ ŘŜ /h2) et également de nuisances sonores. 

Impact potentiel 

9ǳ ŞƎŀǊŘ Ł ǎƻƴ ŀŎǘƛǾƛǘŞ ƛƳƳƻōƛƭƛŝǊŜ ŀǳ ǎŜƴǎ ƭŀǊƎŜΣ ƭŀ ǊŞŀƭƛǎŀǘƛƻƴ ŘŜ ǘŜƭǎ ǊƛǎǉǳŜǎ ǇƻǳǊǊŀƛǘ ŘŞǘŞǊƛƻǊŜǊ ƭΩŜƴǾƛǊƻƴƴŜƳŜƴǘ Ŝǘ 
également engendrŜǊ ŘŜǎ ŎƻǶǘǎ ƛƳǇƻǊǘŀƴǘǎ ǇƻǳǊ .ŜŦƛƳƳƻ Ŝǘ ƛƳǇŀŎǘŜǊ ƴŞƎŀǘƛǾŜƳŜƴǘ ƭΩƛƳŀƎŜ ŘŜ ŎŜƭƭŜ-ŎƛΦ [ŀ ǎǳǊǾŜƴŀƴŎŜ ŘΩǳƴ 
risque environnemental pourrait, dans certains cas, également avoir un impact négatif sur la juste valeur du portefeuille. 

Mesures dôatt®nuation et de ma´trise 

.ŜŦƛƳƳƻ ŘŞǾŜƭƻǇǇŜ ǳƴŜ ŀǇǇǊƻŎƘŜ ǊŜǎǇƻƴǎŀōƭŜΣ ǇŀǊ ƭŀǉǳŜƭƭŜΣ ŘŜǇǳƛǎ ŘŜ ƴƻƳōǊŜǳǎŜǎ ŀƴƴŞŜǎΣ ŜƭƭŜ ǾƛǎŜ Ł ƳŜǘǘǊŜ Ŝƴ ǆǳǾǊŜ ƭŜǎ 
ŀŎǘƛƻƴǎ ƴŞŎŜǎǎŀƛǊŜǎ ŀŦƛƴ ŘŜ ǊŞŘǳƛǊŜ ƭΩƛƳǇŀŎǘ ŜƴǾƛǊƻƴƴŜƳŜƴǘŀƭ ŘŜǎ ŀŎǘƛǾƛǘŞǎ ǉǳΩŜƭƭŜ ŎƻƴǘǊƾƭŜ Ŝǘ ǉǳΩŜƭƭŜ ƛƴŦƭǳŜƴŎŜ ŘƛǊŜŎǘŜƳŜƴǘ ; 
citons, par exemple pour les rénovations et/ou constructions, les contrôles mis en place sur chantiers et, pour le portefeuille 
Ŝƴ ŜȄǇƭƻƛǘŀǘƛƻƴΣ ƭŜ ǊŜǎǇŜŎǘ ŘŜǎ ǇŜǊƳƛǎ ŘΩŜƴǾƛǊƻƴƴŜƳŜƴǘΦ 

De plus, la mise en place de son Système de Gestion Environnementale (« SGE »), conforme à la norme ISO 14001, lui permet 
ŘΩŀƴǘƛŎƛǇŜǊ ŀǳ ƳƛŜǳȄ ƭŜǎ ǊƛǎǉǳŜǎ ŜƴǾƛǊƻƴƴŜƳŜƴǘŀǳȄ ǘŀƴǘ ŀǳ ƴƛǾŜŀǳ ǎǘǊŀǘŞƎƛǉǳŜ όŀŎǉǳƛǎƛǘƛƻƴΣ ǊŞƴƻǾŀǘƛƻƴ ƳŀƧŜǳǊŜΣ ŜǘŎΦύ ǉǳΩŀǳ 
ƴƛǾŜŀǳ ƻǇŞǊŀǘƛƻƴƴŜƭ όŜƴǘǊŜǘƛŜƴ ŘŜ ƭΩƛƳƳŜǳōƭŜΣ ǳǘƛƭƛǎŀǘƛƻƴ ŘŜ ƭΩƛƳƳŜǳōƭŜΣ ŜǘŎΦύΦ 

Risque dans le cadre dôop®rations de fusion, scission ou 
acquisition 

Description du risque 

¦ƴ ƴƻƳōǊŜ ƛƳǇƻǊǘŀƴǘ ŘΩƛƳƳŜǳōƭŜǎ Ŧŀƛǎŀƴǘ ǇŀǊǘƛŜ Řǳ ǇƻǊǘŜŦŜǳƛƭƭŜ ƛƳƳƻōƛƭƛŜǊ ŘŜ .ŜŦƛƳƳƻ ƻƴǘ ŞǘŞ ŀŎǉǳƛǎ Ŝƴ ǎƻŎƛŞǘŞǎΣ ŎŜƭƭŜǎ-
ci étant ensuite généralement absorbées par ou fusionnées avec Befimmo. Il existe dès lors le risque que la valeur de certains 
ŀŎǘƛŦǎ ŀƛǘ ŞǘŞ ǎǳǊŜǎǘƛƳŞŜ ƻǳ ǉǳŜ ŘŜǎ ǇŀǎǎƛŦǎ ƻŎŎǳƭǘŜǎ ŀƛŜƴǘ ŞǘŞ ǘǊŀƴǎŦŞǊŞǎ Ł ƭŀ {ƻŎƛŞǘŞ Ł ƭΩƻŎŎŀǎƛƻƴ ŘŜ ŎŜǎ ƻǇŞǊŀǘƛƻƴǎΦ 

Impact potentiel 

Le constat de la nécessité de réévaluer certŀƛƴǎ ŀŎǘƛŦǎ ƻǳ ŘΩŀŎǘŜǊ ŎŜǊǘŀƛƴǎ ǇŀǎǎƛŦǎ ǇƻǳǊǊŀƛǘ ŎƻƴŘǳƛǊŜ Ł ǳƴŜ ǇŜǊǘŜ ŞŎƻƴƻƳƛǉǳŜ 
pour la Société. 

Mesures dôatt®nuation et de ma´trise 

[ŀ {ƻŎƛŞǘŞ ǇǊŜƴŘ ƭŜǎ ǇǊŞŎŀǳǘƛƻƴǎ ŘΩǳǎŀƎŜ Řŀƴǎ ŎŜ ǘȅǇŜ ŘΩƻǇŞǊŀǘƛƻƴǎΣ ƴƻǘŀƳƳŜƴǘ Ŝƴ ǇǊƻŎŞŘŀƴǘ Ł ŘŜǎ ŜȄŜǊŎƛŎŜǎ ŘŜ ŘǳŜ 
diligence complets (comptable, fiscal, etc.) sur les biens apportés et sur les sociétés absorbées ou fusionnées pouvant 
ŎƻƴŘǳƛǊŜΣ ƭŜ Ŏŀǎ ŞŎƘŞŀƴǘΣ Ł ƭΩƻōǘŜƴǘƛƻƴ ŘŜ ƎŀǊŀƴǘƛŜǎΦ 

Risque lié à la copropriété 

Description du risque 

Certains immeubles du portefeuille de Befimmo sont détenus en copropriété. Le régime des copropriétés, organisé par le 
Code civil, prévoit notamment que les décisions importantes dépassant la gestion courante de la copropriété, et qui 
concernent par exemple les travaux importants affectant les ǇŀǊǘƛŜǎ ŎƻƳƳǳƴŜǎ ŘŜ ƭΩƛƳƳŜǳōƭŜΣ ŘƻƛǾŜƴǘ şǘǊŜ ǇǊƛǎŜǎ Ł ŘŜǎ 
ƳŀƧƻǊƛǘŞǎ ǎǇŞŎƛŀƭŜǎΦ 5Ŝ ǇƭǳǎΣ ǳƴ ŎƻǇǊƻǇǊƛŞǘŀƛǊŜ ƴŜ ǇŜǳǘ ƧŀƳŀƛǎ ŘƛǎǇƻǎŜǊΣ ǎŜǳƭΣ ŘΩǳƴ ǇƻǳǾƻƛǊ Ǿƻǘŀƭ ƳŀƧƻǊƛǘŀƛǊŜ ǇŀǊ ǊŀǇǇƻǊǘ Ł 
tous les autres copropriétaires présents ou représentés.  

Impact potentiel 

[Ŝǎ ŘŞŎƛǎƛƻƴǎ ƛƳǇƻǊǘŀƴǘŜǎ ŘƻƛǾŜƴǘ ŦŀƛǊŜ ƭΩƻōƧŜǘ ŘŜ ƳŀƧƻǊƛǘŞǎ ǉǳŀƭƛŦƛŞŜǎΣ ŎŜ ǉǳƛ ǇƻǳǊǊŀƛǘ ŀǾƻƛǊ ǳƴ ƛƳǇŀŎǘ ǎǳǊ ƭŜǎ ŘŞƭŀƛǎ ŘŜ Ƴƛse 
Ŝƴ ǆǳǾǊŜ de travaux importants ou la faisabilité même de certains projets. 
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Mesures dôatt®nuation et de ma´trise 

De manière générale, Befimmo veille à limiter les actifs dans lesquels elle se trouve dans une situation de copropriété. 

 

PRINCIPAUX RISQUES ÉCONOMIQUES ET 
FINANCIERS 

Risque dôinflation et de d®flation 

Description du risque 

Les baux de Befimmo ǇǊŞǾƻƛŜƴǘ ŘŜǎ ŎƭŀǳǎŜǎ ŘΩƛƴŘŜȄŀǘƛƻƴ ŘŜǎ ƭƻȅŜǊǎ ƭƛŞŜǎ Ł ƭΩŞǾƻƭǳǘƛƻƴ ŘŜ ƭΩƛƴŘƛŎŜ ǎŀƴǘŞΦ 5Ŝ ŎŜ ŦŀƛǘΣ ƭŀ {ƻŎƛŞǘŞ 
est exposée à un risque de déflation sur ses revenus. Par ailleurs, Befimmo est également exposée au risque que les coûts 
auxquels elle doit faire ŦŀŎŜ ǎƻƛŜƴǘ ƛƴŘŜȄŞǎ ǎǳǊ ǳƴŜ ōŀǎŜ ǉǳƛ ŞǾƻƭǳŜ Ǉƭǳǎ ǊŀǇƛŘŜƳŜƴǘ ǉǳŜ ƭΩƛƴŘƛŎŜ ǎŀƴǘŞΦ  

Impact potentiel 

[ΩƛƳǇŀŎǘ ŘŜǎ ŀŘŀǇǘŀǘƛƻƴǎ ŘŜǎ ƭƻȅŜǊǎ ǇŜǳǘ şǘǊŜ ŜǎǘƛƳŞ Ł 1,4 Ƴƛƭƭƛƻƴ ϵ ǎǳǊ ǳƴŜ ōŀǎŜ ŀƴƴǳŜƭƭŜ όƘƻǊǎ ǇǊƻǘŜŎǘƛƻƴύΣ ǇŀǊ ǇƻǳǊŎŜƴǘ 
ŘŜ ǾŀǊƛŀǘƛƻƴ ŘŜ ƭΩƛƴŘƛŎŜ ǎŀƴǘŞΦ 

Mesures dôatt®nuation et de ma´trise 

En ce qui concerne le risque de déflation, 90,56%11 des baux du portefeuille consolidé de Befimmo sont couverts, 
ŎƻƴŦƻǊƳŞƳŜƴǘ Ł ƭΩǳǎŀƎŜΣ ŎƻƴǘǊŜ ƭΩŜŦŦŜǘ ŘΩǳƴŜ ŞǾŜƴǘǳŜƭƭŜ ƛƴŘŜȄŀǘƛƻƴ ƴŞƎŀǘƛǾŜΣ ƴƻǘŀƳƳŜƴǘ поΣрф҈ ǇǊŞǾƻƛŜƴǘ ǳƴ Ǉƭŀncher situé 
au niveau du loyer de base et 46,98% contiennent une clause qui a pour effet de placer le plancher au niveau du dernier 
loyer payé. Le solde des baux, soit 9,44%, ne prévoit pas de plancher.  

Dans ses relations avec les entrepreneurs, Befimmo vise à limiter ce risque via des accords contractuels. 

Risque li® ¨ lô®volution des taux dôint®r°t 

Description du risque 

Les charges financières représentent le poste de charges principal de la Société. Elles sont largement influencées par les taux 
ŘΩƛƴǘŞǊşǘ ǇǊŀǘƛǉǳŞǎ ǎǳǊ ƭŜǎ ƳŀǊŎƘŞǎ ŦƛƴŀƴŎƛŜǊǎΦ  

Impact potentiel 

[ŀ ƘŀǳǎǎŜ ŘŜǎ ǘŀǳȄ ŘΩƛƴǘŞǊşǘ ŎƻƴŘǳƛǘ Ł ǳƴŜ ŀǳƎƳŜƴǘŀǘƛƻƴ ŘŜǎ ŎƘarges financières et à une détérioration du résultat net et de 
ƭΩ9tw! ŜŀǊƴƛƴƎǎΦ 

5ŀƴǎ ƭŜ ŎƻƴǘŜȄǘŜ ŘŜǎ ǘŀǳȄ ŘΩƛƴǘŞǊşǘǎ ŀŎǘǳŜƭΣ ƭŀ ǇǊŀǘƛǉǳŜ ŘŜ ŎŜǊǘŀƛƴŜǎ ōŀƴǉǳŜǎ ŘΩŜȄƛƎŜǊ ǳƴ ǇƭŀƴŎƘŜǊ ǎǳǊ ƭΩ9ǳǊƛōƻǊ Ł л҈Σ ǳǘƛƭƛǎé 
comme référence dans les contrats de financement, impacte négativement les charges financières. Cette pratique peut en 
ƻǳǘǊŜ ŎǊŞŜǊ ǳƴŜ ŘƛǎǘƻǊǎƛƻƴ ŜƴǘǊŜ ƭŜǎ ǘŀǳȄ ǾŀǊƛŀōƭŜǎ ŎƻƴǎƛŘŞǊŞǎΣ ŘΩǳƴŜ ǇŀǊǘΣ Řŀƴǎ ƭŜǎ ŎƻƴǘǊŀǘǎ ŘŜ ŦƛƴŀƴŎŜƳŜƴǘ ŜǘΣ ŘΩŀǳǘǊŜ ǇŀǊǘ, 
dans les contrats de couverture de type IRS. 

Une variation ŘŜǎ ǘŀǳȄ ŘΩƛƴǘŞǊşǘ ǇƻǳǊǊŀƛǘΣ Ŝƴ ƻǳǘǊŜΣ ŀǾƻƛǊ ǳƴ ƛƳǇŀŎǘΣ ŀǾŜŎ ǳƴ ŜŦŦŜǘ ŘƛŦŦŞǊŞΣ ǎǳǊ ƭŜǎ ǾŀƭƻǊƛǎŀǘƛƻƴǎ ŘŜǎ ƛƳƳŜǳōƭŜǎ 
du portefeuille. 

Mesures dôatt®nuation et de ma´trise 

La Société a mis en place une politique de couverture de son risque de hausse des taux ŘΩƛƴǘŞǊşǘΣ Ŏƻƴǎƛǎǘŀƴǘ Ł ǎŜ ŦƛƴŀƴŎŜǊ Ł 
taux fixes sur une partie de son endettement et à conclure des instruments financiers de type IRS ou option CAP sur une 
partie de son endettement à taux variables. 

 

 

                                                           
11  Sur base du loyer annuel en cours au 30 juin 2016. 
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{ǳǊ ōŀǎŜ ŘŜ ƭΩŜƴŘŜǘǘŜƳŜƴǘ ǘƻǘŀƭ ŀǳ ол Ƨǳƛƴ нлмсΣ ǳƴ montant de dette de 746,79 Ƴƛƭƭƛƻƴǎ ϵ όǊŜǇǊŞǎŜƴǘŀƴǘ 67,42% de la dette 
totale) est financée à taux fixes (taux fixes conventionnels ou fixés via des IRS). Le solde de la dette, soit 360,82 Ƴƛƭƭƛƻƴǎ ϵΣ 
Ŝǎǘ ŦƛƴŀƴŎŞ Ł ǘŀǳȄ ǾŀǊƛŀōƭŜǎΣ Řƻƴǘ ǳƴŜ ǇŀǊǘƛŜ Ŝǎǘ ŎƻǳǾŜǊǘŜ ŎƻƴǘǊŜ ƭŀ ƘŀǳǎǎŜ ŘŜǎ ǘŀǳȄ ŘΩƛƴǘŞǊşǘ ŀǳ ƳƻȅŜƴ ŘΩƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘǎ 
optionnels (CAP/COLLAR12). 

{ŀƴǎ ǘŜƴƛǊ ŎƻƳǇǘŜ ŘŜǎ ŎƻǳǾŜǊǘǳǊŜǎΣ ǎǳǊ ōŀǎŜ ŘŜ ƭŀ ǎƛǘǳŀǘƛƻƴ ŘŜ ƭΩŜƴŘŜǘǘŜƳŜƴǘ Ŝǘ ŘŜǎ ǘŀǳȄ 9ǳǊƛōƻǊ ŀǳ 30 juin 2016 (tous 
ǎǳǇǇƻǎŞǎ Ŏƻƴǎǘŀƴǘǎ ǎǳǊ ǳƴŜ ǇŞǊƛƻŘŜ ŘŜ мн ƳƻƛǎύΣ ƭΩƛƳǇŀŎǘ ŘΩǳƴŜ ƘŀǳǎǎŜ ŘŜǎ ǘŀǳȄ ŘŜ ƳŀǊŎƘŞ ŘŜ лΣнр҈ ƎŞƴŝǊŜǊŀƛǘ ǳƴŜ 
augmentation des charges financières estimée à 1,62 Ƴƛƭƭƛƻƴ ϵ όŜƴ ōŀǎŜ ŀƴƴǳŜƭƭŜύΦ ! ŎƻƴǘǊŀǊƛƻΣ ǳƴŜ ōŀƛǎǎŜ ŘŜǎ ǘŀǳȄ ŘŜ ƳŀǊŎƘé 
de 0,25% génèrerait une réduction des charges financières estimée à 1,62 million ϵ όŜƴ ōŀǎŜ ŀƴƴǳŜƭƭŜύΦ 

9ƴ ǘŜƴŀƴǘ ŎƻƳǇǘŜ ŘŜǎ ŎƻǳǾŜǊǘǳǊŜǎ ƳƛǎŜǎ Ŝƴ ǇƭŀŎŜΣ ŘŜ ƭŀ ǎƛǘǳŀǘƛƻƴ ŘŜ ƭΩŜƴŘŜǘǘŜƳŜƴǘ Ŝǘ ŘŜǎ ǘŀǳȄ 9ǳǊƛōƻǊ ŀǳ ол juin 2016 (tous 
supposés constants sur une ǇŞǊƛƻŘŜ ŘŜ мн ƳƻƛǎύΣ ƭΩƛƳǇŀŎǘ ŘΩǳƴŜ ƘŀǳǎǎŜ ŘŜǎ ǘŀǳȄ ŘŜ ƳŀǊŎƘŞ ŘŜ лΣнр҈ ƎŞƴŝǊŜǊŀƛǘ ǳƴŜ 
augmentation des charges financières estimée à 0,71 Ƴƛƭƭƛƻƴ ϵ όŜƴ ōŀǎŜ ŀƴƴǳŜƭƭŜύΦ ! ŎƻƴǘǊŀǊƛƻΣ ǳƴŜ ōŀƛǎǎŜ ŘŜǎ ǘŀǳȄ ŘŜ ƳŀǊŎƘŞ 
de 0,25% génèrerait une réduction des charges financières estimée à 0,71 Ƴƛƭƭƛƻƴ ϵ όŜƴ ōŀǎŜ ŀƴƴǳŜƭƭŜύΦ 

Risque li® ¨ lô®volution des marges de cr®dit 

Description du risque 

Le coût de financement de la Société dépend également des marges de crédit exigées par les banques et par les marchés 
financiers. Ces marges de financement évoluent en fonction de la situation économique globale et également en fonction 
des réglementations, en particulier du secteur bancaire (réglementation dite « Bâle III »). 

Impact potentiel 

[ΩŀǳƎƳŜƴǘŀǘƛƻƴ ŘŜǎ ƳŀǊƎŜǎ ŘŜ ŎǊŞŘƛǘ ŎƻƴŘuit à une augmentation des charges financières et par conséquent à une 
ŘŞǘŞǊƛƻǊŀǘƛƻƴ ŘŜ ƭΩ9tw! ŜŀǊƴƛƴƎǎ Ŝǘ Řǳ ǊŞǎǳƭǘŀǘ ƴŜǘΦ  

Mesures dôatt®nuation et de ma´trise 

Afin de limiter ce risque, la Société répartit dans le temps la maturité de ses financements et diversifie ses sources de 
financements. 

9ƭƭŜ ŎƘŜǊŎƘŜ ŞƎŀƭŜƳŜƴǘ Ł ƻǇǘƛƳŀƭƛǎŜǊ ƭΩǳǘƛƭƛǎŀǘƛƻƴ ŘŜ ǎŜǎ ŦƛƴŀƴŎŜƳŜƴǘǎ Ŝƴ ǇǊƛǾƛƭŞƎƛŀƴǘ ƭŜǎ ŦƛƴŀƴŎŜƳŜƴǘǎ Ł ƳŀǊƎŜǎ Ǉƭǳǎ ŦŀƛōƭŜǎ 
όǇŀǊ ŜȄŜƳǇƭŜ ǇŀǊ ƭΩǳǘƛƭƛǎŀǘƛƻƴ ŘΩǳƴ ǇǊƻƎǊŀƳƳŜ ŘŜ ǇŀǇƛŜǊ ŎƻƳƳŜǊŎƛŀƭ Ł ŎƻǳǊǘ ǘŜǊƳŜ ŀǎǎƻŎƛŞ à des lignes de back-up à long 
terme ou de cessions de créances de loyers futurs). 

Risque de change 

Description du risque 

.ŜŦƛƳƳƻ ƛƴǾŜǎǘƛǘ ŜȄŎƭǳǎƛǾŜƳŜƴǘ Řŀƴǎ ƭŀ ȊƻƴŜ ŜǳǊƻ Ŝǘ ƴΩŜƴǘŜƴŘ Ǉŀǎ ǇǊŜƴŘǊŜ ŘŜ ǊƛǎǉǳŜ ŘŜ ŎƘŀƴƎŜ ǇƻǳǊ ƭŜǎ ƛƴǾŜǎǘƛǎǎŜƳŜƴǘǎΣ 
les revenus et les financements. Elle a néanmoins mis en place, en mai 2012, un placement privé obligataire aux États-Unis 
(US Private Placement (USPP)) libellé en US Dollar et en Livre Sterling. 

Impact potentiel 

Réaliser des opérations de financement en devises expose ƭŀ {ƻŎƛŞǘŞ Ł ǎǳōƛǊ ƭΩƛƳǇŀŎǘ ŘΩǳƴŜ ŘŞǘŞǊƛƻǊŀǘƛƻƴ Řǳ ŎƻǳǊǎ ŘŜ ŎƘŀƴƎŜ 
ŘŜ ƭΩ9ǳǊƻ ǇŀǊ ǊŀǇǇƻǊǘ Ł ŎŜǎ ŘŜǾƛǎŜǎΦ 

Mesures dôatt®nuation et de ma´trise 

[ƻǊǎǉǳŜ ƭŀ {ƻŎƛŞǘŞ ǎŜ ŦƛƴŀƴŎŜ Ŝƴ ŀǳǘǊŜǎ ŘŜǾƛǎŜǎ ǉǳŜ ƭΩ9ǳǊƻΣ ŎƻƳƳŜ ŜƭƭŜ ƭΩŀ Ŧŀƛǘ Ŝƴ Ƴŀƛ нлмнΣ ŜƭƭŜ ŎƻǳǾǊŜ ƛƳƳŞŘƛŀǘŜƳent et 
ŎƻƳǇƭŝǘŜƳŜƴǘ ƭŜǎ ǊƛǎǉǳŜǎ ŘŜ ŎƘŀƴƎŜ ŘŜ ǘǊŀƴǎŀŎǘƛƻƴ Ŝǘ ŘŜ ŎƻƴǾŜǊǎƛƻƴ ǇŀǊ ƭΩŀŎǉǳƛǎƛǘƛƻƴ ŘŜ ŎƻƴǘǊŀǘǎ ŘΩŞŎƘŀƴƎŜ ŘŜ ŘŜǾƛǎŜǎ ό/Ǌƻǎǎ 
Currency Swaps), permettant de compenser intégralement les fluctuations de cours de change sur les remboursements 
ŘΩƛƴǘŞǊşǘǎ et de capital à réaliser par la Société. 

                                                           
12  [ŀ ǎƻǳǎŎǊƛǇǘƛƻƴ ŘŜ /h[[!w όŀŎƘŀǘ ŘΩǳƴ /!t Ŝǘ ǾŜƴǘŜ ŘΩǳƴ C[hhwύ ǇŜǊƳŜǘ ŘŜ ǇƭŀŦƻƴƴŜǊ ƭΩƛƳǇŀŎǘ ŘŜ ƭŀ ƘŀǳǎǎŜ ŘŜǎ ǘŀǳȄ ŘΩƛƴǘŞǊşǘ όCAP) 

mais elle implique ŞƎŀƭŜƳŜƴǘ ƭΩŜƴƎŀƎŜƳŜƴǘ ŘŜ ǇŀȅŜǊ ǳƴ ǘŀǳȄ ƳƛƴƛƳǳƳ όC[hhwύΦ 
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Risque lié à la variation de la juste valeur des actifs et passifs 
financiers comptabilisés à leur juste valeur 

Description du risque  

[ŀ ǾŀǊƛŀǘƛƻƴ ŘŜǎ ǇǊŞǾƛǎƛƻƴǎ ŘΩŞǾƻƭǳǘƛƻƴ ŘŜǎ ǘŀǳȄ ŘΩƛƴǘŞǊşǘ Ŝǘ ŎƻǳǊǎ ŘŜ ŎƘŀƴƎŜ Ǝénère une variation de la valeur des actifs et 
passifs financiers, comptabilisés à leur juste valeur. 

Impact potentiel 

{ƛ ƭŜǎ ŎƻǳǊōŜǎ ŘŜ ǘŀǳȄ ŘΩƛƴǘŞǊşǘ 9ǳǊƻΣ ¦{ 5ƻƭƭŀǊ Ŝǘ [ƛǾǊŜ {ǘŜǊƭƛƴƎ ŀǾŀƛŜƴǘ ŞǘŞ ŘŜ лΣр҈ ƛƴŦŞǊƛŜǳǊŜǎ ŀǳȄ ŎƻǳǊōŜǎ ŘŜ ǘŀǳȄ ŘŜ 
référence au 30 juin 2016, la variation de la juste valeur des actifs et passifs financiers comptabilisés à leur juste valeur aurait 
été de -25,39 Ƴƛƭƭƛƻƴǎ ϵΦ 5ŀƴǎ ƭΩƘȅǇƻǘƘŝǎŜ ƛƴǾŜǊǎŜΣ ƭŀ variation de la juste valeur aurait été de +24,55 Ƴƛƭƭƛƻƴǎ ϵΦ 

La variation des cours de change Euro-US Dollar et Euro-Livre Sterling peut également impacter significativement la juste 
valeur de la dette USPP libellée en US Dollar et Livre Sterling. 

Mesures dôatt®nuation et de ma´trise 

La variation de la juste valeur comptable de la dette USPP est cependant largement compensée par une variation en sens 
opposé des Cross Currency Swaps (CCS), instruments de couvertures conclus simultanément au financement.  

[ΩƛƳǇŀŎǘ ŘŜ ƭŀ ǾŀǊƛŀǘƛƻƴ ŘŜ ƭŀ ƧǳǎǘŜ ǾŀƭŜǳǊ ŘŜǎ ŀŎǘƛŦǎ Ŝǘ ǇŀǎǎƛŦǎ ŦƛƴŀƴŎƛŜǊǎ Ł ǘŀǳȄ ŦƛȄŜǎ ǇŜǳǘ şǘǊŜ ǇŀǊǘƛŜƭƭŜƳŜƴǘ ŀǘǘŞƴǳŞ ǇŀǊ la 
ŎƻƳōƛƴŀƛǎƻƴ ŘΩƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘǎ ŘŜ ŎƻǳǾŜǊǘǳǊŜǎ όƻǇǘƛƻƴǎ Ŝǘ ǎǿŀǇǎύΦ !ǳ ол Ƨǳƛƴ нлм6, la juste valeur nette de tous les instruments 
ŘŜ ŎƻǳǾŜǊǘǳǊŜ ǎΩŞƭŝǾŜ Ł Ҍ3,87 Ƴƛƭƭƛƻƴǎ ϵΦ 

Une partie de la dette de Befimmo (32,58҈ύ Ŝǎǘ ŎƻƴǘǊŀŎǘŞŜ Ł ǘŀǳȄ ǾŀǊƛŀōƭŜǎΣ ŎŜŎƛ ƴΩƛƳǇƭƛǉǳŀƴǘ Řŝǎ ƭƻǊǎ Ǉŀǎ ŘŜ ǾŀǊƛŀǘƛƻƴǎ ŘŜ 
ǾŀƭŜǳǊ ŘŜ ƭŀ ŘŜǘǘŜ Ŝƴ ŦƻƴŎǘƛƻƴ ŘŜ ƭΩŞǾƻƭǳǘƛƻƴ ŘŜǎ ǇŜǊǎǇŜŎǘƛǾŜǎ ŘŜǎ ǘŀǳȄ ŘΩƛƴǘŞǊşǘΦ  

Risque li® ¨ lô®volution du rating de la Soci®t®  

Description du risque 

[Ŝ ŎƻǶǘ ŘŜ ŦƛƴŀƴŎŜƳŜƴǘ ŘŜ ƭŀ {ƻŎƛŞǘŞ Ŝǎǘ ƴƻǘŀƳƳŜƴǘ ƛƴŦƭǳŜƴŎŞ ǇŀǊ ƭŜ ǊŀǘƛƴƎ ǉǳƛ ƭǳƛ Ŝǎǘ ŀǘǘǊƛōǳŞ ǇŀǊ ƭΩŀƎŜƴŎŜ {ǘŀƴŘŀǊŘ ϧ 
tƻƻǊΩǎΦ [ΩŞǾŀƭǳŀǘƛƻƴ Řǳ ǇǊƻŦƛƭ ŘŜ ǊƛǎǉǳŜ ŘΩŀŎǘƛǾƛǘŞ Ŝǘ Řǳ ǇǊƻŦƛƭ ŦƛƴŀƴŎƛŜǊ ŘŜ ƭŀ {ƻŎƛŞǘŞ Ŝǎǘ Ł ƭŀ ōŀǎŜ ŘŜ ƭŀ ŘŞǘŜǊƳƛƴŀǘƛƻƴ Řǳ 
rating.  

Impact potentiel 

¦ƴŜ ǊŞǾƛǎƛƻƴ Ł ƭŀ ōŀƛǎǎŜ Řǳ ǊŀǘƛƴƎ ǊŜƴŘǊŀƛǘ Ǉƭǳǎ ŘƛŦŦƛŎƛƭŜ ƭΩƻōǘŜƴǘƛƻƴ ŘŜ ƴƻǳǾŜŀǳȄ ŦƛƴŀƴŎŜƳŜƴǘǎ Ŝǘ ƎŞƴŞǊŜǊŀƛǘΣ Ŝƴ Ŏŀǎ ŘŜ 
diminution du rating BBB à BBB-, un coût financier annuel additionnel estimé à 0,83 Ƴƛƭƭƛƻƴ ϵΣ ǎǳǊ ōŀǎŜ ŘŜ ƭŀ ǎǘǊǳŎǘǳǊŜ 
ŘΩŜƴŘŜǘǘŜƳŜƴǘ ŀǳ ол Ƨǳƛƴ нлмсΦ ¦ƴŜ ǘŜƭƭŜ ǊŞǾƛǎƛƻƴ ǇƻǳǊǊŀƛǘ Ŝƴ ƻǳǘǊŜ ŀǾƻƛǊ ǳƴ ƛƳǇŀŎǘ ƴŞƎŀǘƛŦ ǎǳǊ ƭΩƛƳŀƎŜ ŘŜ ƭŀ {ƻŎƛŞǘŞ ŀǳǇǊŝǎ 
des investisseurs. 

Mesures dôatt®nuation et de ma´trise 

[ŀ {ƻŎƛŞǘŞ ŞǘǳŘƛŜ ǊŞƎǳƭƛŝǊŜƳŜƴǘ ƭŜǎ ŎǊƛǘŝǊŜǎ όǊŀǘƛƻǎύ ŎƻƴŘǳƛǎŀƴǘ Ł ƭŀ ŘŞǘŜǊƳƛƴŀǘƛƻƴ ŘŜ ǎƻƴ ǊŀǘƛƴƎ Ŝǘ ŀƴŀƭȅǎŜ ƭΩƛƳǇŀŎǘ ǇƻǘŜƴǘƛel 
ŘŜ ǎŜǎ ŘŞŎƛǎƛƻƴǎ ǎǳǊ ƭΩŞǾƻƭǳǘƛƻƴ ŘŜ ŎŜ ŘŜǊƴƛŜǊΣ ŀƛƴǎƛ ǉǳŜ ƭΩŞǾƻƭǳǘƛƻƴ ǇǊŞǾƛǎƛƻƴƴŜƭƭŜ ŘŜ ces ratios. 

Risque de liquidité financière 

Description du risque 

Befimmo est exposée à un risque de liquidité lié au renouvellement de ses financements arrivant à échéance ou pour tout 
supplément de financement nécessaire pour remplir ses engagements. La Société pourrait également être exposée à ce 
risque dans le cadre de la résiliation de ses contrats de financement. 

Impact potentiel 

La Société pourrait être contrainte de mettre en place de nouveaux financements à un coût plus élevé ou de vendre certains 
actifs dans des conditions non optimales. 
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Mesures dôatt®nuation et de ma´trise 

Afin de limiter ce risque, la Société diversifie les sources et les maturités de ses financements. Le pourcentage de son 
endettement au 30 juin 2016 assuré par des financements bancaires, auprès de 8 institutions, est de 61,8%. Le solde est 
assuré par différentes émissions obligataires (une obligation retail, un placement privé obligataire aux États-Unis (USPP) et 
six placements privés en Europe). 

Au 30 juin 2016, la Société dispose de lignes confirmées non utilisées à concurrence de 254,2 Ƴƛƭƭƛƻƴǎ ϵ Ŝƴ ŎŜ ŎƻƳǇǊƛǎ ƭŀ 
trésorerie. La Société vise à continuellement maintenir un montant défini de lignes confirmées non utilisées permettant ainsi 
de couvrir ce risque. Le montant des chaǊƎŜǎ ŘΩƛƴǘŞǊşǘ ƴŜǘǘŜǎ Şǘŀƛǘ ŘŜ 10,5 millions ϵ ŀǳ ол Ƨǳƛƴ нлмсΦ 

9ƴ ƻǳǘǊŜΣ ƭΩŀǊǘƛŎƭŜ нп ŘŜ ƭΩ!ǊǊşǘŞ Ǌƻȅŀƭ Řǳ мо ƧǳƛƭƭŜǘ нлмп ŜȄƛƎŜ ŘŜǎ {Lw ŘΩŞƭŀōƻǊŜǊ ǳƴ Ǉƭŀƴ ŦƛƴŀƴŎƛŜǊ Ł ƭΩŀǘǘŜƴǘƛƻƴ ŘŜ ƭŀ C{MA au 
Ŏŀǎ ƻǴ ƭŜǳǊ Ǌŀǘƛƻ ŘΩŜƴŘŜǘǘŜƳŜƴǘ ŎƻƴǎƻƭƛŘŞ ŘŞǇŀǎǎŀƛǘ рл҈Φ 

Au 3л Ƨǳƛƴ нлмсΣ ƭŜ Ǌŀǘƛƻ ŘΩŜƴŘŜǘǘŜƳŜƴǘ ŘŜ .ŜŦƛƳƳƻ ǎΩŞƭŝǾŜ Ł 48,53% comparé à 48,37% au 31 décembre 2015.  

Risque lié aux contreparties bancaires 

Description du risque 

[ŀ ŎƻƴŎƭǳǎƛƻƴ ŘΩǳƴ ŦƛƴŀƴŎŜƳŜƴǘ ƻǳ ŘΩǳƴ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘ ŘŜ ŎƻǳǾŜǊǘǳǊŜ ŀǾŜŎ ǳƴŜ ƛƴǎǘƛǘǳǘƛƻƴ ŦƛƴŀƴŎƛère crée un risque de 
contrepartie en cas de défaut de cette institution. 

Impact potentiel 

La Société pourrait se retrouver dans une situation où elle ne peut disposer des financements mis en place ou des flux de 
trésorerie auxquels elle a droit dans le caŘǊŜ ŘΩƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘǎ ŘŜ ŎƻǳǾŜǊǘǳǊŜΦ 

Mesures dôatt®nuation et de ma´trise 

.ŜŦƛƳƳƻ ǾŜƛƭƭŜΣ ǇŀǊ ŎƻƴǎŞǉǳŜƴǘΣ Ł ŘƛǾŜǊǎƛŦƛŜǊ ǎŜǎ ǊŜƭŀǘƛƻƴǎ ōŀƴŎŀƛǊŜǎ Ŝǘ Ł ǘǊŀǾŀƛƭƭŜǊ ŀǾŜŎ ŘŜǎ ōŀƴǉǳŜǎ ōŞƴŞŦƛŎƛŀƴǘ ŘΩǳƴ Ǌŀǘƛƴg 
ǎǳŦŦƛǎŀƴǘΦ [ŀ {ƻŎƛŞǘŞ ŜǎǘΣ ŀǳ ол Ƨǳƛƴ нлмсΣ Ŝƴ ǊŜƭŀǘƛƻƴ ŘΩŀffaires avec différentes banques : 

Á [Ŝǎ ƭƛƎƴŜǎ ōŀƴŎŀƛǊŜǎ ƻŎǘǊƻȅŞŜǎ Ł .ŜŦƛƳƳƻ ǎΩŞƭŝǾŜƴǘ Ł 855 Ƴƛƭƭƛƻƴǎ ϵ ŀǳ ол Ƨǳƛƴ нлмсΦ [Ŝǎ ōŀƴǉǳŜǎ ŀǎǎǳǊŀƴǘ ŎŜǎ 
financements sont, par ordre alphabétique, Agricultural Bank of China Luxembourg, Banque Degroof, BECM (groupe CM-
CIC), Belfius, BNP Paribas Fortis, ING, KBC et RBS ; 

Á Les banques contreparties des instruments de couverture sont BECM (groupe CM-CIC), Belfius, BNP Paribas Fortis, ING, 
KBC et RBS. 

Le modèle financier de Befimmo étant basé sur un endettement structurel, la position en cash déposée auprès des 
institutions financières est structurellement très limitée. Elle est de 0,1 Ƴƛƭƭƛƻƴ ϵ ŀǳ ол Ƨǳƛƴ нлмс ǇŀǊ ǊŀǇǇƻǊǘ Ł лΣн Ƴƛƭƭƛƻƴ ϵ 
au 31 décembre 2015. 

Risque lié aux obligations contenues dans les contrats de 
financement 

Description du risque 

La Société est exposée au risque que ses contrats de financement soient annulés, renégociés ou résiliés anticipativement au 
cas où elle ne respecterait pas les engagements pris lors de la signature de ces contrats, notamment par rapport à certains 
Ǌŀǘƛƻǎ ŦƛƴŀƴŎƛŜǊǎ όŎƻǾŜƴŀƴǘǎύΦ tŀǊ ŀƛƭƭŜǳǊǎΣ ŎŜǊǘŀƛƴǎ ŎƻƴǘǊŀǘǎ ŘŜ ŦƛƴŀƴŎŜƳŜƴǘ ǇǊŞǾƻƛŜƴǘ ƭŜ ǇŀƛŜƳŜƴǘ ŘΩǳƴŜ ǇŞƴŀƭƛǘŞ ǎΩƛƭ ŘŜǾŀƛt 
y être mis fin anticipativement. 

Lorsque la Société réalise une opération de financement sur un marché étranger, elle est exposée à des législations et des 
contreparties dont elle a une connaissance moindre. 

Impact potentiel 

[ŀ ǊŜƳƛǎŜ Ŝƴ ŎŀǳǎŜ ŘΩǳƴ ŎƻƴǘǊŀǘ ŘŜ ŦƛƴŀƴŎŜƳŜƴǘ ŜȄǇƻǎŜǊŀƛǘ ƭŀ {ƻŎƛŞǘŞ Ł ŘŜǾƻƛǊ ƳŜǘǘǊŜ Ŝƴ ǇƭŀŎŜ ŘΩŀǳǘǊŜǎ ŦƛƴŀƴŎŜƳŜƴǘǎ Ł ǳƴ 
coût potentiellement plus élevé ou à vendre certains actifs dans des conditions non optimales. 

Mesures dôatt®nuation et de ma´trise 

La Société négocie avec ses contreparties des niveaux de covenants compatibles avec ses estimations prévisionnelles de 
ƭΩŞǾƻƭǳǘƛƻƴ ŘŜ ŎŜǎ ƛƴŘƛŎŀǘŜǳǊǎ Ŝǘ ŀƴŀƭȅǎŜ ǊŞƎǳƭƛŝǊŜƳŜƴǘ ƭΩŞǾƻƭǳǘƛƻƴ ŘŜ ŎŜǎ ǇǊŞǾƛǎƛƻƴǎΦ 
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Risque lié au BREXIT 

Description du risque 

Le 23 juin 2016,  51,8% de la population du Royaume-¦ƴƛ ŀ ǾƻǘŞ ƭƻǊǎ ŘΩǳƴ ǊŜŦŜǊŜƴŘǳƳ Ŝƴ ŦŀǾŜǳǊ ŘΩǳƴŜ ǎƻǊǘƛŜ ŘŜ ƭŜǳǊ Ǉŀȅǎ ŘŜ 
ƭΩ¦ƴƛƻƴ ŜǳǊƻǇŞŜƴƴŜΦ " ƭŀ ŘŀǘŜ ŘΩŞŎǊƛǘǳǊŜ ŘŜ ŎŜ wŀǇǇƻǊǘ CƛƴŀƴŎƛŜǊ {ŜƳŜǎǘǊƛŜƭ ŀǳŎǳƴŜ ŘŜƳŀƴŘŜ ƻŦŦƛŎƛŜƭƭŜ ƴΩŀ ŞǘŞ ǎƻǳƳƛǎŜ ǇŀǊ 
le gouvernement britannique Řŀƴǎ ŎŜ ŎŀŘǊŜ ŀǳǇǊŝǎ ŘŜ ƭΩ¦ƴƛƻƴ ŜǳǊƻǇŞŜƴƴŜΦ 

Impact potentiel 

Le résultat de ce vote crée une volatilité sur les marchés financiers et une incertitude sur les relations futures entre le 
Royaume-¦ƴƛ Ŝǘ ƭΩ¦ƴƛƻƴ 9ǳǊƻǇŞŜƴƴŜΦ [Ŝǎ ƻǇƛƴƛƻƴǎ ǎǳǊ ƭΩƛƳǇŀŎǘ ŘΩǳƴ .w9·L¢ ǎƻƴǘ ǇŀǊǘŀƎŞes, certains y voient un risque. La 
ǎƛǘǳŀǘƛƻƴ ŘΩƛƴŎŜǊǘƛǘǳŘŜ ǇƻǳǊǊŀƛǘ de manière générale, avoir un impact sur la situation économique, et notamment réduire la 
liquidité sur les marchés financiers et immobiliers, et retarder ou remettre en cause certaines opérations financières ou 
immobilières, voire même affecter leur valeur. 

Mesures dôatt®nuation et de maîtrises 

.ŜŦƛƳƳƻ ǎǳƛǘ ŘŜ ǇǊŝǎ ƭΩŞǾƻƭǳǘƛƻƴ ŘŜ ŎŜǘǘŜ ǎƛǘǳŀǘƛƻƴ Ŝǘ ǊŜƴŦƻǊŎŜ ŜƴŎƻǊŜ ƭŀ ǇǊǳŘŜƴŎŜ ŀǾŜŎ ƭŀǉǳŜƭƭŜ ŜƭƭŜ ƎŝǊŜ ǎŜǎ ŀŦŦŀƛǊŜǎΦ 

 

PRINCIPAUX RISQUES LIÉS À LA RÉGLEMENTATION 

Réglementation 

Description du risque 

[ŀ {ƻŎƛŞǘŞ Ŝǎǘ ŜȄǇƻǎŞŜ Ł ƭΩŞǾƻƭǳǘƛƻƴ de la législation et aux réglementations de plus en plus nombreuses et complexes, ainsi 
ǉǳΩŁ ƭŀ ǇƻǎǎƛōƭŜ ŞǾƻƭǳǘƛƻƴ ŘŜ ƭŜǳǊ ƛƴǘŜǊǇǊŞǘŀǘƛƻƴ ƻǳ ŘŜ ƭŜǳǊ ŀǇǇƭƛŎŀǘƛƻƴ ǇŀǊ ƭŜǎ ŀŘƳƛƴƛǎǘǊŀǘƛƻƴǎ ƻǳ ǇŀǊ ƭŜǎ ǘǊƛōǳƴŀǳȄΣ 
notamment en matière fiscale (par exemple les dispositions et circulaires relatives au précompte mobilier, ou aux 
dispositions anti-ŀōǳǎύΣ ŜƴǾƛǊƻƴƴŜƳŜƴǘŀƭŜΣ ŘΩǳǊōŀƴƛǎƳŜ Ŝǘ ŘŜ ƳŀǊŎƘŞ ǇǳōƭƛŎΦ 

Impact potentiel 

[ΩŞǾƻƭǳǘƛƻƴ Ŝǘ ƭŜ ƴƻƴ-respect de la réglementation expose la Société à des risques de mise en cause de sa responsabilité, de 
ŎƻƴŘŀƳƴŀǘƛƻƴǎ Ł ŘŜǎ ǎŀƴŎǘƛƻƴǎ ŎƛǾƛƭŜǎΣ ǇŞƴŀƭŜǎ ƻǳ ŀŘƳƛƴƛǎǘǊŀǘƛǾŜǎΣ ŀƛƴǎƛ ǉǳΩŀǳ ǊƛǎǉǳŜ ŘŜ ƴƻƴ-obtention ou de non-
ǊŜƴƻǳǾŜƭƭŜƳŜƴǘ ŘŜ ǇŜǊƳƛǎΦ /ŜŎƛ ǇƻǳǊǊŀƛǘ ƛƴŦƭǳŜƴŎŜǊ ƴŞƎŀǘƛǾŜƳŜƴǘ ƭΩŀŎǘƛǾƛǘŞ ŘŜ ƭŀ {ƻŎƛŞǘŞΣ ǎŜǎ ǊŞǎǳƭǘŀǘǎΣ ǎŀ ǊŜƴǘŀōƛƭité, sa 
situation financière et/ou ses perspectives. 

Mesures dôatt®nuation et de ma´trise 

[ŀ {ƻŎƛŞǘŞ ǎΩŜǎǘ ŘƻǘŞŜ ŘΩǳƴŜ ŞǉǳƛǇŜ ƧǳǊƛŘƛǉǳŜ ŀȅŀƴǘ ƭŜǎ ŎƻƳǇŞǘŜƴŎŜǎ ƴŞŎŜǎǎŀƛǊŜǎ ǇƻǳǊ ǾŜƛƭƭŜǊ ŀǳ ǊŜǎǇŜŎǘ ǊƛƎƻǳǊŜǳȄ ŘŜǎ 
réglementations en vigueur et anticiper de manièǊŜ ǇǊƻŀŎǘƛǾŜ ƭΩŞǾƻƭǳǘƛƻƴ ŘŜ ŎŜǎ ƭŞƎƛǎƭŀǘƛƻƴǎ όǾŜƛƭƭŜ ǊŝƎƭŜƳŜƴǘŀƛǊŜύΦ 9ƭƭŜ Ŧŀƛǘ 
également appel à des conseils externes. 

Statut de SIR 

Description du risque  

9ƴ Ŏŀǎ ŘŜ ǇŜǊǘŜ ŘΩŀƎǊŞƳŜƴǘ Řǳ ǎǘŀǘǳǘ ŘŜ {LwΣ ƭŀ {ƻŎƛŞǘŞ ǇŜǊŘǊŀƛǘ ƭŜ ōŞƴŞŦƛŎŜ Řǳ ǊŞƎƛƳŜ ŘŜ ǘǊŀƴǎǇŀǊŜnce fiscale des SIR. La 
Société est également exposée au risque de modifications futures défavorables de ce régime. 

Impact potentiel 

[ŀ ǇŜǊǘŜ ŘΩŀƎǊŞƳŜƴǘ Ŝǎǘ ƎŞƴŞǊŀƭŜƳŜƴǘ ŎƻƴǎƛŘŞǊŞŜ ŎƻƳƳŜ ǳƴ Ŏŀǎ ŘŜ ǊŜƳōƻǳǊǎŜƳŜƴǘ ŀƴǘƛŎƛǇŞ ǇŀǊ ŘŞŎƘŞŀƴŎŜ Řǳ ǘŜǊƳŜ 
(« acceleration ») des crédits que la Société a contractés. Des modifications futures défavorables du régime SIR pourraient 
ŞƎŀƭŜƳŜƴǘ ŜƴǘǊŀƛƴŜǊ ǳƴ ŘŞŎƭƛƴ ŘŜǎ ǊŞǎǳƭǘŀǘǎ ƻǳ ŘŜ ƭŀ ǾŀƭŜǳǊ ƛƴǘǊƛƴǎŝǉǳŜΣ ŀǳƎƳŜƴǘŜǊ ƭŜ Ǌŀǘƛƻ ŘΩŜƴŘŜǘǘŜƳŜƴǘ όǇŀǊ ŜȄŜƳǇƭŜΣ Řǳ 
Ŧŀƛǘ ŘŜ ƭΩŀǇǇƭƛŎŀǘƛƻƴ ŘŜ ƴƻǳǾŜƭƭŜǎ ǊŝƎƭŜǎ ŎƻƳǇǘŀōƭŜǎύΣ ǊŞŘǳƛǊŜ ƭŜ Ǌŀǘƛƻ ŘΩŜƴŘŜǘǘŜƳŜƴǘ ƳŀȄƛƳǳƳΣ ƻǳ ŀŦŦŜŎǘŜǊ ƭŀ ƳŜǎǳǊŜ Řŀƴǎ 
laquelle une SIR doit distribuer des dividendes aux actionnaires. 
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Mesures dôatt®nuation et de ma´trise 

[ŀ {ƻŎƛŞǘŞ ǎΩŜǎǘ ŘƻǘŞŜ ŘΩǳƴŜ ŞǉǳƛǇŜ juridique veillant au respect des réglementations en vigueur et à anticiper de manière 
ǇǊƻŀŎǘƛǾŜ ƭΩŞǾƻƭǳǘƛƻƴ ŘŜ ŎŜǎ ƭŞƎƛǎƭŀǘƛƻƴǎ όǾŜƛƭƭŜ ǊŞƎƭŜƳŜƴǘŀƛǊŜύΦ 9ƭƭŜ Ŧŀƛǘ ŞƎŀƭŜƳŜƴǘ ŀǇǇŜƭ Ł ŘŜǎ ŎƻƴǎŜƛƭǎ ŜȄǘŜǊƴŜǎΦ 

Régime fiscal 

En tant que Société Immobilière RèglemŜƴǘŞŜΣ ƭŀ {ƻŎƛŞǘŞ ōŞƴŞŦƛŎƛŜ ŘΩǳƴ ǊŞƎƛƳŜ ŦƛǎŎŀƭ ǎǇŞŎƛŦƛǉǳŜΦ [Ŝ ƭŞƎƛǎƭŀǘŜǳǊ ŀ Ǿƻǳƭǳ ǉǳŜ 
la SIR garantisse au placement immobilier une grande transparence et permette de distribuer un maximum de cashflows 
tout en bénéficiant de certains avantages. La SIR bénéŦƛŎƛŜ ƴƻǘŀƳƳŜƴǘ ŘΩǳƴŜ ǘŀȄŀǘƛƻƴ Ł ƭΩƛƳǇƾǘ ŘŜǎ ǎƻŎƛŞǘŞǎ ǎǳǊ ǳƴŜ ōŀǎŜ 
réduite pour autant que ses « cash-Ŧƭƻǿǎ η ǎƻƛŜƴǘ ŘƛǎǘǊƛōǳŞǎ Ł ŎƻƴŎǳǊǊŜƴŎŜ ŘŜ ƳƛƴƛƳǳƳ ул҈ όŎŀƭŎǳƭŞ ǎǳǊ ōŀǎŜ ŘŜ ƭΩŀǊǘƛŎƭŜ мо 
ŘŜ ƭΩ!ǊǊşǘŞ Ǌƻȅŀƭ Řǳ мо ƧǳƛƭƭŜǘ нлмпύΦ [Ŝǎ ǊŞǎǳƭǘŀǘǎ όǊŜǾŜƴǳǎ ƭƻŎatifs et plus-values de réalisation diminués des coûts 
ŘΩŜȄǇƭƻƛǘŀǘƛƻƴ Ŝǘ ŘŜǎ ŎƘŀǊƎŜǎ ŦƛƴŀƴŎƛŝǊŜǎύ ǎƻƴǘ ŜȄƻƴŞǊŞǎ ŘΩƛƳǇƾǘ ŘŜǎ ǎƻŎƛŞǘŞǎ ŀǳ ƴƛǾŜŀǳ ŘŜ ƭŀ {Lw13. 

[ΩŜȄƛǘ ǘŀȄ Ŝǎǘ ŎŀƭŎǳƭŞŜ Ŝƴ ǘŜƴŀƴǘ ŎƻƳǇǘŜ ŘŜǎ ŘƛǎǇƻǎƛǘƛƻƴǎ ŘŜ ƭŀ ŎƛǊŎǳƭŀƛǊŜ /ƛΦwIΦпноκрстΦтнф Řǳ но décembre 2004, dont 
ƭΩƛƴǘŜǊǇǊŞǘŀǘƛƻƴ ƻǳ ƭΩŀǇǇƭƛŎŀǘƛƻƴ ǇǊŀǘƛǉǳŜ ǇŜǳǘ ŞǾƻƭǳŜǊΦ [ŀ ǾŀƭŜǳǊ ǊŞŜƭƭŜ ŘΩǳƴ ōƛŜƴ ƛƳƳƻōƛƭƛŜǊΣ ǘŜƭƭŜ ǉǳŜ ǾƛǎŞŜ Řŀƴǎ ƭŀŘƛǘŜ Ŏirculaire, 
Ŝǎǘ ŎŀƭŎǳƭŞŜ ŀǇǊŝǎ ŘŞŘǳŎǘƛƻƴ ŘŜǎ ŘǊƻƛǘǎ ŘΩŜƴǊŜƎƛǎǘǊŜƳŜƴǘ ƻǳ ŘŜ ƭŀ ¢±!Φ /ŜǘǘŜ ǾŀƭŜǳǊ ǊŞŜƭƭŜ ŘƛŦŦŝǊŜ ŘŜ (et peut donc être inférieure 
à) la juste valeur du bien immobilier telle que reprise dans le bilan IFRS de la SIR. Une évolution de cette circulaire pourrait 
ǇƻǘŜƴǘƛŜƭƭŜƳŜƴǘ ŜƴǘǊŀƞƴŜǊ ǳƴŜ ŀǳƎƳŜƴǘŀǘƛƻƴ ŘŜ ƭŀ ōŀǎŜ ǎǳǊ ƭŀǉǳŜƭƭŜ ǎŜ ŎŀƭŎǳƭŜ ƭΩŜȄƛǘ ǘŀȄΦ .ŜŦƛƳƳƻ se conforme en tous points à 
la réglementation en vigueur, et aux dispositions de la circulaire précitée, pour le calcul des exit taxes dont elle est redevable 
dans le cadre des opérations qui y sont soumises.  

Risque de procédures judiciaires  

Description du risque 

[ŀ {ƻŎƛŞǘŞ ŜǎǘΣ Ŝǘ ǇŜǳǘ şǘǊŜ Ł ƭΩŀǾŜƴƛǊΣ ǇŀǊǘƛŜ Ł ŘŜǎ ǇǊƻŎŞŘǳǊŜǎ ƧǳŘƛŎƛŀƛǊŜǎΦ 

Impact potentiel 

À ce jour, Befimmo est impliquée dans quelques procédures judiciaires qui, globalement (selon les informations dont la 
Société dispose à la date du pǊŞǎŜƴǘ wŀǇǇƻǊǘύΣ ƴŜ ǎƻƴǘ Ǉŀǎ ǎǳǎŎŜǇǘƛōƭŜǎ ŘΩŀǾƻƛǊ ǳƴ ƛƳǇŀŎǘ ƛƳǇƻǊǘŀƴǘ ǇƻǳǊ .ŜŦƛƳƳƻ ŎŀǊ ƭŜǎ 
passifs qui pourraient en résulter ont une très faible probabilité de réalisation et/ou portent sur des montants non 
significatifs. À cet égard, Befimmo précise que la procédure judiciaire relative à ƭΩŀǘǘǊƛōǳǘƛƻƴ Řǳ ƳŀǊŎƘŞ ŘŜ ǇǊƻƳƻǘƛƻƴ ǇƻǳǊ 
ƭŀ ƳƛǎŜ Ł ŘƛǎǇƻǎƛǘƛƻƴ ŘΩǳƴ ōŃǘƛƳŜƴǘ Ŝƴ ǾǳŜ ŘŜ ƭΩƘŞōŜǊƎŜƳŜƴǘ Řǳ {ŜǊǾƛŎŜ tǳōƭƛŎ CŞŘŞǊŀƭ CƛƴŀƴŎŜǎ όζ SPF Finances ») à Liège, 
introduite en 2009, suit son cours14. Entretemps, tous les recours judiciaires ǊŜƭŀǘƛŦǎ Ł ƭΩƻŎǘǊƻƛ Řǳ ǇŜǊƳƛǎ όdevant le Conseil 
ŘΩ9ǘŀǘύ ƻƴǘ ŞǘŞ ǊŜƧŜǘŞǎΦ 

Mesures dôatt®nuation et de ma´trise 

[ŀ {ƻŎƛŞǘŞ ǎΩŜǎǘ ŘƻǘŞŜ ŘΩǳƴŜ ŞǉǳƛǇŜ ƧǳǊƛŘƛǉǳŜ ŀȅŀƴǘ ƭŜǎ ŎƻƳǇŞǘŜƴŎŜǎ ƴŞŎŜǎǎŀƛǊŜǎ ǇƻǳǊ ŀƴŀƭȅǎŜǊ ƭŜǎ ŜƴƎŀƎŜƳŜƴǘǎ ŎƻƴǘǊŀŎǘǳŜƭǎ 
ǇǊƛǎ Řŀƴǎ ǎŜǎ ŘƛŦŦŞǊŜƴǘǎ ŘƻƳŀƛƴŜǎ ŘΩŀŎǘƛǾƛǘŞ Ŝǘ ǾŜƛƭƭŜǊ ŀǳ ǊŜǎǇŜŎǘ ǊƛƎƻǳǊŜǳȄ ŘŜǎ ǊŝƎƭŜƳŜƴǘŀǘƛƻƴǎ Ŝƴ ǾƛƎǳŜǳǊΦ 9ƭƭŜ Ŧŀƛǘ ŞƎŀƭŜƳent 
régulièrement appel à des conseils externes. 

 

PRINCIPAUX RISQUES OPÉRATIONNELS 

Risque opérationnel 

Description du risque 

Risque ŘŜ ǇŜǊǘŜǎ ƻǳ ŘŜ ƳŀƴǉǳŜ Ł ƎŀƎƴŜǊ ǊŞǎǳƭǘŀƴǘ ŘŜ ƭΩƛƴŀŘŞǉǳŀǘƛƻƴ ƻǳ ŘŜ ƭŀ ŘŞŦŀƛƭƭŀƴŎŜ ŘŜ ǇǊƻŎŜǎǎǳǎ ƛƴǘŜǊƴŜǎΣ ŘŜ 
ǇŜǊǎƻƴƴŜǎΣ ŘŜǎ ǎȅǎǘŝƳŜǎ ƻǳ ŘΩŞǾŞƴŜƳŜƴǘǎ ŜȄǘŞǊƛŜǳǊǎ όŦǊŀǳŘŜΣ ŎŀǘŀǎǘǊƻǇƘŜ ƴŀǘǳǊŜƭƭŜΣ ŜǊǊŜǳǊ ƘǳƳŀƛƴŜΣ ŘŞŦŀƛƭƭŀƴŎŜ ŘŜǎ 
ǎȅǎǘŝƳŜǎ ŘΩƛƴŦƻǊƳŀǘƛƻƴΣ ŎȅōŜǊŎǊƛƳinalité, etc.). 

Impact potentiel 

La Société est exposée au risque de perte ou vol de données sensibles, perte financière suite à une fraude, interruption de 
ƭΩŀŎǘƛǾƛǘŞ Ŝƴ Ŏŀǎ ŘŜ ŘŞŦŀƛƭƭŀƴŎŜ ŘŜǎ ǎȅǎǘŝƳŜǎ Ŝǘ ǇǊƻŎŜǎǎǳǎΦ  

                                                           
13  Mais non au niveau de celles de ses filiales qui ne sont pas des SIR institutionnelles (SIRI). 
14  Pour de plus amples informations, veuillez consulter la page 17 du Rapport Financier Annuel 2013 (www.befimmo.be).  

http://www.befimmo.be/
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Mesures dôatt®nuation et de ma´trise 

Lŀ {ƻŎƛŞǘŞ ŘƛǎǇƻǎŜ ŘΩǳƴŜ ŎƘŀǊǘŜ ŘŜ ƎƻǳǾŜǊƴŀƴŎŜ ŘΩŜƴǘǊŜǇǊƛǎŜ Ŝǘ ŘΩǳƴ ŎƻŘŜ ŘΩŞǘƘƛǉǳŜ ǉǳƛ ƻƴǘ ŞǘŞ Şǘŀōƭƛǎ ǇŀǊ ƭŜ /ƻƴǎŜƛƭ 
ŘΩŀŘƳƛƴƛǎǘǊŀǘƛƻƴΦ 

[Ŝ ŎƻŘŜ ŘΩŞǘƘƛǉǳŜ ƛƳǇƻǎŜ ƭŜ ǊŜǎǇŜŎǘ ŘŜ ǾŀƭŜǳǊǎ ŞǘƘƛǉǳŜǎ Řŀƴǎ ƭŜǎ ǊŜƭŀǘƛƻƴǎ ǉǳŜ .ŜŦƛƳƳƻ entretient avec ses clients, son 
ŞǉǳƛǇŜΣ ǎŜǎ ǇŀǊǘŜƴŀƛǊŜǎ ŀƛƴǎƛ ǉǳŜ ǎŜǎ ŀŎǘƛƻƴƴŀƛǊŜǎΦ /Ŝǎ ŘƻŎǳƳŜƴǘǎ ǎƻƴǘ ǇƻǊǘŞǎ Ł ƭŀ ŎƻƴƴŀƛǎǎŀƴŎŜ ŘŜǎ ƳŜƳōǊŜǎ ŘŜ ƭΩŞǉǳƛǇŜΣ 
sont diffusés sur le site intranet et peuvent également être consultés sur le site internet de la Société. Un plan de continuité 
ŘΩŀŎǘƛǾƛǘŞ ŀ ŞǘŞ ŘŞŦƛƴƛ Ŝǘ ǊŜǇǊŜƴŘ ŘŜǎ ƳŜǎǳǊŜǎ ǇŜǊƳŜǘǘŀƴǘΣ Ŝƴ Ŏŀǎ ŘŜ ŎǊƛǎŜ Ŝǘ ŞǾŜƴǘǳŜƭƭŜƳŜƴǘ ŘŜ Ŧŀœƻƴ ŘŞƎǊŀŘŞŜΣ ŘΩŀǎǎǳǊŜǊ ƭŀ 
permanence des activités et services essentiels, puis la reprise planifiée des activités. Il couvre à la fois les aspects 
fonctionnels et la dimension informatique. 

En fonction du type de données, des back-ups sont organisés selon différentes techniques (dédoublement des 
infrastructures, back-up en ligne journalier et sur tape). Des mesures sont prises pour ƎŞǊŜǊ ƭΩŀŎŎŝǎ ŀǳȄ ŘƻƴƴŞŜǎ ŘŜ ƭŀ {ƻŎƛŞǘŞΦ 
Un support informatique externalisé est assuré par deux partenaires avec lesquels un SLA (Service Level Agreement) a été 
convenu.  

Risque li® aux membres de lô®quipe 

Description du risque 

La Société est exposée au risque de départ de certains membres « clés » du personnel. 

Impact potentiel  

La perte de compétences « clés » de la Société pourrait conduire à un retard dans la réalisation de certains de ses objectifs. 

Mesures dôatt®nuation et de ma´trise 

Befimmo porte une attention particulière au bien-être de ses collaborateurs. Elle applique également des rémunérations 
conformes au marché. 

Befimmo accorde également une grande importance à la gestion des compétences des membres de son équipe. 

.ŜŦƛƳƳƻ ŀ Ƴƛǎ Ŝƴ ǇƭŀŎŜ ǳƴ ǇǊƻŎŜǎǎǳǎ ŘΩƛƴǘŞƎǊŀǘƛƻƴ ŘŜ ƴƻǳǾŜŀǳȄ ŎƻƭƭŀōƻǊŀǘŜǳǊǎ όǎȅǎǘŝƳŜ ŘŜ ǇŀǊǊŀƛƴŀƎŜΣ ŜǘŎΦύΦ [Ŝǎ ŘŞǇŀǊǘǎ 
sont anticipés autant que possible et Befimmo veille à la transmission du savoir-faire.
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RAPPORT DE GESTION INTERMÉDIAIRE 
ÉVÉNEMENTS MARQUANTS DU SEMESTRE 

Gateway | 34.000 m² | Bruxelles aéroport  

[ΩƛƳƳŜǳōƭŜ DŀǘŜǿŀȅΣ ŀŎǉǳƛǎ ǇŀǊ .ŜŦƛƳƳƻ ŘŞōǳǘ нлмр (emphytéose de 97 ans), englobe le redéveloppement 
ƛƴǘŞƎǊŀƭ ŘŜ ƭΩŀƴŎƛŜƴ ǘŜǊƳƛƴŀƭ ŘŜ ƭΩŀŞǊƻǇƻǊǘ ŘŜ .ǊǳȄŜƭƭŜǎΦ [Ŝǎ ǘǊŀǾŀǳȄ ŘŜ ŎƻƴǎǘǊǳŎǘƛƻƴ ŘŜ ƭΩƛƳƳŜǳōƭŜΣ ƭƻǳŞ ǇƻǳǊ 
18 ans à Deloitte, se poursuivent selon le planning prévu. Befimmo devient propriétaire des constructions du 
Gateway au fur et à mesure de son développement. La transaction (pour un montant global ŘŜ ƭΩƻǊŘǊŜ ŘŜ 
140 Ƴƛƭƭƛƻƴǎ ϵύ ǎŜǊŀ ŦƛƴŀƭƛǎŞŜ Ł ƭŀ ǊŞŎŜǇǘƛƻƴ ŘŜ ƭΩƛƳƳŜǳōƭŜ ǇǊŞǾǳŜ Ł ƭŀ Ŧƛƴ Řǳ ǘǊƻƛǎƛŝƳŜ ǘǊƛƳŜǎǘǊŜ ŘŜ ƭΩŜȄŜǊŎƛŎŜΦ !ǳ 
30 juin 2016, 101 Ƴƛƭƭƛƻƴǎ ϵ ƻƴǘ ŘŞƧŁ ŞǘŞ investis. [ΩƛƳƳŜǳōƭŜ Gateway ōŞƴŞŦƛŎƛŜ ŘΩǳƴŜ ŎŜǊǘƛŦƛŎŀǘƛƻƴ .w99!M 
« Outstanding » en phase Design. 
 

   GATEWAY, BRUXELLES AÉROPORT  

 

 

 

 

 

 

 

 

Projets de construction, de redéveloppement et de rénovation 
en cours  

  
Surfaces  
locatives 

Localisation 
Achèvement 

prévu 
Type 

Investissement 
au premier 

semestre 2016 
(en millions ú) 

Investissement 
total 

(en millions ú) 

Projets en cours          15,9   

Brederode 9  
et Namur 48 

8 200 m² 
Bruxelles CBD, 

centre 
Troisième 

trimestre 2016 

Rénovation 8,6 15 

Blue Tower 24 000 m² 
Bruxelles CBD,  

Louise 
Juillet 2016 

Rénovation 2,5 3,3 

Guimard 5 400 m² 
Bruxelles CBD, 

Léopold 
Deuxième 

trimestre 2017 

Rénovation 1,6 12 

Ikaros Business 
Park 

3 250 m² 
Bruxelles 

périphérie 
Troisième 

trimestre 2016 

Rénovation 2,7 3,2 

WTC IV  53 500 m² 
Bruxelles CBD, 

Nord 
En fonction de la 

commercialisation 
Construction 0,5 14015 

Investissements 
énergétiques et 
autres 

        3,3   

Total          19,216   

                                                           
15  Pour de plus amples informations, veuillez consulter le Rapport Financier Annuel 2015 à la page 71. 
16  /Ŝ ŎƘƛŦŦǊŜ ƴŜ ǘƛŜƴǘ Ǉŀǎ ŎƻƳǇǘŜ ŘŜ ƭΩŀŎǉǳƛǎƛǘƛƻƴ ƎǊŀŘǳŜƭƭŜ ŘŜ ƭΩƛƳƳŜǳōƭŜ DŀǘŜǿŀȅΦ 
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Brederode 9 - Namur 48 | 8.200 m² | Bruxelles CBD | Centre 

Les immeubles Brederode 9 et Namur 48 font ƭΩƻōƧŜǘ ŘΩǳƴŜ ǊŞƴƻǾŀǘƛƻƴ ƭƻǳǊŘŜ ǇƻǳǊ ǳƴ Ƴƻƴǘŀƴǘ Ǝƭƻōŀƭ ŘŜ ƭΩƻǊŘǊŜ 
ŘŜ мр Ƴƛƭƭƛƻƴǎ ϵΦ /es immeubles seront à nouveau disponibles à la location dans le courant du troisième trimestre 
2016 et suscitent ŘŞƧŁ ŘŜ ƭΩƛƴǘŞǊşǘ ǎŞǊƛŜǳȄ Ŝƴ ǾǳŜ ŘŜ leur prise en occupation. [Ŝ .ǊŜŘŜǊƻŘŜ ф ōŞƴŞŦƛŎƛŜ ŘΩǳƴŜ 
certification BREEAM « Very Good » en phase Design. 
 

 

Guimard | 5.400 m² | Bruxelles CBD | Quartier Léopold 

[Ŝǎ ǘǊŀǾŀǳȄ ŘŜ ǊŞƴƻǾŀǘƛƻƴ ƛƴǘŞƎǊŀƭŜ ŘŜ ƭΩƛƳƳŜǳōƭŜ DǳƛƳŀǊŘΣ ǇƻǳǊ ǳƴ Ƴƻƴǘŀƴǘ Ǝƭƻōŀƭ ŘŜ ƭΩƻǊŘǊŜ ŘŜ мн Ƴƛƭƭƛƻƴǎ ϵΣ 
ǎƻƴǘ Ŝƴ ŎƻǳǊǎΦ /Ŝǘ ƛƳƳŜǳōƭŜΣ ōŞƴŞŦƛŎƛŀƴǘ ŘΩǳƴŜ ƭƻŎŀƭƛǎŀǘƛƻƴ ǎǘǊŀǘŞƎƛǉǳŜ ŀǳ ŎǆǳǊ Řǳ ǉǳŀǊǘƛŜǊ [ŞƻǇƻƭŘ Ł .ǊǳȄŜƭƭŜǎΣ 
ǎŜǊŀ ǇǊşǘ ǇƻǳǊ ŀŎŎǳŜƛƭƭƛǊ ŘŜ ƴƻǳǾŜŀǳȄ ƻŎŎǳǇŀƴǘǎ Ł ǇŀǊǘƛǊ Řǳ ŘŜǳȄƛŝƳŜ ǘǊƛƳŜǎǘǊŜ ŘŜ ƭΩŜȄŜǊŎƛŎŜ нлм7, la 
ŎƻƳƳŜǊŎƛŀƭƛǎŀǘƛƻƴ ŘŜ ƭΩƛƳmeuble est en cours. Befimmo vise une certification BREEAM « Excellent » en phases 
Design et Post Construction pour ce projet.  
 
 

WTC IV | 53.500 m² | Bruxelles CBD | Espace Nord 

[Ŝ ǇǊƻƧŜǘ ²¢/ L± ǇƻǊǘŜ ǎǳǊ ƭŀ ŎƻƴǎǘǊǳŎǘƛƻƴ ŘΩǳƴŜ ƴƻǳǾŜƭƭŜ ǘƻǳǊ ǇŀǎǎƛǾŜ17 ǎǳǊ ƭΩƞƭƻǘ н Řǳ ŎƻƳǇƭŜȄŜ ²¢/Φ [Ŝ ǇǊƻƧŜǘΣ 
ǇŀǊǘƛŎǳƭƛŝǊŜƳŜƴǘ ŜŦŦƛŎŀŎŜ Ŝǘ ŘǳǊŀōƭŜ ŀǳ ǎŜƴǎ ƭŀǊƎŜ Řǳ ǘŜǊƳŜΣ ōŞƴŞŦƛŎƛŜ ŘΩǳƴŜ ŎŜǊǘƛŦƛŎŀǘƛƻƴ .w99!a 
« Outstanding » en phase Design. Le coût de construction « all-in » de ce projet est estimé à un montant de 
ƭΩƻǊŘǊŜ ŘŜ мпл Ƴƛƭƭƛƻƴǎ ϵΦ [Ŝ ǇŜǊƳƛǎ Ŝǎǘ Ƴƛǎ Ŝƴ ǆǳǾǊŜΦ [Ŝ ǇǊƻƧŜǘ Ŝǎǘ ŀƛƴǎƛ ŘƛǎǇƻƴƛōƭŜ Ŝƴ Şǘŀǘ ŘŜ ŦǳǘǳǊ ŀŎƘŝǾŜƳŜƴǘ 
aux candidats grands occupants, tant publics que privés. Le rythme du chantier est modulé en fonction des 
engagements que prendraient de tels candidats.  

 
 

    BREDERODE 9 -  
   NAMUR 48,   
   BRUXELLES CENTRE 
 

 

 

 

 
 

      WTC IV, BRUXELLES ESPACE NORD           GUIMARD, BRUXELLES QUARTIER LÉOPOLD  

                                                           
17  Au sens de la législation bruxelloise applicable en 2015. 
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Importants projets de construction, de redéveloppement et de 
rénovation à venir 

Quatuor Building | 60.000 m² | Bruxelles CBD | Espace Nord 

Le bail du Noord Building se terminant au plus tard début 2018, Befimmo a élaboré un nouveau projet répondant 
parfaitement aux standards de qualité et de performances attendus par les occupants : le Quatuor Building 
(60.000 m² de bureaux).  /ƻƴǎǘƛǘǳŞ ŘŜ ǉǳŀǘǊŜ ǘƻǳǊǎ ŘŜ ōǳǊŜŀǳȄΣ ŀǳǘƻƴƻƳŜǎΣ ōŞƴŞŦƛŎƛŀƴǘ ŘΩǳƴŜ ƭƻŎŀƭƛǎŀǘƛƻƴ 
ǎǘǊŀǘŞƎƛǉǳŜ Ŝǘ ŦƻǊƳŀƴǘ ǳƴŜ ǘǊŝǎ ōŜƭƭŜ ǳƴƛǘŞ ŀǊŎƘƛǘŜŎǘǳǊŀƭŜΣ ƛƭ ǊŜƳǇƭŀŎŜǊŀ ƭΩƛƳƳŜǳōƭŜ ŀŎǘǳŜƭΣ ƭŜ ζ bƻƻǊŘ .ǳƛƭŘƛƴƎ » 
(36.800 m² de bureaux), construit spécifiquement pour son occupant à la fin des années 80, et qui sera démoli.  
 

[Ŝǎ ǇŜǊƳƛǎ ŘΩǳǊōŀƴƛǎƳŜ Ŝǘ ŘΩŜƴǾƛǊƻƴƴŜƳŜƴǘ Řǳ ǇǊƻƧŜǘ vǳŀǘǳƻǊ όŘƻƴǘ ƭŜǎ ŘŜƳŀƴŘŜǎ ƻƴǘ ŞǘŞ ƛƴǘǊƻŘǳƛǘŜǎ ƭŜ 
23 septembre 2014ύ ŘŜǾǊŀƛŜƴǘ Ŝƴ ǇǊƛƴŎƛǇŜ şǘǊŜ ƻōǘŜƴǳǎ ǾŜǊǎ ƭŀ Ŧƛƴ ŘŜ ƭΩŀƴƴŞŜ 2016.  
 

[ŀ ƭƻŎŀƭƛǎŀǘƛƻƴ ǎǘǊŀǘŞƎƛǉǳŜ ŘŜ ŎŜǘ ƛƳƳŜǳōƭŜ ŘŜ ƭΩ9ǎǇŀŎŜ bƻǊŘΣ ǘƻǳǊƴŞ ǾŜǊǎ ƭŜ ŎŜƴǘǊŜ-ville, à proximité du métro 
et de la gare du Nord, une des gares les plus fréquentées de Belgique, et la qualité de sa conception en font un 
des meilleurs projets de développement du CBD dans les prochaines années.  
 

5ŀƴǎ ƭŜ ŎƻƴǘŜȄǘŜ ŀŎǘǳŜƭ ŘΩǳƴ ƳŀƴǉǳŜ ŀǾŞǊŞ ŘŜ ǎǳǊŦŀŎŜǎ ŘŜ ǉǳŀƭƛǘŞ όDǊŀŘŜ !ύ ŘƛǎǇƻƴƛōƭŜǎ Řŀƴǎ ƭŜ /.5 ōǊǳȄŜƭƭƻƛǎΣ 
ŎŜ ǇǊƻƧŜǘ Ŝǎǘ ǳƴŜ ǊŞŜƭƭŜ ƻǇǇƻǊǘǳƴƛǘŞ ǇƻǳǊ ŘŜ ŦǳǘǳǊǎ ƻŎŎǳǇŀƴǘǎΣ ŘΩŀǳǘŀƴǘ ǉǳΩƛƭ ŀ ŞǘŞ Ŏƻƴœǳ Ǉƻur assurer une très 
ƎǊŀƴŘŜ ŦƭŜȄƛōƛƭƛǘŞ ŘΩƻŎŎǳǇŀǘƛƻƴ Ŝǘ ǉǳΩƛƭ ŀǘǘŜƛƴŘǊŀ ƭŜǎ ƳŜƛƭƭŜǳǊǎ ƴƛǾŜŀǳȄ Ŝƴ ƳŀǘƛŝǊŜ ŘŜ ǇŜǊŦƻǊƳŀƴŎŜǎ 
environnementales. 
 

[Ŝǎ ǘǊŀǾŀǳȄ Řǳ ƴƻǳǾŜƭ ŜƴǎŜƳōƭŜ ǇƻǳǊǊŀƛŜƴǘ ŎƻƳƳŜƴŎŜǊ ŀǳ ŘŞōǳǘ ŘŜ ƭΩŀƴƴŞŜ нлму Ŝǘ ŘŜǾǊŀƛŜƴǘ ŘǳǊŜǊ ŘŜ ол Ł ос 
mois.  Le coût de construction « all-in » de ce projet est estimé à un montant de 150 millions ϵΦ  Le rendement 
attendu de cet investissement est estimé à plus de 6,5%. 
 
 

Paradis Express | 35.000 m² | Liège | Guillemins 

Le projet « Paradis Express » porte sur la coƴǎǘǊǳŎǘƛƻƴ ŘΩǳƴ ŞŎƻǉǳŀǊǘƛŜǊ όŘΩŜƴǾƛǊƻƴ орΦллл m²) assurant une 
ƳƛȄƛǘŞ ŘŜǎ ŦƻƴŎǘƛƻƴǎ ŘŜ ōǳǊŜŀǳȄΣ ŘŜ ƭƻƎŜƳŜƴǘǎ Ŝǘ ŘŜ ŎƻƳƳŜǊŎŜǎ ŘŜ ǇǊƻȄƛƳƛǘŞΦ .ŜŦƛƳƳƻ ǇǊŞǇŀǊŜ ƭΩƛƴǘǊƻŘǳŎǘƛƻƴ 
ŘΩǳƴŜ ŘŜƳŀƴŘŜ ŘŜ ǇŜǊƳƛǎ ǳƴƛǉǳŜΦ .ŜŦƛƳƳƻ ǇǊŞǾƻƛǘ ŘŜ ŎŞŘŜǊ ƭŀ ǇŀǊǘƛŜ ǊŞǎƛŘŜƴǘƛŜƭƭŜ Řǳ ǇǊojet à un partenaire 
ǎǇŞŎƛŀƭƛǎŞΣ ŀƭƻǊǎ ǉǳΩŜƭƭŜ ƳŜǘǘǊŀƛǘ ŜƭƭŜ-ƳşƳŜ Ŝƴ ǆǳǾǊŜ ƭŀ ǇŀǊǘƛŜ ōǳǊŜŀǳȄ ŀǳ ǊȅǘƘƳŜ ŘŜ ǎŀ ŎƻƳƳŜǊŎƛŀƭƛǎŀǘƛƻƴΦ Les 
négociations avec ce partenaire potentiel pour la partie résidentielle du projet sont en cours. La demande de 
permis devrait ensuite être introduite. 
 
 

WTC II | 49.400 m² | Bruxelles CBD | Espace Nord 

!ǇǊŝǎ пс ŀƴƴŞŜǎ ŘΩƻŎŎǳǇŀǘƛƻƴ ƛƴƛƴǘŜǊǊƻƳǇǳŜ ǇŀǊ ŘŜǎ ǎŜǊǾƛŎŜǎ ŘŜ ƭΩ;ǘŀǘ ōŜƭƎŜΣ le bail actuel avec la Régie des 
Bâtiments dans la Tour II du WTC prendra fin en décembre 2018. Dans le cadre de la copropriété des Tours I et 
II, Befimmo travaille sur différents scénarios de redéveloppement permettant de revaloriser ce site, localisé dans 
ƭŜ /.5 Ŝƴ ŦŀŎŜ ŘŜ ƭŀ ƎŀǊŜ Řǳ bƻǊŘΣ Ŝƴ ǾǳŜ ŘΩǳƴŜ ƳƛǎŜ Ł ŘƛǎǇƻǎƛǘƛƻƴ ǇƻǳǊ ǳƴŜ ƴƻǳǾŜƭƭŜ ƻŎŎǳǇŀǘƛƻƴΣ ƎŞƴératrice 
de valeur. 
 

     QUATUOR BUILDING,        WTC II,             PARADIS EXPRESS, 
     BRUXELLES ESPACE NORD                 BRUXELLES ESPACE NORD               LIÈGE 
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Investissements énergétiques et autres dans le portefeuille en 
exploitation 

!ǳ ŎƻǳǊǎ ŘŜ ŎŜ ǇǊŜƳƛŜǊ ǎŜƳŜǎǘǊŜ ŘŜ ƭΩŜȄŜǊŎƛŎŜΣ ƭŜ Ƴƻƴǘŀƴǘ ŘŜǎ ƛƴǾŜǎǘƛǎǎŜƳŜƴǘǎ énergétiques et autres 
investissements ǎΩŞƭŝǾŜ Ł 3,3 Ƴƛƭƭƛƻƴǎ ϵΦ  
 
[ŀ {ƻŎƛŞǘŞ ŀ ǇƻǳǊǎǳƛǾƛ ǎƻƴ ǇǊƻƎǊŀƳƳŜ ǇƭǳǊƛŀƴƴǳŜƭ Ƴƛǎ Ŝƴ ǇƭŀŎŜ Ŝƴ ǾǳŜ ŘΩŀƳŞƭƛƻǊŜǊ ƭŜǎ ǇŜǊŦƻǊƳŀƴŎŜǎ 
énergétiques de ses immeubles en exploitation (portefeuille de Befimmo hors Fedimmo).  
 
5Ŝ ǇƭǳǎΣ Řŀƴǎ ƭŜ ŎŀŘǊŜ ŘŜ ƭΩŞǾƻƭǳǘƛƻƴ Řǳ ƳƻŘŜ ŘŜ ǘǊŀǾŀƛƭ Ŝǘ Ŝƴ ǾǳŜ ŘΩƻŦŦǊƛǊ ǳƴ ƳŜƛƭƭŜǳǊ ŎƻƴŦƻǊǘ ŘΩǳǘƛƭƛǎŀǘƛƻƴ ŀǳȄ 
locataires, Befimmo équipe graduellement ses immeubles par la mise à disposition de, par exemple, salles de 
réunions mutualisées, restaurants, espaces pour crèches et fitness etc., tout en tenant compte des 
caractéristiques spécifiques des immeubles (situation locative, localisation, etc.). 
 
Des dépenses, prises à charge du compte de résultats, pour un montant de 3,65 Ƴƛƭƭƛƻƴǎ ϵ ƻƴǘ ŞƎŀƭŜƳŜƴǘ ŞǘŞ 
ŎƻƴǎŀŎǊŞŜǎ Ł ŘŜǎ ǘǊŀǾŀǳȄ ŘΩŜƴǘǊŜǘƛŜƴΣ ŘŜ ǊŞǇŀǊŀǘƛƻƴ Ŝǘ ŘŜ ǊŜƳƛǎŜ Ŝƴ Şǘŀǘ Řŀƴǎ ƭŜ ǇƻǊǘŜŦŜǳƛƭƭŜΦ  
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RAPPORT IMMOBILIER 
  30.06.2016 31.12.2015 

Juste valeur du ǇƻǊǘŜŦŜǳƛƭƭŜ όŜƴ Ƴƛƭƭƛƻƴǎ ϵύ 2 426,7 2 388,3 

Taux d'occupation des immeubles disponibles à la location 93,68% 94,15% 

Durée moyenne pondérée des baux  8,30 ans 8,60 ans 

Rendement brut courant des immeubles disponibles à la location 6,19% 6,19% 

Rendement brut potentiel des immeubles disponibles à la location 6,61% 6,58% 

 

Portefeuille immobilier 

Variation des justes valeurs18 du portefeuille immobilier 

Juste valeur du portefeuille consolidé de Befimmo par zone géographique 

Bureaux 
Variation sur 
le semestre19 

(en %) 

 Quote-part du 
portefeuille20 

(30.06.2016) 
(en %) 

Juste valeur 
(30.06.2016) 
(en millions ú) 

Juste valeur 
(31.12.2015) 
(en millions ú) 

Juste valeur 
(30.06.2015) 
(en millions ú) 

Bruxelles centre (CBD) -0,39% 50,5% 1 224,5 1 226,0 1 227,1 

Bruxelles décentralisé -1,65% 3,7%  90,4  91,8  92,8 

Bruxelles périphérie -1,09% 6,1%  147,0  144,7  141,2 

Flandre -0,58% 20,2%  490,5  493,2  490,9 

Wallonie 1,41% 7,9%  191,4  187,9  186,4 

Luxembourg ville 1,09% 3,6%  87,8  86,8  86,7 

Immeubles disponibles à la location -0,32% 92,0% 2 231,6 2 230,4 2 225,2 

Immeubles en construction ou en 
développement pour compte 
propre, destinés à être disponibles 
à la location 

0,75% 8,0%  195,1  157,4  119,6 

Immeubles de placement -0,24% 100,0% 2 426,7 2 387,8 2 344,7 

Immeubles détenus en vue de la 
vente 

-9,94% - -  0,5  2,1 

Total -0,24% 100,0% 2 426,7 2 388,3 2 346,8 

 

[ŀ ƧǳǎǘŜ ǾŀƭŜǳǊ Řǳ ǇƻǊǘŜŦŜǳƛƭƭŜ ŎƻƴǎƻƭƛŘŞ ŘŜ .ŜŦƛƳƳƻ ǎΩŞƭŝǾŜ Ł 2.426,7 millions ϵ ŀǳ ол juin 2016, par rapport à 
la valeur de 2.388,3 millions ϵ ŀǳ ом ŘŞŎŜƳōǊŜ нлмрΦ  
 

Cette évolution de valeur intègre : 

Á les travaux de rénovation réalisés dans le portefeuille ; 

Á ƭΩŜƴǘǊŞŜ Ŝƴ ǇƻǊǘŜŦŜǳƛƭƭŜ ŘŜ ƭΩƛƳƳŜǳōƭŜ Gateway (au fur et à ƳŜǎǳǊŜ ŘŜ ƭΩŀǾŀƴŎŜƳŜƴǘ ŘŜǎ ǘǊŀǾŀǳȄ ŘŜ 
construction) ; 

Á ƭŀ ŎŜǎǎƛƻƴ ŘŜ ƭΩƛƳƳŜǳōƭŜ /ƘşƴŞŜ (à un prix en ligne avec la dernière juste valeur déterminée par un expert 
immobilier indépendant) ; 

Á les variations de juste valeur enregistrées en compte de résultats (IAS 40). 

                                                           
18  Ces valeurs sont établies en application de la norme IAS 40 qui requiert la comptabilisation à la « juste valeur » des immeubles de 
ǇƭŀŎŜƳŜƴǘΦ /ŜǘǘŜ ƧǳǎǘŜ ǾŀƭŜǳǊ ǎΩƻōǘƛŜƴǘ ǇŀǊ ƭŀ ŘŞŘǳŎǘƛƻƴ ŘŜ ƭŀ ζ ǾŀƭŜǳǊ ŘΩƛƴǾŜǎǘƛǎǎŜƳŜƴǘ η ŘΩǳƴŜ ƳƻȅŜƴƴŜ ŘŜǎ ŦǊŀƛǎ ŘŜ ǘǊŀƴǎŀŎǘƛƻƴǎΣ 
établie par des experts immobiliers indépendants. Celle-ci correspond à (i) 2,5% pour les immeubleǎ ŘΩǳƴŜ ǾŀƭŜǳǊ ǎǳǇŞǊƛŜǳǊŜ Ł 
2,5 Ƴƛƭƭƛƻƴǎ ϵ Ŝǘ Ł όƛƛύ мл҈ όCƭŀƴŘǊŜύ ƻǳ Ł мнΣр҈ ό²ŀƭƭƻƴƛŜ Ŝǘ .ǊǳȄŜƭƭŜǎύ ǇƻǳǊ ƭŜǎ ƛƳƳŜǳōƭŜǎ ŘΩǳƴŜ ǾŀƭŜǳǊ ƛƴŦŞǊƛŜǳǊŜ Ł нΣр Ƴƛƭƭƛƻƴǎ ϵΦ 

19  La variation sur le semestre correspond à la variation de la juste valeur entre le 1er janvier 2016 et le 30 juin 2016 (hors le montant des 
investissements et du désinvestissement). 

20  La quote-part du portefeuille est calculée sur la base de la juste valeur du portefeuille au 30 juin 2016. 
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En dehors du montant des investissements et du désinvestissement, la variation de la juste valeur du portefeuille 
ǎΩŞǘŀōƭƛǘ à -5,8 millions ϵΣ ǎƻƛǘ -0,24% ŀǳ ŎƻǳǊǎ ŘŜ ŎŜ ǇǊŜƳƛŜǊ ǎŜƳŜǎǘǊŜ ŘŜ ƭΩŜȄŜǊŎƛŎŜΦ  
 
 

Commentaire sur lô®volution des valeurs au cours du premier semestre de 
lôexercice 2016 

Deux tendances ont été constatées au cours du semestre : 

Á Les immeubles du portefeuille, bien situés et dont les revenus sont sécurisés grâce aux baux longs en 

cours, ont globalement bénéficié de la poursuite de la compression des rendements pour ce type 

ŘΩƛƳƳŜǳōƭŜǎ Τ 

Á Les immeubles du portefeuille dont la fin des baux se profile à brève échéance ont quant à eux subi des 
baisses de valeur. 

 

Répartition géographique21 

 

 
Nouvelles locations et renouvellements de baux 

!ǳ ŎƻǳǊǎ Řǳ ǇǊŜƳƛŜǊ ǎŜƳŜǎǘǊŜ ŘŜ ƭΩŜȄŜǊŎƛŎŜ нлмсΣ .ŜŦƛƳƳƻ ŀ ǎƛƎƴŞ ŘŜǎ ƴƻǳǾŜŀǳȄ ōŀǳȄ Ŝǘ ŘŜǎ ǊŜƴƻǳǾŜƭƭŜƳŜƴǘǎ 
de baux pour une superficie de 17.322 m² dont environ 15.800 m² de bureaux et près de 1.500 Ƴч ŘΩŜǎǇŀŎŜǎ 
ǇƻƭȅǾŀƭŜƴǘǎ ƻǳ ŘΩŀǊŎƘƛǾŜǎ ǇŀǊ ǊŀǇǇƻǊǘ Ł уΦппл Ƴч ŀǳ ŎƻǳǊǎ Řǳ ǇǊŜƳƛŜǊ ǎŜƳŜǎǘǊŜ ŘŜ ƭΩŜȄŜǊŎƛŎŜ нлмрΦ  
 
Befimmo a notamment ŎƻƴŎƭǳ ǳƴŜ ǇǊƻƭƻƴƎŀǘƛƻƴ ŘŜ ф ŀƴǎ όƧǳǎǉǳΩŜƴ нлнтύ Řǳ ōŀƛƭ ŀǾŜŎ ƭe VDAB dans ƭΩƛƳƳŜǳōƭŜ 
Empereur (5.700 m²) à des conditions économiques ŞǉǳƛǾŀƭŜƴǘŜǎΦ 5ŀƴǎ ƭΩƛƳƳŜǳōƭŜ {ŎƘǳƳŀƴ оΣ ǎƛǘǳŞ ŀǳ ŎǆǳǊ 
du quartier Léopold de Bruxelles, Befimmo a signé deux nouveaux baux pour un total de нΦрлл ƳчΦ [ΩƛƳƳŜǳōƭŜ 
est à présent occupé à environ 85%. Au Grand-5ǳŎƘŞ ŘŜ [ǳȄŜƳōƻǳǊƎΣ Řŀƴǎ ƭΩƛƳƳŜǳōƭŜ !ȄŜƴǘƻΣ Ǉƭǳǎ de la moitié 
des surfaces libérées en janvier 2016 ont été relouées. 
 
Les conditions auxquelles ces nouveaux baux ont été conclus sont globalement en ligne avec les hypothèses 
émises pour établir les perspectives à trois ans publiées dans le Rapport Financier Annuel 2015.  
 
Befimmo poursuit son objectif de fidélisation de ses clients en prêtant une attention toute particulière à 
leur satisfaction et en leur offrant notamment des immeubles techniquement haut de gamme.  

 

                                                           
21  Les proportions sont exprimées sur la base de la juste valeur des immeubles de placement au 30 juin 2016. 
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Taux dôoccupation22 et durée moyenne pondérée des baux 

[Ŝ ǘŀǳȄ ŘΩƻŎŎǳǇŀǘƛƻƴ ŘŜǎ ƛƳƳŜǳōƭŜǎ ŘƛǎǇƻƴƛōƭŜǎ Ł ƭŀ ƭƻŎŀǘƛƻƴ ǎΩŞǘŀōƭƛǘ ŀǳ ол Ƨǳƛƴ нлмс Ł 93,68% (par rapport à 
94,15% au 31 décembre 2015). Sur le total des immeubles de placement23Σ ƭŜ ǘŀǳȄ ŘΩƻŎŎǳǇŀǘƛƻƴ ǎΩŞƭŝǾŜ ŀǳ 
30 juin 2016 à 92,08% (par rapport à 92,64% au 31 décembre 2015). 
 

La durée moyenne pondérée des baux ǎΩŞǘŀōƭƛǘ à 8,30 ans au 30 juin 2016, contre 8,60 ans au 31 décembre 2015. 
 

 
Locataires (au 30.06.2016) 

Secteur public 
Durée moyenne pondérée24 

(en années) 
Pourcentage du loyer en cours25 

(en %)  

Fédéral  50,4% 

Région flamande  6,1% 

Secteur public belge 9,33 56,5% 

Commission européenne  5,9% 

Parlement européen  3,2% 

Représentations  0,6% 

Secteur public européen 8,71 9,7% 

Total locataires du secteur public 9,24 66,3% 
   

Secteur privé - top 5 
Durée moyenne pondérée24 

(en années) 
Pourcentage du loyer en cours25 

(en %)  

BNP Paribas et sociétés liées    5,0% 

Deloitte Services & Investments NV   4,7% 

Beobank (Crédit Mutuel Nord Europe)   2,0% 

Linklaters    1,9% 

Starwood  1,4% 

Total locataires top 5 du secteur privé 10,61  15,0% 
   

Autres locataires  
Durée moyenne pondérée24 

(en années) 
Pourcentage du loyer en cours25 

(en %)  

±230 locataires 3,10 18,7% 

Total du portefeuille 8,30 100% 
 

 
Locataires2627 Durée des loyers26 

  
                                                           
22  ¢ŀǳȄ ŘΩƻŎŎǳǇŀǘƛƻƴ Ґ ƭƻȅŜǊǎ Ŝƴ ŎƻǳǊǎ όŜƴ ŎŜ ŎƻƳǇǊƛǎ ŎŜƭǳƛ ŘŜǎ ǎǳǊŦŀŎŜǎ ŘŞƧŁ ƭƻǳŞŜǎΣ Ƴŀƛǎ Řƻƴǘ ƭŜ ōŀƛƭ ƴΩŀ Ǉŀǎ ŜƴŎƻǊŜ ǇǊƛǎ ŎƻǳǊǎύκόƭƻȅŜǊǎ 

en cours + valeur locative estimée pour les surfaces inoccupées). 
23  /ΩŜǎǘ-à-dire en ce compris les immeubles en construction ou en développement pour compte propre, destinés à être disponibles à la 

location. 
24  Durée moyenne pondérée des baux, soit la somme des (loyers annuels en cours de chaque bail multipliés par la durée restant à courir 
ƧǳǎǉǳΩŁ ƭŀ ǇǊŜƳƛŝǊŜ ŞŎƘŞŀƴŎŜ ŘŜ ŎŜ ōŀƛƭύ ŘƛǾƛǎŞŜ ǇŀǊ ƭŜ ƭƻȅŜǊ ǘƻǘŀƭ Ŝƴ Ŏƻurs du portefeuille. 

25  Loyer annuel en cours à la date de clôture, augmentée du loyer futur sur contrats signés, tel que revu par les experts immobiliers. 
26  Les proportions sont exprimées sur la base du loyer en cours au 30 juin 2016. 
27  Secteur public : institutions publiques belges (fédérales & régionales) et institutions européennes. 
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Pourcentage du loyer contractuellement assuré en fonction de la durée résiduelle des baux du 
portefeuille consolidé28 (en vertu des baux en cours et des baux futurs signés) (en %) 

 
 

Rendement locatif global 

  Immeubles disponibles à la location Immeubles de placement29 

  30.06.2016 31.12.2015 30.06.2016 31.12.2015 

Rendement brut courant30 6,19% 6,19% 5,87% 5,90% 

Rendement brut potentiel31 6,61% 6,58% 6,35% 6,32% 

 
 

Taux de réversion 

[Ŝ ǘŀǳȄ ŘŜ ǊŞǾŜǊǎƛƻƴ ŘƻƴƴŜ ǳƴŜ ƛƴŘƛŎŀǘƛƻƴ ŘŜ ƭΩƛƳǇŀŎǘ ǎǳǊ ƭŜǎ ƭƻȅŜǊǎ Ŝƴ ŎƻǳǊǎ ŘΩǳƴŜ Ŧƛƴ ƛƴǎǘŀƴǘŀƴŞŜ ŘŜǎ ōŀǳȄ Řǳ 
ǇƻǊǘŜŦŜǳƛƭƭŜ Ŝǘ ŘΩǳƴŜ ǊŜƭƻŎŀǘƛƻƴ ǎƛƳǳƭǘŀƴŞŜ ŘŜ ŎŜƭǳƛ-ci aux loyers de marché. Ce ratio ne tient pas compte 
ŘΩŞǾŜƴǘǳŜƭǎ ŦǳǘǳǊǎ ƛƴǾŜǎǘƛǎǎŜƳŜƴǘǎ ǇǊévus et du niveau de loyers qui en résulterait. Il est basé sur la valeur 
ƭƻŎŀǘƛǾŜ ŜǎǘƛƳŞŜ ŘŜǎ ƛƳƳŜǳōƭŜǎ Řŀƴǎ ƭŜǳǊ Şǘŀǘ ŀŎǘǳŜƭ Ŝǘ ƴΩŜǎǘ Ǉŀǎ ǊŜǇǊŞǎŜƴǘŀǘƛŦ Řǳ ǇƻǘŜƴǘƛŜƭ ŘŜ ŎǊŞŀǘƛƻƴ ŘŜ ǾŀƭŜǳǊ 
dans le portefeuille de Befimmo. 
 
Le taux de réversion des immeubleǎ ŘƛǎǇƻƴƛōƭŜǎ Ł ƭŀ ƭƻŎŀǘƛƻƴ ǎΩŞǘŀōƭƛǘ ŀǳ ол Ƨǳƛƴ нлмс Ł -8,89% (par rapport à  
-8,41% au 31 décembre 2015). Cette évolution est principalement liée à une indexation des loyers en cours de 
quelques baux importants. 
 
Les perspectives32 ŘΩ9tw! ŜŀǊƴƛƴƎǎ ǇǊŞǎŜƴǘŞŜǎ ǇƻǳǊ ƭŜǎ ǘǊƻƛǎ ǇǊƻŎƘŀƛƴǎ ŜȄŜǊŎƛŎŜǎ ǘƛŜƴƴŜƴǘ ŎƻƳǇǘŜ ŘΩǳƴŜ 

réversion des loyers Ł ƭΩŞŎƘŞŀƴŎŜ ŘŜǎ ōŀǳȄ Ŝƴ ŎƻǳǊǎΦ  

 

  

                                                           
28  Les loyers des années futures sont calculés à partir de la situation actuelle en tenant compte du fait que chaque locataire part à sa 
ǇǊŜƳƛŝǊŜ ŞŎƘŞŀƴŎŜ Ŝǘ ǉǳΩŀǳŎǳƴŜ ŀǳǘǊŜ ƭƻŎŀǘƛƻƴ ƴΩŜǎǘ ŜŦŦŜŎǘǳŞŜ ǇŀǊ ǊŀǇǇƻǊǘ ŀǳ ƭƻȅŜǊ Ŝƴ ŎƻǳǊǎ ŀǳ ол Ƨǳƛƴ нлмсΦ 

29  En tenant compte des immeubles en construction ou en développement pour compte propre destinés à être disponibles à la location. 
30  Rendement brut courant = loyers en cours (en ŎŜ ŎƻƳǇǊƛǎ ŎŜƭǳƛ ŘŜǎ ǎǳǊŦŀŎŜǎ ŘŞƧŁ ƭƻǳŞŜǎΣ Ƴŀƛǎ Řƻƴǘ ƭŜ ōŀƛƭ ƴΩŀ Ǉŀǎ ŜƴŎƻǊŜ ǇǊƛǎ 

cours)/valeur actes en mains. 
31  wŜƴŘŜƳŜƴǘ ōǊǳǘ ǇƻǘŜƴǘƛŜƭ Ґ ƭƻȅŜǊǎ Ŝƴ ŎƻǳǊǎ όŜƴ ŎŜ ŎƻƳǇǊƛǎ ŎŜƭǳƛ ŘŜǎ ǎǳǊŦŀŎŜǎ ŘŞƧŁ ƭƻǳŞŜǎΣ Ƴŀƛǎ Řƻƴǘ ƭŜ ōŀƛƭ ƴΩŀ Ǉŀǎ ŜƴŎƻǊŜ ǇǊis cours), 

augmenté de la valeur locative estimée sur locaux inoccupés/valeur actes en mains. 
32  Pour de plus amples informations, veuillez consulter le Rapport Financier Annuel 2015 de Befimmo en pages 68 à 74. 
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Taux de réversion des loyers (au 30.06.2016) 

  

Loyer en 
cours33 

(en milliers ú) 

Quote-part des 
 loyers34 

(en %) 

Durée moyenne 
résiduelle 

pondérée35 
1er break 

(en années) 

Taux de 
réversion36 

(en %) 

Bruxelles centre (CBD)  83 220 58,7 6,81 -12,80 

Bruxelles décentralisé  5 761 4,1 3,12 -6,40 

Bruxelles périphérie  9 460 6,7 2,64 1,70 

Wallonie  9 811 6,9 19,08 -11,43 

Flandre  29 165 20,6 10,24 -4,20 

Luxembourg ville  4 317 3,0 2,86 -2,30 

Immeubles disponibles à la location  141 733 100,0 8,30 -8,89 

 
 
  

                                                           
33  Le loyer annuel en cours à la date de clôture augmenté du loyer futur sur contrats signés au 30 juin 2016, tel que revu par les experts 

immobiliers. 
34  La quote-part des loyers est calculée sur la base du loyer annuel en cours au 30 juin 2016. 
35  Durée moyenne pondérée des baux, soit la somme des (loyers annuels en cours de chaque bail multipliés par la durée restant à courir 
ƧǳǎǉǳΩŁ ƭŀ ǇǊŜƳƛŝǊŜ ŞŎƘŞŀƴŎŜ ŘŜ ŎŜ ōŀƛƭύ ŘƛǾƛǎŞŜ ǇŀǊ ƭŜ ƭƻȅŜǊ ǘƻǘŀƭ ŀƴƴǳŜƭ Ŝƴ ŎƻǳǊǎ Řǳ ǇƻǊǘŜŦŜǳƛƭƭŜΦ /ŜǘǘŜ ŘǳǊŀǘƛƻƴ Ŝǎǘ ŎŀƭŎǳlée en tenant 
compte des projets en cours. 

36  Taux de réversion : 1-[(loyer en cours + la valeur locative estimée des surfaces inoccupées)/la valeur locative estimée des surfaces 
totales]. 



RAPPORT FINANCIER SEMESTRIEL 2016 Á RAPPORT DE GESTION INTERMÉDIAIRE 

|  25 

Marchés immobiliers de bureaux37 

Bruxelles 

Marché locatif 

[ŀ ŘŜƳŀƴŘŜ ǎǳǊ ƭŜ ƳŀǊŎƘŞ ƛƳƳƻōƛƭƛŜǊ ōǊǳȄŜƭƭƻƛǎ ŘŜ ōǳǊŜŀǳȄ ǎΩŞƭŝǾŜ à 284.215 m² au cours du premier semestre 
ŘŜ ƭΩŜȄŜǊŎƛŎŜ нлмсΣ ŎƻƴǘǊŜ ǎŜǳƭŜƳŜƴǘ мсфΦллл Ƴч ŀǳ ŎƻǳǊǎ Řǳ ǇǊŜƳƛŜǊ ǎŜƳŜǎǘǊŜ ŘŜ ƭΩŜȄŜǊŎƛŎŜ нлмрΦ /ŜǘǘŜ 
demande provient essentiellement du secteur public (58% du volume). 
 
[ƻǊǎ ŘŜ ŎŜ ǇǊŜƳƛŜǊ ǎŜƳŜǎǘǊŜ ŘŜ ƭΩŜȄŜǊŎƛŎŜΣ ƭŀ ŘŜƳŀƴŘŜ ŀ ŀǘǘŜƛƴǘ ƭŜ ƴƛǾŜŀǳ ŘŜ ǘŀƪŜ-up trimestriel le plus important 
depuis 2009. Plusieurs transactions avec le secteur public se sont en effet concrétisées lors du premier semestre 
ŘŜ нлмсΦ ¢ƻǳǘ ŘΩŀōƻǊŘ ƭŀ Ǉƻlice de Bruxelles a acquis le projet De Ligne (39.500 m²) au centre-ville pour y installer 
ses bureaux. De plus la ville de Bruxelles prendra en occupation le Centre 58 (renommé Brucity - 37.000 m²) et 
ƭŀ wŞƎƛŜ ŘŜǎ .ŃǘƛƳŜƴǘǎ ŀ ƭƻǳŞ олΦллл Ƴч Řŀƴǎ ƭΩƛƳƳŜǳōƭe Pachéco 44 appartenant à la banque Belfius (dont 
ƭΩŀŎǘƛƻƴƴŀƛǊŜ ǳƴƛǉǳŜ Ŝǎǘ ƭΩÉtat belge), également situé au centre-ville. Parmi les autres grandes transactions du 
secteur public, citons la prise en occupation du Mérode (Cours St. Michel - 12.750 m²) et du Black Pearl 
(11.013 m²) par la Commission Européenne dans le quartier Léopold.  
 
[Ŝ ǎŜŎǘŜǳǊ ǇǊƛǾŞ ŀ ŞƎŀƭŜƳŜƴǘ ŞǘŞ ŀŎǘƛŦ ǎǳǊ ƭŜ ƳŀǊŎƘŞ ƭƻŎŀǘƛŦ ƭƻǊǎ ŘŜ ŎŜ ǇǊŜƳƛŜǊ ǎŜƳŜǎǘǊŜ ŘŜ ƭΩŜȄŜǊŎƛŎŜ ŀǾŜŎΣ ŜƴǘǊŜ 
autres, DKV qui a loué 10.394 m² dans le Central Plaza au centre de Bruxelles, Loyens & Loeff qui a pris 7.492 m² 
Ŝƴ ƻŎŎǳǇŀǘƛƻƴ Řŀƴǎ ƭΩƛƳƳŜǳōƭŜ tƻǊǘŜ ŘŜ ¢ŜǊǾǳŜǊŜƴ ŀǳ ǉǳŀǊǘƛŜǊ [ŞƻǇƻƭŘ Ŝǘ !ƭƛŀȄƛǎ qui a conclu un bail pour 
4.216 m² dans le Triomphe de Befimmo, situé dans la zone décentralisée de Bruxelles.  
 
 
Marché de développement 

Durant le semestre, environ 70.000 m² de nouveaux bureaux ont été livrés sur le marché dont un seul projet 
spéculatif de 4.000 m², qui est entretemps déjà loué à la Région de Bruxelles-Capitale. Bien que prudents, les 
développeurs retournent vers le marché de façon sélective et dans les meilleurs quartiers du centre. Le nombre 
de projets spéculatifs reste néanmoins faible, pour 2016 et 2017, respectivement 170.000 m² et 150.600 m² 
ŘΩŜǎǇŀŎŜǎ ŘŜ ōǳǊŜŀǳȄ ǎƻƴǘ ŀǘǘŜƴŘǳǎ ǎǳǊ ƭŜ ƳŀǊŎƘŞ Řƻƴǘ ǎŜǳƭŜment 83.000 m² de projets spéculatifs. La livraison 
de projets « sur mesure » est actuellement prépondérante sur le marché des nouveaux immeubles. 
 
Seulement 5,8҈ ŘŜǎ ōǳǊŜŀǳȄ ǾŀŎŀƴǘǎ ǎǳǊ ƭŜ ƳŀǊŎƘŞ ǎƻƴǘ Řǳ ƴƛǾŜŀǳ ζ DǊŀŘŜ ! ηΣ ŀƭƻǊǎ ǉǳΩŜƴǘǊŜ нллм Ŝǘ нлмлΣ ŎŜ 
pourcentage se situait entre 20% et 25% du stock vacant. À terme, le volume limité de projets spéculatifs 
ǇƻǳǊǊŀƛǘ ŘƻƴŎ ŜƴƎŜƴŘǊŜǊ ǳƴ ǾǊŀƛ ƳŀƴǉǳŜ ŘΩƛƳƳŜǳōƭŜǎ ŘŜ ōǳǊŜŀǳȄ ŘŜ ζ DǊŀŘŜ ! η ǎǳǊ ƭŜ ƳŀǊŎƘŞ ōǊǳȄŜƭƭƻƛǎΣ 
particulièrement dans le CBD. 
 

Vacance locative 

La tendance à une diminution du taux de vacance se poursuit Ŝǘ ŘŜǇǳƛǎ ƭŜ ŘŞōǳǘ ŘŜ ƭΩŀƴƴŞŜ ƭŀ ǾŀŎŀƴŎŜ Ŝǎǘ ǇŀǎǎŞŜΣ 
pour la première fois depuis 2008, en-dessous de 10%. Au 30 juin 2016, la vacance ƭƻŎŀǘƛǾŜ ǎΩŞƭŝǾŜ Ł 9,69%, par 
rapport à 10,10% au 31 décembre 2015. 
 
Dans le « Central Business District » on constate un taux de vacance moyen de 5,52%. En particulier, on 
enregistre des taux de vacance de 5,39% dans le quartier Léopold et de 5,70% dans le quartier Nord. Dans ce 
dernier quartier, on peut néanmoinǎ ǎΩŀǘǘŜƴŘǊŜ Ł ǳƴŜ ŀǳƎƳŜƴǘŀǘƛƻƴ Řǳ ǘŀǳȄ ŘŜ ǾŀŎŀƴŎŜ Řŀƴǎ ƭŜǎ ǇǊƻŎƘŀƛƴŜǎ 
ŀƴƴŞŜǎ Řǳ Ŧŀƛǘ ŘΩƛƳǇƻǊǘŀƴǘǎ ōŀǳȄ ǉǳƛ ǾƛŜƴƴŜƴǘ Ł ƭŜǳǊ ŞŎƘŞŀƴŎŜ ŦƛƴŀƭŜ Ł ǇŀǊǘƛǊ ŘŜ ƭŀ Ŧƛƴ ŘŜ ƭΩŀƴƴŞŜ нлмтΦ [Ŝ ŎŜƴǘǊŜ-
ville fait encore mieux avec 5,12%, soit un retour vers les niveaux de vacance qui étaient courants avant la crise. 
 
Par contre, les marchés décentralisés et de périphérie restent encore sous pression avec des taux de vacance de 
respectivement 12,51% et 22,59%.  
 

                                                           
37  Source : CBRE ς 30 juin 2016. 
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La diminution générale de la vacance ces dernières années est due à la combinaison ŘΩǳƴŜ ǇŀǊǘ ŘŜ ƭŀ ŦŀƛōƭŜ ƳƛǎŜ 
ǎǳǊ ƭŜ ƳŀǊŎƘŞ ŘŜ ƴƻǳǾŜŀǳȄ ƛƳƳŜǳōƭŜǎ ǎǇŞŎǳƭŀǘƛŦǎ Ŝǘ ŘΩŀǳǘǊŜ ǇŀǊǘ ŘŜ ƭΩƛƳǇƻǊǘŀƴǘŜ ǊŜŎƻƴǾŜǊǎƛƻƴ ŘŜ ōǳǊŜŀǳȄ 
structurellement vides vers une réaffectation en résidentiel, hôtels ou maisons de repos. En 2016, 42.700 m² de 
bureaux ont déjà été reconvertis. La plupart des reconversions ont eu lieu dans la zone décentralisée de 
Bruxelles, par contre, un nombre limité de reconversions ont également eu lieu dans des quartiers tels que le 
quartier Léopold et le quartier Nord.  
 

Valeurs locatives  

Le « prime rent » est resté stable au cours du semestreΣ ǎŜ ƳŀƛƴǘŜƴŀƴǘ Ł нур ϵ ǇŀǊ ƳчΦ [Ŝǎ ƭƻȅŜǊǎ ƳƻȅŜƴǎ 
ǇƻƴŘŞǊŞǎ ǎŜ ǎƛǘǳŜƴǘ Ł ǳƴ ƴƛǾŜŀǳ ŘŜ мрл ϵ ǇŀǊ ƳчΦ 5ŀƴǎ ƭŜ ŎƻƴǘŜȄǘŜ ŞŎƻƴƻƳƛǉǳŜ ŀŎǘǳŜƭΣ ƭŜǎ ƎǊŀǘǳƛǘŞǎ Ŝǘ 
concessions accordées aux locataires dans des immeubles existants restent stables, quoique relativement 
élevées, surtout dans les marchés décentralisés et de périphérie. 
 
En général, les surfaces encore disponibles sur le marché sont de « Grade B38 » ou « C39 ». Le manque 
ŘΩƛƳƳŜǳōƭŜǎ ŘŜ ōǳǊŜŀǳȄ « Grade A 40 » ƛƳƳŞŘƛŀǘŜƳŜƴǘ ŘƛǎǇƻƴƛōƭŜǎ ǇƻǳǊǊŀƛǘΣ Ŝƴ Ŏŀǎ ŘΩǳƴŜ ǊŜǇrise économique, 
soutenir les valeurs locatives.  
 

March® ¨ lôinvestissement 

Au cours Řǳ ǇǊŜƳƛŜǊ ǎŜƳŜǎǘǊŜ ŘŜ ƭΩŜȄŜǊŎƛŎŜ, уно Ƴƛƭƭƛƻƴǎ ϵ ƻƴǘ été investis en immeubles de bureaux à Bruxelles, 
contre 509 millions ϵ lors du ǇǊŜƳƛŜǊ ǎŜƳŜǎǘǊŜ ŘŜ ƭΩŜȄŜǊŎƛŎŜ нлмр.  
 
Notons entre autres : 

Á ƭŀ ǾŜƴǘŜ ŘŜ ƭΩ9ƭƭƛǇǎŜ .ǳƛƭŘƛƴƎ όǉǳŀǊǘƛŜǊ bƻǊŘύ ǇŀǊ !D wŜŀƭ 9ǎǘŀǘŜ ;  

Á ƭΩŀŎǉǳƛǎƛǘƛƻƴ ŘŜ ƭΩ!ǎǘǊƻ ¢ƻǿŜǊ όǉǳŀǊǘƛŜǊ [ŞƻǇƻƭŘύ ǇŀǊ tŀǘǊƛȊƛŀ LƳƳƻōƛƭƛŜƴ ǇƻǳǊ un montant de 167,5 millions ϵ ;  

Á ƭŀ ǾŜƴǘŜ ŘŜ ƭΩ9ƴǘǊŜǇƻǘ wƻȅŀƭ ό¢ƻǳǊ ϧ ¢ŀȄƛǎύ Ł [ŜŀǎƛƴǾŜǎǘ ǇƻǳǊ ǳƴ Ƴƻƴǘŀƴǘ ŘŜ млу Ƴƛƭƭƛƻƴǎ ϵ ; 

Á ƭΩŀŎǉǳƛǎƛǘƛƻƴ ŘŜ ƭΩƛƳƳŜǳōƭŜ .ƭŀŎƪ tŜŀǊƭ όǉǳŀǊǘƛŜǊ [ŞƻǇƻƭŘύ ǇŀǊ wŜŀƭ L{ ǇƻǳǊ ǳƴ Ƴƻƴǘŀƴǘ ŘŜ рр millions ϵ ;  

Á ¢ǊƛǳǾŀ ǉǳƛ ŀ ŀŎǉǳƛǎ ƭŜ bƻǊŘƛŎ IƻǳǎŜ όǉǳŀǊǘƛŜǊ [ŞƻǇƻƭŘύ ǇƻǳǊ ǳƴ Ƴƻƴǘŀƴǘ ŘŜ нр Ƴƛƭƭƛƻƴǎ ϵ ;  

Á ƭΩŀŎǉǳƛǎƛǘƛƻƴ ŘŜ ƭΩƛƳƳŜǳōƭŜ /ƻǊǘŜƴōŜǊƎƘ тм ǇŀǊ wƻŎƪǎǇǊƛƴƎ ǇƻǳǊ ǳƴ Ƴƻƴǘŀƴǘ ŘŜ нпΣр Ƴƛƭƭƛƻƴǎ ϵΦ 
 
Les rendements des immeubles du CBD, loués à des baux conventionnels (3/6/9 dans la catégorie « prime ») ont 
encore légèrement baissés et se situent aux alentours de 5%. Les biens de même type mais loués à long terme 
à des locataires de rating élevé se valorisent quant à eux à des rendements largement en-dessous de 5%, de 
ƭΩƻǊŘǊŜ ŘŜ п҈Φ 

  

                                                           
38  Grade B : âge des immeubles entre 5 et 10 ans. 
39  Grade C : âge des immeubles de plus de 10 ans. 
40  Grade A : âge des immeubles entre 0 et 5 ans. 
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Grand-Duché de Luxembourg  

Marché locatif 

La demande de surfaces de bureaux au Luxembourg a atteint un niveau solide de 124.000 m² lors du premier 
ǎŜƳŜǎǘǊŜ ŘŜ ƭΩŜȄŜǊŎƛŎŜ нлмс ŎƻƴǘǊŜ усΦфлр Ƴч ŀǳ ǇǊŜƳƛŜǊ ǎŜƳŜǎǘǊŜ ŘŜ нлмр. [ŀ ǘŜƴŘŀƴŎŜ ŘΩǳƴŜ ŎǊƻƛǎǎŀƴŎŜ Řǳ 
take-up constatée en 2015 semble donc se poursuivre même si la Commission Européenne a été absente du 
marché en нлмсΦ [ƻǊǎ ŘŜ ŎŜ ǇǊŜƳƛŜǊ ǎŜƳŜǎǘǊŜ ŘŜ ƭΩŜȄŜǊŎƛŎŜΣ ƭŀ ǇƭǳǇŀǊǘ ŘŜǎ ōŀǳȄ ǎŜ ǎƻƴǘ ŎƻƴŎǊŞǘƛǎŞǎ ŀǾŜŎ ŘŜǎ 
locataires du secteur « Banking & Finance ». 
 

Marché de développement 

En 2016 le pipeline de développement reste limité par rapport aux dernières années. Environ 97.000 m² sont 
planifiés à être livrés sur le marché dont seulement 33.000 m² de projets spéculatifs. 
 

Vacance locative  

[Ŝ ǘŀǳȄ ŘŜ ǾŀŎŀƴŎŜ ǎΩŞƭŝǾŜ en moyenne à 5,5% sur le marché au Luxembourg et reste donc inchangé par rapport 
au 31 décembre 2015. 
 

Valeurs locatives  

5ŀƴǎ ŎŜǘǘŜ ǎƛǘǳŀǘƛƻƴ ŘŜ ƳŀǊŎƘŞ ƭŜ ǇǊƛƳŜ ǊŜƴǘ ǎΩŞƭŝǾŜ Ł пс ϵκƳчκƳƻƛǎ Ŝƴ /.5 Ŝǘ Ł ор ϵκƳчκƳƻƛǎ Řŀƴǎ ƭŜǎ ǉǳŀǊǘƛŜǊǎ 
du Kirchberg et de la Gare. 
 

March® ¨ lôinvestissement luxembourgeois 

Au cours du semestre près de 309 Ƴƛƭƭƛƻƴǎ ϵ ƻƴǘ ŞǘŞ ƛƴǾŜǎǘƛǎ Ŝƴ ƛƳƳŜǳōƭŜǎ ŘŜ ōǳǊŜŀǳȄ ŎƻƴǘǊŜ 273 millions ϵ lors 
du premier semestre de 2015. 
 
Les rendements rencontrés pour des baux « classiques » (3/6/9) se situent en-dessous de 5%. Des rendements 
plus bas ont été constatés pour des immeubles de bureaux loués à plus long terme. 
 
Les investisseurs marquent en effet leur préférence pour des immeubles loués à long terme à des rendements 
ǊŜŎƻǊŘΦ ¢ƻǳǘŜŦƻƛǎΣ ƛƭǎ ǎΩƛƴǘŞǊŜǎǎŜƴǘ ŞƎŀƭŜƳŜƴǘ Ł ŘŜǎ ƛƳƳŜǳōƭŜǎ Ŝƴ ǇǊƻƧŜǘ ƻǳ ŀȅŀƴǘ ǳƴ ǇŜǳ ŘŜ ǾŀŎŀƴŎŜ ŀŦƛƴ ŘŜ 
ǇƻǳǾƻƛǊ ǇǊƻŦƛǘŜǊ Řǳ ƳŀƴǉǳŜ ŘŜ ǎǳǊŦŀŎŜǎ ƛƳƳŞŘƛŀǘŜƳŜƴǘ ŘƛǎǇƻƴƛōƭŜǎ Ŝǘ ŘΩǳƴŜ ŞǾŜƴǘǳŜƭƭŜ ƘŀǳǎǎŜ ŘŜǎ ƭƻȅŜǊǎΦ Lors 
ŘŜ ŎŜ ǇǊŜƳƛŜǊ ǎŜƳŜǎǘǊŜ ŘŜ ƭΩŜȄŜǊŎƛŎŜΣ ƭŜǎ ƛƴǾŜǎǘƛǎǎŜǳǊǎ ǎŜ ǎƻƴǘ ŞƎŀƭŜƳŜƴǘ intéressés à certains immeubles situés 
en périphérie. 
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Conclusions de lôexpert immobilier coordinateur 

!ǳ /ƻƴǎŜƛƭ ŘΩŀŘƳƛƴƛǎǘǊŀǘƛƻƴ ŘŜ .ŜŦƛƳƳƻ {! 
Parc Goemaere - Chaussée de Wavre 1945, 1160 Bruxelles 
 

Mesdames, Messieurs, 

Concerne : Évaluation du portefeuille immobilier de Befimmo au 30 juin 2016. 
 

Contexte 

Conformément au Chapitre III Section F de la Loi relative aux Sociétés Immobilières Réglementées (SIR) du 12 mai 2014, 
Befimmo a fait procéder au  30 juin 2016 à une expertise indépendante de son patrimoine immobilier. Nous nous sommes 
ŎƘŀǊƎŞǎ ŘŜ ǊŞŀƭƛǎŜǊ ƭΩŜȄǇŜǊǘƛǎŜ ŘŜ ƭŀ ǇŀǊǘƛŜ Řǳ ǇƻǊǘŜŦŜǳƛƭƭŜ ŘΩƛƳƳŜǳōƭŜǎ ŘŜ .ŜŦƛƳƳƻ Ŝǘ ŘŜ CŜŘƛƳƳƻ ƭƻǳŞǎ ǇǊƛƴŎƛǇŀƭŜƳŜƴǘ Ł 
longǎ ƻǳ ǇƻǘŜƴǘƛŜƭƭŜƳŜƴǘ ƭƻƴƎǎ ǘŜǊƳŜǎ ǘŀƴŘƛǎ ǉǳŜ ƭŜǎ ǎŜǊǾƛŎŜǎ ŘΩŞǾŀƭǳŀǘƛƻƴ ŘŜ /.w9 ±ŀƭǳŀǘƛƻƴǎ {ŜǊǾƛŎŜǎ ƻƴǘ ŞǘŞ ƳŀƴŘŀǘŞǎ 
ǇƻǳǊ ƭΩŜȄǇŜǊǘƛǎŜ ŘŜ ƭŀ ǇŀǊǘƛŜ Řǳ ǇƻǊǘŜŦŜǳƛƭƭŜ ŘΩƛƳƳŜǳōƭŜǎ ŘŜ .ŜŦƛƳƳƻ Ŝǘ ŘŜ CŜŘƛƳƳƻ ƭŜ Ǉƭǳǎ ǎƻǳǾŜƴǘ ƭƻǳŞǎ ǎŜƭƻƴ ǳƴ ōŀƛƭ 
classique 3/6/9.  Nouǎ ŀǾƻƴǎ Ŝƴ ƻǳǘǊŜ ǊŞŀƭƛǎŞ ƭŀ ŎƻƴǎƻƭƛŘŀǘƛƻƴ ŘŜǎ ǊŞǎǳƭǘŀǘǎ ŘŜ ƭΩŜȄǇŜǊǘƛǎŜΣ Řƻƴǘ ƭŜǎ ŎƻƴŎƭǳǎƛƻƴǎ ǎƻƴǘ 
présentées ci-après.  

WƻƴŜǎ [ŀƴƎ [ŀ{ŀƭƭŜ Ŝǎǘ ŀŎǘƛǾŜ Ŝƴ .ŜƭƎƛǉǳŜ ŘŜǇǳƛǎ мфср Ŝǘ ŀ ǳƴŜ ƭƻƴƎǳŜ ŜȄǇŞǊƛŜƴŎŜ Ŝƴ ƳŀǘƛŝǊŜ ŘΩŜȄǇŜǊǘƛǎŜ ƛƳƳƻōƛƭƛŝǊŜΦ [Ŝǎ 
ǎŜǊǾƛŎŜǎ ŘΩŞǾŀƭǳŀǘƛƻƴ ŘŜ /.w9 ±ŀƭǳŀǘƛƻƴǎ {ŜǊǾƛŎŜǎ  ƛƴŘƛǉǳŜƴǘ ŘƛǎǇƻǎŜǊ ŞƎŀƭŜƳŜƴǘ ŘΩǳƴŜ ŎƻƴƴŀƛǎǎŀƴŎŜ ǎǳŦŦƛǎŀƴǘŜ ŘŜǎ ƳŀǊŎƘŞǎ 
immobiliers sur lesquels opèrent Befimmo et Fedimmo ainsi que la qualification professionnelle nécessaire pour réaliser la 
valorisation. La mission des experts mandatés a été réalisée en toute indépendance. 

{Ŝƭƻƴ ƭΩǳǎŀƎŜΣ ƴƻǘǊŜ Ƴƛǎǎƛƻƴ Ŝǎǘ ǊŞŀƭƛǎŞŜ ǎǳǊ ƭŀ ōŀǎŜ ŘŜǎ ǊŜƴǎŜƛƎƴŜƳŜƴǘǎ ŎƻƳƳǳƴƛǉǳŞǎ ǇŀǊ .ŜŦƛƳƳƻ Ŝƴ ŎŜ ǉǳƛ ŎƻƴŎŜǊƴŜ 
ƭΩŞǘŀǘ ƭƻŎŀǘƛŦΣ ƭŜǎ ŎƘŀǊƎŜǎ Ŝǘ ǘŀȄŜǎ Ł ǎǳǇǇƻǊǘŜǊ ǇŀǊ ƭŜ ōŀƛƭƭŜǳǊΣ ƭŜǎ ǘǊŀǾŀǳȄ Ł ǊŞaliser, ainsi que tout autre élément pouvant 
influencer la valeur des immeubles. Nous supposons ces renseignements exacts et complets. Tel que précisé de manière 
ŜȄǇƭƛŎƛǘŜ Řŀƴǎ ƴƻǎ ǊŀǇǇƻǊǘǎ ŘΩŞǾŀƭǳŀǘƛƻƴΣ ŎŜǳȄ-ci ne comprennent en aucune manière une expertise de la qualité structurelle 
et technique des immeubles, ni une analyse de la présence éventuelle de matériaux nocifs. Ces éléments sont bien connus 
de Befimmo qui gère son patrimoine de manière professionnelle et procède à une due diligence technique et juridique avant 
acquisition de chaque immeuble. 

Opinion 

[ŀ ǾŀƭŜǳǊ ŘΩƛƴǾŜǎǘƛǎǎŜƳŜƴǘ ǇŜǳǘ şǘǊŜ ŘŞŦƛƴƛŜ ŎƻƳƳŜ Şǘŀƴǘ ƭŀ ǾŀƭŜǳǊ ƭŀ Ǉƭǳǎ ǇǊƻōŀōƭŜ Řŀƴǎ ŘŜǎ ŎƻƴŘƛǘƛƻƴǎ ƴƻǊƳŀƭŜǎ ŘŜ ǾŜƴǘŜ 
ŜƴǘǊŜ ǇŀǊǘƛŜǎ ǇŀǊŦŀƛǘŜƳŜƴǘ ƛƴŦƻǊƳŞŜǎ Ŝǘ ŎƻƴǎŜƴǘŀƴǘŜǎΣ Ł ƭŀ ŘŀǘŜ ŘŜ ƭΩŜȄǇŜǊǘƛǎŜΣ ŀǾŀƴǘ ŘŞŘǳŎǘƛƻƴ ŘŜǎ ŦǊŀƛǎ ŘΩŀŎǘŜ ŘŜ ŎŜǎǎƛƻƴ 
du portefeuille. 

Pour nos évaluations, nous avons adopté une approche statique de capitalisation. Nous effectuons également un contrôle 
en termes de prix par m².  

La capitalisation statique se fait sous la formŜ ŘŜ ζ ¢ŜǊƳ ŀƴŘ wŜǾŜǊǎƛƻƴ ηΦ [ΩŞǾŀƭǳŀǘƛƻƴ Ŝǎǘ ŎƻƳǇƻǎŞŜ ŘŜ ŘŜǳȄ ǘǊŀƴŎƘŜǎ 
ŘƛǎǘƛƴŎǘŜǎ Υ ƭŜ ǊŜǾŜƴǳ ŀŎǘǳŜƭΣ ōŀǎŞ ǎǳǊ ƭŜ ƭƻȅŜǊ ŎƻƴǘǊŀŎǘǳŜƭΣ Ŝǎǘ ŎŀǇƛǘŀƭƛǎŞ ƧǳǎǉǳΩŁ ƭŀ Ŧƛƴ Řǳ ŎƻƴǘǊŀǘ Ŝƴ ŎƻǳǊǎ Ŝǘ Ł ƭΩŞŎƘŞŀƴce du 
contrat, la valeur locative estimée (VLE) est capitalisée à perpétuité et actualisée. Il est à noter que cette méthode 
ŘΩŞǾŀƭǳŀǘƛƻƴ ŀǇǇƭƛǉǳŜ ǳƴ ƳǳƭǘƛǇƭƛŎŀǘŜǳǊ ŀǳȄ ƭƻȅŜǊǎ ŀŎǘǳŜƭǎ Ŝǘ ŦǳǘǳǊǎΣ ōŀǎŞ ǎǳǊ ƭΩŀƴŀƭȅǎŜ ŘŜ ōƛŜƴǎ ŎƻƳǇŀǊŀōƭŜǎ ǾŜƴŘǳǎ Řŀƴǎ ƭŜ 
marché.  

Le multiplicateur fluctue en raison des rendements exigés par les investisseurs pour ce type de bien et cette localisation. Ce 
rendement reflète les risques intrinsèques du secteur (futur chômage locatif, risques de crédit, obligations de maintenance, 
etc.). Quand il y a des facteurs inhabituels et spécifiques au bien, une correction explicite est appliquée, comme par exemple : 

Á non-ǊŞŎǳǇŞǊŀǘƛƻƴ ŘŜ ŎƘŀǊƎŜǎ ƻǳ ŘŜ ǘŀȄŜǎ ŀƭƻǊǎ ǉǳΩƛƭ Ŝǎǘ ǳǎǳŜƭ ǇƻǳǊ ŎŜ ǘȅǇŜ ŘŜ ƭƻŎŀǘŀƛǊŜ ŘŜ ƭŜǎ ǎǳǇǇƻǊǘŜǊΤ 
Á ǘǊŀǾŀǳȄ ŘŜ ǊŞƴƻǾŀǘƛƻƴ ƻǳ ŘŜ ǊŞǇŀǊŀǘƛƻƴǎ ƴŞŎŜǎǎŀƛǊŜǎ Ł ƭŀ ŘŀǘŜ ŘŜ ƭΩŞǾŀƭǳŀǘƛƻƴ Ǉƻǳr garantir le revenu locatif; 
Á autres frais exceptionnels. 

Il est important de comprendre la distinction entre cette approche de « capitalisation » et la méthode des cash-flows 
ŀŎǘǳŀƭƛǎŞǎ ƻǴ ƭŀ ŎǊƻƛǎǎŀƴŎŜ ŦǳǘǳǊŜ Ŝǘ ƭΩƛƴŦƭŀǘƛƻƴ ǎƻƴǘ ŜȄǇƭƛŎƛǘŜǎΦ /ŜǘǘŜ différence a pour conséquence que les taux 
ŘΩŀŎǘǳŀƭƛǎŀǘƛƻƴ Řŀƴǎ ǳƴŜ ŞǾŀƭǳŀǘƛƻƴ ŘŜ ŎŀǎƘ-flows (DCF) actualisés sont plus élevés que les rendements utilisés dans une 
capitalisation statique. 

[Ŝǎ ǊŜƴŘŜƳŜƴǘǎ ǇǊƛǎ Ŝƴ ŎƻƳǇǘŜ ǎƻƴǘ ōŀǎŞǎ ǎǳǊ ƭΩŜȄǇŞǊƛŜƴŎŜ ŘŜ ƭΩŞǾŀƭǳŀǘŜǳǊΣ ǎǳǊ ǎŀ ŎƻƴƴŀƛǎǎŀƴŎŜ Řǳ ƳŀǊŎƘŞ Ŝǘ ŘŜǎ 
transactions comparables qui ont été réalisées. Les facteurs du marché qui déterminent le rendement peuvent être 
nombreux et différents selon le ǘȅǇŜ ŘΩŀŎƘŜǘŜǳǊǎΣ Ƴŀƛǎ ǘȅǇƛǉǳŜƳŜƴǘ ƭŜǎ ŎǊƛǘŝǊŜǎ ǎǳƛǾŀƴǘǎ ǎƻƴǘ ǇǊƛǎ Ŝƴ ŎƻƴǎƛŘŞǊŀǘƛƻƴ Υ ƭŀ ǉǳŀƭƛǘŞ 
Řǳ ƭƻŎŀǘŀƛǊŜ Ŝǘ ƭŀ ŘǳǊŞŜ Řǳ ōŀƛƭΣ ƭŀ ƭƻŎŀƭƛǎŀǘƛƻƴ Řǳ ōƛŜƴΣ ƭΩŞǘŀǘ ǎǘǊǳŎǘǳǊŜƭ Řǳ ōŃǘƛƳŜƴǘΣ ǎŀ ǉǳŀƭƛǘŞ ŀǊŎƘƛǘŜŎǘǳǊŀƭŜΣ ǎƻƴ ŃƎŜΣ son 
Şǘŀǘ ŘΩŜƴǘǊŜǘƛŜƴΣ ǎƻƴ ŜŦŦƛŎƛence (rapport entre surfaces brutes et nettes, ratio de parking).  

!ǳ ŦƛƴŀƭΣ ŎΩŜǎǘ ƭŜ ƧŜǳ ŘŜ ƭΩƻŦŦǊŜ Ŝǘ ƭŀ ŘŜƳŀƴŘŜ Řŀƴǎ ƭŜ ƳŀǊŎƘŞ ŘŜ ƭΩƛƴǾŜǎǘƛǎǎŜƳŜƴǘ ǉǳƛ Ŝǎǘ ŘŞǘŜǊƳƛƴŀƴǘΦ  
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5Ωǳƴ Ǉƻƛƴǘ ŘŜ ǾǳŜ ŎƻƳǇǘŀōƭŜ ǇƻǳǊ ƭΩŞǘŀōƭƛǎǎŜƳŜƴǘ ŘŜǎ Şǘŀǘǎ ŦƛƴŀƴŎƛŜǊǎ ŘΩǳƴŜ {LwΣ Ŏƻƴformément au référentiel IAS/IFRS, 
ƭΩǳǎŀƎŜ Ŝǎǘ ŘΩǳǘƛƭƛǎŜǊ ƭŀ ƧǳǎǘŜ ǾŀƭŜǳǊ όζ ŦŀƛǊ ǾŀƭǳŜ ηύΦ {Ŝƭƻƴ ƭŜ ŎƻƳƳǳƴƛǉǳŞ ŘŜ ǇǊŜǎǎŜ ŘŜ ƭΩ!ǎǎƻŎƛŀǘƛƻƴ .ŜƭƎŜ ŘŜǎ !ǎǎŜǘ aŀƴŀƎers 
(BEAMA) du 8 février 2006, la juste valeur peut être obtenue par déduction des coûts de transaction de 2,5% de la valeur 
ŘΩƛƴǾŜǎǘƛǎǎŜƳŜƴǘ ǇƻǳǊ ŘŜǎ ƛƳƳŜǳōƭŜǎ ŘŜ Ǉƭǳǎ ŘŜ нΦрллΦллл ϵΦ tƻǳǊ ƭŜǎ ƛƳƳŜǳōƭŜǎ ǉǳƛ ƻƴǘ ǳƴŜ ǾŀƭŜǳǊ ŀŎǘŜ Ŝƴ Ƴŀƛƴǎ ƛƴŦŞǊƛŜǳǊŜ 
Ł нΦрллΦллл ϵΣ ƭŜǎ ŘǊƻƛǘǎ Ł ŘŞŘǳƛǊŜ ǎƻƴǘ ŘŜ мл҈ ƻǳ ŘŜ мнΣр҈ ǎŜƭƻƴ ƭŀ ǊŞƎƛƻƴ Řŀƴǎ ƭŀǉǳŜƭƭŜ ƛƭǎ ǎƻƴǘ ǎƛǘǳŞs.  

{ǳǊ ƭŀ ōŀǎŜ ŘŜǎ ǊŜƳŀǊǉǳŜǎ ŦŀƛǘŜǎ ŀǳȄ ǇŀǊŀƎǊŀǇƘŜǎ ǇǊŞŎŞŘŜƴǘǎΣ ƴƻǳǎ ŎƻƴŦƛǊƳƻƴǎ ǉǳŜ ƭŀ ǾŀƭŜǳǊ ŘΩƛƴǾŜǎǘƛǎǎŜƳŜƴǘ Řǳ ǇŀǘǊƛƳƻƛƴŜ 
ƛƳƳƻōƛƭƛŜǊ ŎƻƴǎƻƭƛŘŞ ŘŜ .ŜŦƛƳƳƻ ŀǳ ол Ƨǳƛƴ нлмс ǎΩŞƭŝǾŜ Ł 

2.488.421.000 ϵ 

(DEUX MILLIARDS QUATRE CENT QUATRE-VINGT-HUIT MILLIONS QUATRE CENT VINGT ET UN MILLE  EUROS); 

ŎŜ Ƴƻƴǘŀƴǘ ŎƻƳǇǊŜƴŀƴǘ ƭŀ ǾŀƭŜǳǊ ŘΩƛƴǾŜǎǘƛǎǎŜƳŜƴǘ ŘŜǎ ƛƳƳŜǳōƭŜǎ ŞǾŀƭǳŞǎ ǇŀǊ /.w9 ±ŀƭǳŀǘƛƻƴǎ {ŜǊǾƛŎŜǎΦ 

La valeur probable de réalisation du patrimoine immobilier consolidé de Befimmo au  30 juin 2016 correspondant à la juste 
ǾŀƭŜǳǊ όζ ŦŀƛǊ ǾŀƭǳŜ ηύ ǎΩŞǘŀōƭƛǊŀƛǘ Ł 

2.426.660.398 ϵ 

DEUX MILLIARDS QUATRE CENT VINGT-SIX MILLIONS SIX CENT SOIXANTE MILLE TROIS CENT NONANTE-HUIT EUROS); 

ce montant comprenant la juste valeur des immeubles évalués par CBRE Valuations Services. 

Sur ŎŜǘǘŜ ōŀǎŜΣ ƭŜ ǊŜƴŘŜƳŜƴǘ ƭƻŎŀǘƛŦ Ǝƭƻōŀƭ ǎǳǊ ƭƻȅŜǊ Ŝƴ ŎƻǳǊǎ ǎǳǊ ƭŜ ǇƻǊǘŜŦŜǳƛƭƭŜ ŘΩƛƳƳŜǳōƭŜǎ ŘƛǎǇƻƴƛōƭŜǎ Ł ƭŀ ƭƻŎŀǘƛƻƴ ǊŜǎǎƻǊǘ 
à 6,19% et le rendement locatif global sur loyer en cours plus la valeur locative estimée sur locaux inoccupés, reste à 6,61% 
sur ce même portefeuille.  

[Ŝǎ ƛƳƳŜǳōƭŜǎ ŘƛǎǇƻƴƛōƭŜǎ Ł ƭŀ ƭƻŎŀǘƛƻƴ ƻƴǘ ǳƴ ǘŀǳȄ ŘΩƻŎŎǳǇŀǘƛƻƴ ŘŜ фоΣсу҈Φ [Ŝ ǘŀǳȄ ŘΩƻŎŎǳǇŀǘƛƻƴ ǎǳǊ ƭŜ ǇƻǊǘŜŦŜǳƛƭƭŜ ǘƻǘŀƭ 
ŘΩƛƳƳŜǳōƭŜǎ ŘŜ ǇƭŀŎŜƳŜƴǘ ǎΩŞǘŀōƭƛǘ Ł фнΣлу҈Φ  

A ce jour, la moyenne du niveau des loyers perçus ou contractuels est supérieure de ±8,89% à la valeur locative normale 
estimée pour le portefeuille des immeubles disponibles à la location 

Le patrimoine est réparti comme suit : 

Bureaux Juste valeur (en millions ú) (en %) 

Immeubles disponibles à la location 2 231,6 92,0% 

Bruxelles Central Business District 1 224,5 50,5% 

Bruxelles décentralisé  90,4 3,7% 

Bruxelles périphérie  147,0 6,1% 

Wallonie  191,4 7,9% 

Flandre  490,5 20,2% 

Luxembourg ville  87,8 3,6% 

Immeubles en construction ou en développement pour 
compte propre, destinés à être disponibles à la location 

 195,1 8,0% 

Immeubles détenus en vue de la vente - - 

Total 2 426,7 100% 

 

bƻǳǎ Ǿƻǳǎ ǇǊƛƻƴǎ ŘΩŀƎǊŞŜǊΣ aŜǎŘŀƳŜǎΣ aŜǎǎƛŜǳǊǎΣ ƭΩŜȄǇǊŜǎǎƛƻƴ ŘŜ ƴƻǎ ǎŜƴǘƛƳŜƴǘǎ ƭŜǎ ƳŜƛƭƭŜǳǊǎΦ 

Bruxelles, le 30 juin 2016. 

 

R.P. Scrivener FRICS 
National Director  
Head of Valuation and Consulting 
Pour Jones Lang LaSalle 
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RESPONSABILITÉ SOCIÉTALE 
Befimmo a intégré au sein de sa stratégie et traduit dans son mode de fonctionnement quotidien les principes 
de la Responsabilité Sociétale, que ce soit au niveau environnemental, économique ou social. Elle a construit au 
fil des années une stratégie en matière de Responsabilité Sociétale axée sur les thématiques considérées comme 
importantes pour Befimmo ainsi que pour ses parties prenantes. 
 
Befimmo poursuit depuis 2013 ǳƴ ǇǊƻŎŜǎǎǳǎ ŘŜ ŘƛŀƭƻƎǳŜ ǊŞŎǳǊǊŜƴǘ ŀǾŜŎ ƭΩŜƴǎŜƳōƭŜ ŘŜ ǎŜǎ ǇŀǊǘƛŜǎ ǇǊŜƴŀƴǘŜǎ Ŝƴ 
ǾǳŜ ŘΩǳƴŜ ŀƳŞƭƛƻǊŀǘƛƻƴ ŎƻƴǘƛƴǳŜ ŘŜ ǎƻƴ ǇƻǎƛǘƛƻƴƴŜƳŜƴǘ Ŝƴ ǘŀƴǘ ǉǳΩŜƴǘǊŜǇǊƛǎŜ Ŝǘ ǇǊƻǇǊƛŞǘŀƛǊŜ ǊŜǎǇƻƴǎŀōƭŜǎΦ 9ƭƭŜ 
ŀ ǊŞŀƭƛǎŞ ǎŀ ƳŀǘǊƛŎŜ ŘŜ ƳŀǘŞǊƛŀƭƛǘŞ ǉǳƛ ŀ ǇŜǊƳƛǎ ŘΩŀŦŦƛƴŜǊ ǎŀ ǎǘǊŀǘŞƎƛŜ ŘŜ wŜǎǇƻƴǎŀōƛƭƛǘŞ {ƻŎƛŞǘŀƭŜ Ŝǘ ŘΩƛŘŜƴǘƛŦƛŜǊΣ 
tout en mettant des priorités, des défis environnementaux, économiques et sociaux regroupés dans 4 grands 
ǘƘŝƳŜǎ Υ ƭΩŜƴǾƛǊƻƴƴŜƳŜƴǘΣ ǎƻƴ ŞǉǳƛǇŜΣ ǎŜǎ ŎƭƛŜƴǘǎ-locataires et la gouvernance. La réponse à ces défis est assurée 
par des actions concrètes ainsi que des objectifs qualitatifs et quantitatifs, décrits de façon exhaustive dans son 
Programme Responsabilité Sociétale41. LΩŞǉǳƛǇŜ ŘŜ .ŜŦƛƳƳƻΣ ǎΩƻŎŎǳǇŜ ŘŜ ǎǳƛǾǊŜ Ŝǘ ŘŜ ƎŞǊŜǊ ƭŜǎ ŀŎǘƛƻƴǎ 
ŎƻƴŎǊŝǘŜǎ ǇǳōƭƛŞŜǎ Řŀƴǎ ŎŜ tǊƻƎǊŀƳƳŜ ŀŦƛƴ ŘΩŀǘǘŜƛƴŘǊŜ ƭŜǎ ƻōƧŜŎǘƛŦǎ ŦƛȄŞǎΦ  
 
Concrètement, Befimmo continue ses efforts de diminution des consommations énergétiques (gaz, électricité 
et eau) et de production des déchets au travers, entre autres, des investissements énergétiques dans ses 
immeubles, en améliorant le score des certifications BREEAM In-Use et en sensibilisant et inspirant ses 
locataires.  
 
5Ŝ ǇƭǳǎΣ ŘŜǇǳƛǎ ƭŜ ŘŞōǳǘ ŘŜ ƭΩŜȄŜǊŎƛŎŜΣ .ŜŦƛƳƳƻ ǇƻǳǊǎǳƛǘ ŎŜ ǇǊƻŎŜǎǎǳǎ ŘŜ ŘƛŀƭƻƎǳŜ Ŝƴ ŎƘŜǊŎƘŀƴǘ Ł ŀǘǘŜƛƴŘǊŜ 
ƭΩŞǉǳƛƭƛōǊŜ ŜƴǘǊŜ ǎŜǎ ŘƛŦŦŞǊŜƴǘŜǎ ǇŀǊǘƛŜǎ ǇǊŜƴŀƴǘŜǎ Ŝǘ ƭŜǎ ŜƴƧŜǳȄ ŀǳȄǉǳŜƭǎ ŜƭƭŜ Ŝǎǘ ǊŞƎǳƭƛŝǊŜƳŜƴǘ ŎƻƴŦǊƻƴǘŞŜΣ 
notamment Ŝƴ ǘǊŀǾŀƛƭƭŀƴǘ ǎǳǊ ƭΩamélioration de son environnement de travail en vue de répondre au mieux aux 
besoins de son équipe. Ce projet ǎΩƛƴǘŝƎǊŜ Řans une réflexion globale sur le mode de travail et son évolution. Les 
travaux débuteront fin juillet et se termineront dans le courant du mois de novembre. Pour de plus amples 
informations, veuillez consulter le site internet de Befimmo : http://www.befimmo.be/fr/befimmo-demenage-
ou-du-moins-temporairement. 
 
Considérer la Responsabilité Sociétale comme un axe stratégique, revient pour Befimmo à saisir des 
ƻǇǇƻǊǘǳƴƛǘŞǎ ǇƻǳǊ ŀƳŞƭƛƻǊŜǊ ǎŜǎ ǇŜǊŦƻǊƳŀƴŎŜǎ Ŝǘ ŀƛƴǎƛ ŎǊŞŜǊ ŘŜ ƭŀ ǾŀƭŜǳǊ Ł ƳƻȅŜƴ Ŝǘ ƭƻƴƎ ǘŜǊƳŜ ǇƻǳǊ ƭΩŜƴǎemble 
de ses parties prenantes. 
 
 

Parties prenantes externes - questionnaires 

¢ƻǳǘ ŎƻƳƳŜ ƭŜǎ ŀƴƴŞŜǎ ǇǊŞŎŞŘŜƴǘŜǎΣ .ŜŦƛƳƳƻ ŀ ǇŀǊǘƛŎƛǇŞΣ ŀǳ ŎƻǳǊǎ Řǳ ǇǊŜƳƛŜǊ ǎŜƳŜǎǘǊŜ ŘŜ ƭΩŜȄŜǊŎƛŎŜΣ ŀǳ 
rapportage des émissions carbones liées à ses activités en répondant au questionnaire du « Carbon Disclosure 
Project »42.   
 
De plus, Befimmo a également répondu au questionnaire de « Global Real Estate Sustainability Benchmark »43.  

                                                           
41  La matrice de matérialité, les thématiques prioritaires, les attentes des parties prenantes et le Programme Responsabilité Sociétale de 

Befimmo sont publiés sur le site internet de la Société : www.befimmo.be.  
42  www.cdproject.net  
43  https://www.gresb.com  

http://www.befimmo.be/fr/befimmo-demenage-ou-du-moins-temporairement
http://www.befimmo.be/fr/befimmo-demenage-ou-du-moins-temporairement
http://www.befimmo.be/
http://www.cdproject.net/
https://www.gresb.com/
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RAPPORT FINANCIER  
  30.06.2016 31.12.2015 

CƻƴŘǎ ǇǊƻǇǊŜǎ ŀǘǘǊƛōǳŀōƭŜǎ ŀǳȄ ŀŎǘƛƻƴƴŀƛǊŜǎ όŜƴ Ƴƛƭƭƛƻƴǎ ϵύ 1 252,84 1 265,29 

±ŀƭŜǳǊ ƛƴǘǊƛƴǎŝǉǳŜ όŜƴ ϵ ǇŀǊ ŀŎǘƛƻƴύ   54,42 54,96 

9tw! b!± όŜƴ ϵ ǇŀǊ ŀŎǘƛƻƴύ 55,60 54,91 

9tw! bbb!± όŜƴ ϵ ǇŀǊ ŀŎǘƛƻƴύ 53,65 54,30 

Coût moyen annualisé de financement44 (en %) 2,23%45 2,66% 

Durée moyenne pondérée de la dette (en années) 3,84 3,99 

Ratio d'endettement selon l'Arrêté royal (en %) 48,53% 48,37% 

Loan-to-value46 (en %) 45,64% 45,66% 

      

  
30.06.2016 

(6 mois) 
30.06.2015 

(6 mois) 

Nombre d'actions émises 23 021 293 22 673 609 

Nombre d'actions non détenues par le groupe 23 021 293 22 138 280 

Nombre moyen d'actions non détenues par le groupe pendant la période 23 021 293 22 138 280 

wŞǎǳƭǘŀǘ ƴŜǘ όŜƴ ϵ ǇŀǊ ŀŎǘƛƻƴύ 0,41 2,47 

wŞǎǳƭǘŀǘ ƴŜǘ ŎƻǳǊŀƴǘ όŜƴ ϵ ǇŀǊ ŀŎǘƛƻƴύ 1,89 2,00 

9tw! ŜŀǊƴƛƴƎǎ όŜƴ ϵ ǇŀǊ ŀŎǘƛƻƴύ 1,89 1,95 

Return sur fonds propres47 όŜƴ ϵύ  2,22 3,83 

Return sur fonds propres47 (en %) 4,10% 7,14% 

  

                                                           
44  Marge et coût des couvertures inclus. 
45  Calculé sur une période de 6 mois. 
46  Loan-to-value (« LTV ») : [(dettes financières nominales - trésorerie)/juste valeur du portefeuille]. 
47  Calculé sur une période de 12 mois se terminant à la clôture du semestre, en tenant compte du réinvestissement du dividende brut et 

de la participation au dividende optionnel. 
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Structure financière 

Financements réalisés 

Dans le cadre de son programme global de financement, Befimmo a, au cours du premier semestre 2016, réalisé 
plusieurs opérations.  

Elle a : 

Á renégocié et prolongé ǳƴŜ ƭƛƎƴŜ ōŀƴŎŀƛǊŜ ǇƻǊǘŀƴǘ ǎǳǊ ǳƴ Ƴƻƴǘŀƴǘ ŘŜ млл Ƴƛƭƭƛƻƴǎ ϵ ǎǳǊ р ŀƴǎ ;  

Á ǎƛƎƴŞ ŘŜǳȄ ƭƛƎƴŜǎ ŘŜ ŦƛƴŀƴŎŜƳŜƴǘ ōŀƴŎŀƛǊŜǎ ǇƻǳǊ ǳƴ Ƴƻƴǘŀƴǘ ǘƻǘŀƭ ŘŜ рл Ƴƛƭƭƛƻƴǎ ϵ ǎǳǊ р ŀƴǎ ; et  

Á ǊŞŀƭƛǎŞ ǳƴ ǇƭŀŎŜƳŜƴǘ ǇǊƛǾŞ ŘŜ ŘŜǘǘŜ ǇƻǳǊ ǳƴ Ƴƻƴǘŀƴǘ ŘŜ тΣнр Ƴƛƭƭƛƻƴǎ ϵ ǎǳǊ мл ŀƴǎΦ  
 
Sur cette base, et toutes autres choses restant égales par ailleurs, la Société a couvert ses besoins de 
financement ƧǳǎǉǳΩŁ ƭŀ Ŧƛƴ ƳŀǊǎ нлмтΦ 
 
 
Échéances des engagements financiers par trimestre (au 30.06.2016) 

 

 

Principales caractéristiques de la structure financière 

Au 30 juin 2016, les principales caractéristiques de la structure financière de Befimmo sont les suivantes: 

Á des financements confirmés pour un montant total de 1.361,8 millions ϵΣ ǳǘƛƭƛǎŞǎ Ł ŎƻƴŎǳǊǊŜƴŎŜ ŘŜ 
1.107,6 Ƴƛƭƭƛƻƴǎ ϵΦ [Ŝ ǾƻƭǳƳŜ ŘŜǎ ƭƛƎƴŜǎ ƴƻƴ ǳǘƛƭƛǎŞŜǎ Ŝǎǘ ŘŞǘŜǊƳƛƴŞ Ŝƴ ŦƻƴŎǘƛƻƴ ŘŜǎ ŎǊƛǘŝǊŜǎ ŘŜ ƭƛǉǳƛŘƛǘŞ 
établis par la Société, considérant les échéances des financements et les engagements de 
ǊŞƴƻǾŀǘƛƻƴκŘΩŀŎǉǳƛǎƛǘƛƻƴ ǇǊŞǾǳǎ ǇƻǳǊ ƭŜǎ ŀƴƴŞŜǎ Ł ǾŜƴƛǊ Τ 

Á ǳƴ Ǌŀǘƛƻ ŘΩŜƴŘŜǘǘŜƳŜƴǘ ŘŜ 48,53%48 (par rapport à 48,37% au 31 décembre 2015) ; 

Á un ratio LTV de 45,64%49 (par rapport à 45,66% au 31 décembre 2015) ; 

                                                           
48  [Ŝ Ǌŀǘƛƻ ŘΩŜƴŘŜǘǘŜƳŜƴǘ Ŝǎǘ ŎŀƭŎǳƭŞ ŎƻƴŦƻǊƳŞƳŜƴǘ Ł ƭΩ!ǊǊşǘŞ Ǌƻȅŀƭ Řǳ мо ƧǳƛƭƭŜǘ нлмпΦ 
49  Loan-to-value (« LTV ») = [(dettes financières nominales - trésorerie)/juste valeur du portefeuille]. 
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Á une durée moyenne pondérée de la dette de 3,84 années ; 

Á un coût moyen annualisé ŘŜ ŦƛƴŀƴŎŜƳŜƴǘ όƳŀǊƎŜ Ŝǘ ŎƻǶǘ ŘŜǎ ŎƻǳǾŜǊǘǳǊŜǎ ƛƴŎƭǳǎύ ǎΩŞƭŜǾŀƴǘ Ł 2,23% sur le 
semestre ; 

Á des dettes à taux fixes (IRS inclus) pour 67,4% du total de la dette se comparant à 52,7% au 30 juin 2015. 

[ΩŀƎŜƴŎŜ ŘŜ ƴƻǘŀǘƛƻƴ {ǘŀƴŘŀǊŘ ϧ tƻƻǊΩǎ ŀ ŎƻƴŦƛǊƳŞΣ ƭŜ нс Ƴŀƛ нлмсΣ ƭŜ ǊŀǘƛƴƎ ...κǇŜǊǎǇŜŎǘƛǾŜ ǎǘŀōƭŜ ƻŎǘǊƻȅŞ Ł 
la dette long terme de Befimmo et le rating A-2 à la dette court terme. 
 
!Ŧƛƴ ŘŜ ǊŞŘǳƛǊŜ ƭŜ ŎƻǶǘ ŘŜ ǎŜǎ ŦƛƴŀƴŎŜƳŜƴǘǎΣ .ŜŦƛƳƳƻ ŘƛǎǇƻǎŜ ŘΩǳƴ ǇǊƻƎǊŀƳƳŜ ŘŜ ōƛƭƭŜǘǎ ŘŜ ǘǊŞǎƻǊŜǊƛŜ ŘΩǳƴ 
Ƴƻƴǘŀƴǘ ǉǳƛ ǇŜǳǘ ŀǘǘŜƛƴŘǊŜ ŀǳ ƳŀȄƛƳǳƳ слл Ƴƛƭƭƛƻƴǎ ϵ Ŝǘ ǉǳƛ Şǘŀƛǘ ǳǘƛƭƛǎŞ ŀǳ ол Ƨǳƛƴ нлмсΣ ǇƻǳǊ ŘŜǎ ŞƳƛǎǎƛƻƴǎ Ł 
ŎƻǳǊǘ ǘŜǊƳŜ Ł ŎƻƴŎǳǊǊŜƴŎŜ ŘŜ орм Ƴƛƭƭƛƻƴǎ ϵ Ŝǘ ǇƻǳǊ ŘŜǎ ŞƳƛǎǎƛƻƴǎ Ł ƭƻƴƎ ǘŜǊƳŜ Ł ƘŀǳǘŜǳǊ ŘŜ ссΣнр Ƴƛƭƭƛƻƴǎ ϵΦ 
Ce programme dispose, pour les émissions à court terme, de lignes de back-up constituées par les différentes 
lignes de financement mises en place. La documentation de ce programme couvre également une partie des 
placements privés européens de dette. 
 
 

Couverture du risque de taux dôint®r°t et de change 

[ŀ ǇƻƭƛǘƛǉǳŜ ŘŜ ŎƻǳǾŜǊǘǳǊŜ Řǳ ǊƛǎǉǳŜ ŘŜ ǘŀǳȄ ŘΩƛƴǘŞǊşǘ ǾƛǎŜ Ł ŎƻǳǾǊƛǊ ǳƴŜ ǇŀǊǘƛŜ ŘŞŎǊƻƛǎǎŀƴǘŜ ŘŜ ƭΩŜƴŘŜǘǘŜƳŜƴǘ 
ǎǳǊ ǳƴ ƘƻǊƛȊƻƴ ŘŜ мл ŀƴǎΦ [Ŝǎ ƻōƧŜŎǘƛŦǎ Ŝǘ ƭŀ ƳƛǎŜ Ŝƴ ǆǳǾǊŜ ŘŜ ŎŜǘǘŜ ǇƻƭƛǘƛǉǳŜ ǎƻƴǘ ǊŞƎǳƭƛŝǊŜƳŜƴǘ revus. Le choix 
des instruments et de leur niveau est fondé sur une analyse des prévisions de taux de différentes banques 
ŎƻƴǎǳƭǘŞŜǎ Ŝǘ ŘΩǳƴ ŀǊōƛǘǊŀƎŜ ŜƴǘǊŜ ƭŜ ŎƻǶǘ ŘŜ ƭΩƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘΣ ǎƻƴ ƴƛǾŜŀǳ Ŝǘ ǎƻƴ ǘȅǇŜ ŘŜ ǇǊƻǘŜŎǘƛƻƴΦ 5Ŝ ǎǳǊŎǊƻƛǘΣ ǇŀǊ 
le biais de sa politique de couverture, la Société se fixe un objectif de limitation des variations des charges 
ŦƛƴŀƴŎƛŝǊŜǎ Řŀƴǎ ƭŜ ŎŀŘǊŜ ŘŜǎ ŎƻǾŜƴŀƴǘǎ ŜȄƛǎǘŀƴǘǎΣ ŀƛƴǎƛ ǉǳŜ ŘŜ ǇǊƻǘŜŎǘƛƻƴ ŘŜ ƭΩ9tw! ŜŀǊƴƛƴƎǎ ƴŞŎŜǎǎŀƛǊŜ ŀǳ 
paiement du dividende prévisionnel. 
 
Befimmo détient un ǇƻǊǘŜŦŜǳƛƭƭŜ ŘΩƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘǎ ŘŜ ŎƻǳǾŜǊǘǳǊŜ όƛύ Řǳ ǊƛǎǉǳŜ ŘŜ ǘŀǳȄ ŘΩƛƴǘŞǊşǘ ŎƻƳǇƻǎŞ ŘΩLw{Σ ŘŜ 
CAP et de COLLAR50, ainsi que (ii) du risque de cours de change sur son placement privé obligataire à taux fixe 
aux États-Unis (USPP) par la détention de Cross Currency Swaps.  
 
[ŀ ǇƻƭƛǘƛǉǳŜ ƳƛǎŜ Ŝƴ ǇƭŀŎŜ ǇŜǊƳŜǘ ŘŜ ǇǊƻŦƛǘŜǊΣ ǎǳǊ ǳƴŜ ǇŀǊǘƛŜ ŘŜ ƭΩŜƴŘŜǘǘŜƳŜƴǘΣ ŘŜǎ ǘŀǳȄ ŘΩƛƴǘŞǊşǘ ōŀǎ Řŀƴǎ ǳƴŜ 
période de basse conjoncture, tout en limitant la volatilité des charges financières par la fixation des taux sur le 
ǎƻƭŘŜ ŘŜ ƭΩŜƴŘŜǘǘŜƳŜƴǘ όǎƻƛǘ ŘƛǊŜŎǘŜƳŜƴǘ ǇŀǊ ƭŀ ƳƛǎŜ Ŝƴ ǇƭŀŎŜ ŘŜ ŦƛƴŀƴŎŜƳŜƴǘǎ Ł ǘŀǳȄ ŦƛȄŜǎΣ ǎƻƛǘ ǇŀǊ ƭΩŀŎǉǳƛǎƛǘƛƻƴ 
ŘΩƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘǎ ŘŜ ŎƻǳǾŜǊǘǳǊŜ ŘŜ ǘȅǇŜ Lw{ύΦ [ΩƛƳǇŀŎǘ ŘŜ ƭŀ ƘŀǳǎǎŜ ŘŜǎ ǘŀǳȄ ŘΩƛƴǘŞǊşǘ ǎǳǊ ƭŜǎ ŎƘŀǊƎŜǎ ŦƛƴŀƴŎƛŝǊŜǎ Ŝǎǘ 
également atténué par les instruments de couverture de type optionnel (CAP). Cette structure de couverture et 
ŘŜ ŦƛƴŀƴŎŜƳŜƴǘ ŎǊŞŜ ǳƴŜ ǎƛǘǳŀǘƛƻƴ Řŀƴǎ ƭŀǉǳŜƭƭŜ ƭŜ ǊŞǎǳƭǘŀǘ ǊŜǎǘŜ ƳŀƭƎǊŞ ǘƻǳǘ ǎŜƴǎƛōƭŜ Ł ƭΩŞǾƻƭǳǘƛƻƴ ŘŜǎ ǘŀǳȄ 
ŘΩƛƴǘŞǊşǘΦ 
 
[ΩŜƴǎŜƳōƭŜ ŘŜǎ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘǎ Ŝƴ ǇƭŀŎŜ ǇƻǊǘŜ ƭŀ {ƻŎƛŞǘŞ Ł ǳƴ Ǌŀǘƛƻ de couverture de 100%51 au 30 juin 2016. Le 
Ǌŀǘƛƻ ŘŜ ŎƻǳǾŜǊǘǳǊŜ ǊŜǎǘŜ ǎǳǇŞǊƛŜǳǊ Ł ул҈ ƧǳǎǉǳΩŀǳ ŘŜǳȄƛŝƳŜ ǘǊƛƳŜǎǘǊŜ ŘŜ 2018 inclus et supérieur à 50% 
ƧǳǎǉǳΩŀǳ deuxième trimestre de 2020 inclus. 
 
Dans le cadre de sa politique de couverture, la Société a procédé durant le semestre à la mise en place deux IRS 
ǇƻǊǘŀƴǘ ǎǳǊ ǳƴ ƴƻǘƛƻƴƴŜƭ ŘŜ рр Ƴƛƭƭƛƻƴǎ ϵ ŀǾŜŎ ǳƴŜ ƳŀǘǳǊƛǘŞ Ł Ŧƛƴ нлнрΦ 

 
 
 
  

                                                           
50  [ŀ ǎƻǳǎŎǊƛǇǘƛƻƴ ŘŜ /h[[!w ǇŜǊƳŜǘ ŘŜ ƭƛƳƛǘŜǊ ƭΩƛƳǇŀŎǘ ŘŜ ƭŀ ƘŀǳǎǎŜ ŘŜǎ ǘŀǳȄ ŘΩƛƴǘŞǊşǘ ό/!tύ Ƴŀƛǎ ŜƭƭŜ ƛƳǇƭƛǉǳŜ ŞƎŀƭŜƳŜƴǘ ƭΩŜƴƎagement 

de payer un taux minimum (FLOOR). 
51  Ratio de couverture = (dettes nominales à taux fixes + notionnel des IRS et CAP)/dette totale. 
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Évolution du portefeuille de couverture et des financements à taux fixes existants (au 30.06.2016) 

 

Moyenne 
annuelle   

2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 

CAP 

Notionnel 
όŜƴ Ƴƛƭƭƛƻƴǎ ϵύ 

366 264 190 94 47 20 - - - - 

Taux moyen 
(en %) 

1,49% 1,38% 1,32% 0,83% 0,87% 1,15% 1,15% - - - 

FLOOR 

Notionnel 
όŜƴ Ƴƛƭƭƛƻƴǎ ϵύ 

70 51 50 22 20 20 - - - - 

Taux moyen 
(en %) 

0,94% 0,72% 0,71% 0,57% 0,55% 0,55% 0,55% - - - 

Financements 
à taux fixe 
(incl. IRS) 

Notionnel 
όŜƴ Ƴƛƭƭƛƻƴǎ ϵύ 

741 723 767 692 604 556 503 446 304 150 

Taux moyen52 
(en %) 

1,21% 1,06% 1,01% 1,03% 1,09% 1,07% 1,00% 0,91% 0,92% 0,98% 

 

  

                                                           
52  Taux fixe moyen hors marge de crédit. 
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Résultats financiers  

Valeur de lôactif net au 30 juin 2016 

!ǳ ол Ƨǳƛƴ нлмсΣ ƭŀ ǾŀƭŜǳǊ ǘƻǘŀƭŜ ŘŜ ƭΩŀŎǘƛŦ ƴŜǘ ŘŜ .ŜŦƛƳƳƻ ǎΩŞƭŝǾŜ Ł 1.252,84 Ƴƛƭƭƛƻƴǎ ϵΦ  
 
[ŀ ǾŀƭŜǳǊ ƛƴǘǊƛƴǎŝǉǳŜ ǎΩŞǘŀōƭƛǘ ŘƻƴŎ Ł 54,42 ϵ53 ǇŀǊ ŀŎǘƛƻƴΣ ǇŀǊ ǊŀǇǇƻǊǘ Ł рпΣфс ϵ ǇŀǊ ŀŎǘƛƻƴ ŀǳ ом ŘŞŎŜƳōǊŜ нлмрΦ  
 

  (en millions ú) (en ú par action) 
Nombre d'actions 

non détenues par le 
groupe  

Valeur intrinsèque au 31 décembre 2015 1 265,29 54,96 23 021 293 

Solde de dividende de l'exercice 2015 
(distribué en mai 2016) 

- 19,80     

Résultat au 30 juin 2016  9,35     

Autres éléments du résultat global - écarts 
actuariels sur obligations de pension 

- 2,00     

Valeur intrinsèque au 30 juin 2016 1 252,84 54,42 23 021 293 

    

  30.06.2016 31.12.2015   

9tw! b!± όŜƴ ϵ ǇŀǊ ŀŎǘƛƻƴύ 55,60 54,91   

9tw! bbb!± όŜƴ ϵ ǇŀǊ ŀŎǘƛƻƴύ 53,65 54,30   

 
[Ŝǎ ƳŞǘƘƻŘŜǎ ŘŜ ŎŀƭŎǳƭ ŘŜ ƭΩ9tw! b!± Ŝǘ bbb!± ǎƻƴǘ ŘŞǘŀƛƭƭŞŜǎ Ŝƴ ǇŀƎŜ сл Řǳ wŀǇǇƻǊǘ CƛƴŀƴŎƛŜǊ !ƴƴǳŜƭ нлмр ŘŜ 
Befimmo (www.befimmo.be).  
  

                                                           
53  [Ŝǎ ŎƻƳǇǘŜǎ ǎŜƳŜǎǘǊƛŜƭǎ Ŧƻƴǘ ƭΩƻōƧŜǘ ŘΩǳƴŜ ǊŜǾǳŜ ƭƛƳƛǘŞŜ Ŝǘ ƭŜǎ ŎƻƳǇǘŜǎ ŀƴƴǳŜƭǎ ŘΩǳƴ ŀǳŘƛǘΦ   

http://www.befimmo.be/
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Évolution des résultats 

Compte de résultats consolidé synthétique 

(en milliers ú) 30.06.2016 30.06.2015 

Résultat locatif net 67 984 71 000 

Charges immobilières nettes -8 372 -7 294 

Résultat d'exploitation des immeubles 59 612 63 706 

Frais généraux -4 226 -4 119 

Autres revenus et charges d'exploitation - 162 -1 448 

Résultat d'exploitation avant résultat sur portefeuille 55 224 58 139 

Marge opérationnelle 81,2% 81,9% 

Résultat sur vente d'immeubles de placement 12 971 

Résultat immobilier net 55 236 59 110 

Résultat financier  
(hors variations de la juste valeur des actifs et passifs financiers) 

-11 134 -14 566 

Impôts  - 590 - 633 

Résultat net avant variations de la juste valeur des immeubles  
de placement et des actifs et passifs financiers 

43 512 43 911 

      

Variations de la juste valeur des immeubles de placement -5 791 -1 083 

Variations de la juste valeur des actifs et passifs financiers -28 372 11 890 

Variations de la juste valeur des immeubles de placement  
et des actifs et passifs financiers 

-34 163 10 806 

      

Résultat net 9 348 54 718 

Résultat net courant 43 512 44 175 

EPRA earnings  43 499 43 203 

      

wŞǎǳƭǘŀǘ ƴŜǘ όŜƴ ϵ ǇŀǊ ŀŎǘƛƻƴύ 0,41 2,47 

wŞǎǳƭǘŀǘ ƴŜǘ ŎƻǳǊŀƴǘ όŜƴ ϵ ǇŀǊ ŀŎǘƛƻƴύ 1,89 2,00 

EPRA ŜŀǊƴƛƴƎǎ όŜƴ ϵ ǇŀǊ ŀŎǘƛƻƴύ 1,89 1,95 
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Événements modifiant le périmètre de la Société 

[Ŝ ǇŞǊƛƳŝǘǊŜ ŘŜ ƭŀ {ƻŎƛŞǘŞ ŀ ŞǘŞ ƳƻŘƛŦƛŞ ŘǳǊŀƴǘ ƭŜǎ ǎƛȄ ǇǊŜƳƛŜǊǎ Ƴƻƛǎ ŘŜ ƭΩŜȄŜǊŎƛŎŜ нлмс ǎǳƛǘŜ Ł ƭŀ ŎŜǎǎƛƻƴ ŘŜ 
ƭΩƛƳƳŜǳōƭŜ /ƘşƴŞŜ Ŝǘ Ł ƭΩŀŎǉǳƛǎƛǘƛƻƴ ƎǊŀŘǳŜƭƭŜ ŘŜ ƭΩƛƳƳŜǳōƭŜ DŀǘŜǿŀȅ όŘƻƴǘ ƭŜ ōŀƛƭ ǇǊŜƴŘǊŀ ŎƻǳǊǎ fin du 
ǘǊƻƛǎƛŝƳŜ ǘǊƛƳŜǎǘǊŜ ŘŜ ƭΩŜȄŜǊŎƛŎŜύΦ 
 
[ŀ ŎƻƳǇŀǊŀƛǎƻƴ ŘŜǎ ŘƻƴƴŞŜǎ ǇŀǊ ŀŎǘƛƻƴ Ŝǎǘ ǇŀǊ ŀƛƭƭŜǳǊǎ ƛƳǇŀŎǘŞŜ ǇŀǊ ƭΩŀǳƎƳŜƴǘŀǘƛƻƴ Řǳ ƴƻƳōǊŜ ƳƻȅŜƴ ŘΩŀŎǘƛƻƴǎ 
en circulation (placement privé de 535.329 actions en novembre 2015 et création de 347.684 actions dans le 
cadre du dividende optionnel en décembre 2015). 
 
 

Analyse du résultat net  

Le compte de résultats consolidé synthétique reprend les données publiées au 30 juin 2016. [ΩŀƴŀƭȅǎŜ ŘŜ ǊŞǎǳƭǘŀǘ 
est basée sur une comparaison avec les données du premier semestre 2015. 
 
Les revenus locatifs en « like-for-like »54 sont quasiment stables (-0,31%). 
 
La baisse du résultat locatif net de -мΣу Ƴƛƭƭƛƻƴ ϵ όƘƻǊǎ ƛƳǇŀŎǘ Řǳ ƭƛǎǎŀƎŜ ŘŜǎ gratuités de -1,2 million ϵΣ ǉǳƛ Ŝǎǘ 
annulé au niveau des autres revenus et charges d'exploitationύΣ ǎΩŜȄǇƭƛǉǳŜ principalement par: 

Á lΩƛƳƳŜǳōƭŜ Guimard qui Ŧŀƛǘ Ł ǇǊŞǎŜƴǘ ƭΩƻōƧŜǘ ŘΩǳƴŜ ǊŞƴƻǾŀǘƛƻƴ ƭƻǳǊŘŜ ŀƭƻǊǎ ǉǳΩŀǳ ǇǊŜƳƛŜǊ ǎŜƳŜǎǘǊŜ ŘŜ 
ƭΩŜȄŜǊŎƛŎŜ нлмрΣ ƛƭ générait un loyer de 0,5 million ϵ ; 

Á lŜ Ŧŀƛǘ ǉǳΩŀǳŎǳƴŜ ƛƴŘŜƳƴƛǘŞ ŘŜ ŘŞǇŀǊǘ ŀƴǘƛŎƛǇŞ ƴΩŀ ŞǘŞ ŜƴǊŜƎƛǎǘǊŞŜ όŎƻƴǘǊŜ ҌлΣф million ϵ ŀǳ ŎƻǳǊǎ Řǳ ǇǊŜƳƛŜǊ 
ǎŜƳŜǎǘǊŜ ŘŜ ƭΩŜȄŜǊŎƛŎŜ нлмрύΦ  

 
Les charges immobilières nettes passent de -тΣо Ƴƛƭƭƛƻƴǎ ϵ Ł -уΣп Ƴƛƭƭƛƻƴǎ ϵ όǎƻƛǘ ҌмΣм Ƴƛƭƭƛƻƴ ϵ ƻǳ Ҍмр҈ύ ǇŀǊ 
ǊŀǇǇƻǊǘ Ł ƭŀ ƳşƳŜ ǇŞǊƛƻŘŜ ŘŜ нлмрΦ /ŜǘǘŜ ŞǾƻƭǳǘƛƻƴ Ŝǎǘ ǇǊƛƴŎƛǇŀƭŜƳŜƴǘ ƭƛŞŜ Ł ƭΩƛƳǇŀŎǘ ǳƴƛǉǳŜ ŘŜ ƭŀ ǇŜǊŎŜǇǘƛƻƴΣ 
ƭƻǊǎ Řǳ ǇǊŜƳƛŜǊ ǎŜƳŜǎǘǊŜ ŘŜ ƭΩŜȄŜǊŎƛŎŜ нлмрΣ ŘΩǳƴŜ ƛƴŘŜƳƴƛǘŞ ŘŜ ŘŞǇŀǊǘ ŀƴǘƛŎƛǇŀǘƛŦΦ 5Ŝ ǇƭǳǎΣ ǎǳƛǘŜ Ł ǳƴŜ 
augmentation du nombre de baux signés au cours du semestre, les frais commerciaux sont en légère hausse par 
ǊŀǇǇƻǊǘ Ł ƭŀ ƳşƳŜ ǇŞǊƛƻŘŜ ŘŜ ƭΩŀƴ ŘŜǊƴƛŜǊΦ [Ŝǎ ŀǳǘǊŜǎ ŞƭŞƳŜƴǘǎ ǎŜ ŎƻƳǇŜƴǎŜƴǘ ƎƭƻōŀƭŜƳŜƴǘΦ [Ŝǎ ŎƘŀǊƎŜǎ 
immobilières nettes sont en ligne avec les perspectives. 
 
Les frais généraux ǊŜǎǘŜƴǘ ǎǘŀōƭŜǎ ǇŀǊ ǊŀǇǇƻǊǘ Ł ƭŀ ƳşƳŜ ǇŞǊƛƻŘŜ ŘŜ ƭΩŜȄŜǊŎƛŎŜ нлмрΦ 
 
Le ǊŞǎǳƭǘŀǘ ŘΩŜȄǇƭƻƛǘŀǘƛƻƴ ŀǾŀƴǘ ǊŞǎǳƭǘŀǘ ǎǳǊ ǇƻǊǘŜŦŜǳƛƭƭŜ est dès lors en baisse de -нΣф Ƴƛƭƭƛƻƴǎ ϵ ό-5,0%). 
 
La variation de la juste valeur des immeubles de placement όŜƴ ŘŜƘƻǊǎ Řǳ Ƴƻƴǘŀƴǘ ŘŜ ƭΩŀŎǉǳƛǎƛǘƛƻƴΣ ŘŜǎ 
investissements et du désinvestissementύ ǎΩŞƭŝǾŜ Ł -5,8 millions ϵ  όǎƻƛǘ -0,24%) sur le semestre, contre 
-1,1 million ϵ όǎƻƛǘ -0,05%) sur les six premiers mois de 2015. 
 
Le résultat financier réalisé (hors variations de la juste valeur des actifs et passifs financiers) est en forte 
amélioration et passe de -мпΣс Ƴƛƭƭƛƻƴǎ ϵ ŀǳ ǇǊŜƳƛŜǊ ǎŜƳŜǎǘǊŜ ŘŜ нлмр Ł -ммΣм Ƴƛƭƭƛƻƴǎ ϵ ŀǳ ǇǊŜƳƛŜǊ ǎŜƳŜǎǘǊŜ 
ŘŜ нлмсΦ /ŜǘǘŜ ŀƳŞƭƛƻǊŀǘƛƻƴ ŘŜǎ ŎƘŀǊƎŜǎ ŦƛƴŀƴŎƛŝǊŜǎ ǎΩŜȄǇƭƛǉǳŜ ǇǊƛƴŎƛpalement par la baisse du taux fixe moyen 
hors marge de la Société suite, entre autres, au remboursement du « retail bond η ŘŜ ммл Ƴƛƭƭƛƻƴǎ ϵ ŀǊǊƛǾŞ Ł ǎƻƴ 
terme en décembre 2015. 
 
La variation de la juste valeur des actifs et passifs financiers est de -28,4 millions ϵ ŎƻƴǘǊŜ ҌммΣф Ƴƛƭƭƛƻƴǎ ϵ ǎǳǊ 
les six premiers mois de 2015. La juste valeur des instruments financiers (principalement les IRS,  
-25,5 millions ϵύΣ ŀŎǉǳƛǎ Řŀƴǎ ƭŜ ŎŀŘǊŜ ŘŜ ƭŀ ǇƻƭƛǘƛǉǳŜ ŘŜ ŎƻǳǾŜǊǘǳǊŜ55 de la Société, a été négativement impactée 
ǇŀǊ ƭŀ ōŀƛǎǎŜ ƛƳǇƻǊǘŀƴǘŜ ŘŜǎ ǘŀǳȄ ŘΩƛƴǘŞǊşǘǎ ƳƻȅŜƴǎ Ŝǘ ƭƻƴƎǎ ŘǳǊŀƴǘ ƭŜ ǎŜƳŜǎǘǊŜΦ 
 
[ΩŜƴǎŜƳōƭŜ ŘŜǎ ŞƭŞƳŜƴǘǎ ǊŜǇǊƛǎ Ŏƛ-dessus fait apparaître un résultat net de 9,3 millions ϵ ŀǳ ол Ƨǳƛƴ нлмс ǇŀǊ 
ǊŀǇǇƻǊǘ Ł рпΣт Ƴƛƭƭƛƻƴǎ ϵ ŀǳ ол Ƨǳƛƴ нлмрΦ  

                                                           
54  Le périmètre du « like-for-like » est calculé sur base de la définition EPRA et exclut le lissage des gratuités. 
55  Pour de plus amples informations, veuillez consulter les pages 33 et 34 de ce Rapport Financier Semestriel. 
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[Ω9tw! ŜŀǊƴƛƴƎǎ Ŝǎǘ ǎǘŀōƭŜ Ł поΣр Ƴƛƭƭƛƻƴǎ ϵ ǇŀǊ ǊŀǇǇƻǊǘ Ł поΣн Ƴƛƭƭƛƻƴǎ ϵ pour le premier semestre 2015. Compte 
ǘŜƴǳ ŘŜ ƭΩŀǳƎƳŜƴǘŀǘƛƻƴ Řǳ ƴƻƳōǊŜ ƳƻȅŜƴ ŘΩŀŎǘƛƻƴǎ Ŝƴ ŎƛǊŎǳƭŀǘƛƻƴΣ ƭΩ9tw! ŜŀǊƴƛƴƎǎ ǇŀǊ ŀŎǘƛƻƴ ǎΩŞǘŀōƭƛǘ Ł мΣуф ϵ 
ŀǳ ол Ƨǳƛƴ нлмс ǇŀǊ ǊŀǇǇƻǊǘ Ł мΣфр ϵ ŀǳ о0 juin 2015.  

 
 
Bilan consolidé synthétique 

(en millions ú) 30.06.2016 31.12.2015 

Immeubles de placement et détenus en vue de la vente  2 426,7  2 388,3 

Autres actifs 105,0  111,9 

Total actifs  2 531,7 2 500,2 

Capitaux propres  1 252,8  1 265,3 

Dettes financières  1 139,0  1 123,9 

non courant   568,4   659,4 

courant   570,6   464,5 

Autres dettes 139,8 111,0 

Total capitaux propres & passifs  2 531,7  2 500,2 

      

LTV  45,64% 45,66% 

 
Les dettes financières courantes sont principalement constituées :  

Á de billets de trésorerie à court terme (pour 351 Ƴƛƭƭƛƻƴǎ ϵύΣ ǇƻǳǊ ƭŜǎǉǳŜƭǎ ƭŀ {ƻŎƛŞǘŞ ŘƛǎǇƻǎŜ ŘŜ ƭƛƎƴŜǎ 
bancaires confirmées supérieures à un an pour en assurer le back-up ; 

Á du « retail bond η όǇƻǳǊ мсн Ƴƛƭƭƛƻƴǎ ϵύ ŞƳƛǎ Ŝƴ ŀǾǊƛƭ нлмм Ŝǘ ǉui sera remboursé en avril 2017. 

 
La variation de la juste valeur des immeubles de placement est principalement liée aux investissements effectués 
dans le portefeuille. Les investissements ont également eu comme impact une légère augmentation des dettes 
financières. 
 
Les autres passifs ont principalement été impactés par la revalorisation des instruments financiers de 
couvertures. 
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EPRA BEST PRACTICES  
Indicateurs EPRA Définitions EPRA56   30.06.2016 30.06.2015 

EPRA earnings Recurring earnings from core 
operational activities 

Ŝƴ ƳƛƭƭƛŜǊǎ ϵ 
Ŝƴ ϵ ǇŀǊ ŀŎǘƛƻƴ 

 43 499 
1,89 

 43 203 
1,95 

EPRA cost ratio Ratio of overhead and operating 
expenses on gross rental income 
 
 

Charges sur vides 
inclues  

Charges sur vides 
exclues 

18,88% 
 

14,69% 

16,32% 
 

11,63% 

(i) EPRA  
Net Initial Yield 
(NIY) 

Annualised rental income57 based on 
the cash rents passing at the balance 
sheet date, less non-recoverable 
property operating expenses, divided 
by the market value of the property, 
increased with (estimated) 
purchasers' costs  

en % 5,74% 5,73%58 

(ii) EPRA  
Topped-up NIY 

This measure incorporates an 
adjustment to the EPRA NIY in 
respect of the expiration of rent-free 
periods (or other unexpired lease 
incentives such as discounted rent 
periods and step rents) 

en % 5,88% 5,83%58 

EPRA  
Like-for-Like 
Net Rental 
Growth 

Like-for-like net rental growth 
compares the growth of the net 
rental income of the portfolio that 
has been consistently in operation, 
and not under development, during 
the two full preceding periods that 
are described 

en % -0,49% -0,49% 

Indicateurs EPRA Définitions EPRA56   30.06.2016 31.12.2015 

EPRA NAV Net Asset Value adjusted to include 
properties and other investment 
interests at fair value and to exclude 
certain items not expected to 
crystallise in a long term investment 
property business model 

Ŝƴ ƳƛƭƭƛŜǊǎ ϵ  
Ŝƴ ϵ ǇŀǊ ŀŎǘƛƻƴ 

1 280 076 
55,60 

 

1 264 109 
54,91 

EPRA NNNAV EPRA NAV adjusted to include the fair 
values of  
(i) financial instruments, (ii) debt and 
(iii) deferred taxes 

Ŝƴ ƳƛƭƭƛŜǊǎ ϵ 
Ŝƴ ϵ ǇŀǊ ŀŎǘƛƻƴ 

1 234 987 
53,65 

1 250 007 
54,30 

EPRA  
Vacancy Rate 

Estimated Market Rental Value (ERV) 
of vacant space divided by ERV of the 
whole portfolio 

en % 6,88% 6,35% 

  

                                                           
56  Source: EPRA Best Practices (www.epra.com). Les définitions demeurent en anglais telles que définies à l'origine par l'EPRA.  
57  Pour Befimmo, le revenu locatif annualisé (soit Annualised rental income), équivaut aux loyers en cours à la date de clôture (augmentés 

des loyers futurs sur contrats signés, tels que revu par les experts immobiliers). 
58  [Ŝǎ ŎƘƛŦŦǊŜǎ ǇǳōƭƛŞǎ Řŀƴǎ ƭŜ wŀǇǇƻǊǘ CƛƴŀƴŎƛŜǊ {ŜƳŜǎǘǊƛŜƭ нлмр ƻƴǘ ŞǘŞ ŀŘŀǇǘŞǎ ŀŦƛƴ ŘŜ ǘŜƴƛǊ ŎƻƳǇǘŜ ŘŜ ƭΩŀƴƴǳŀƭƛǎŀǘƛƻƴ ŘŜǎ ζ property 

outgoings ». 

http://www.epra.com/
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ÉVÉNEMENTS MARQUANTS SURVENUS APRÈS 
CLÔTURE 
IƻǊǎ ƭŀ ƎŜǎǘƛƻƴ ŎƻǳǊŀƴǘŜΣ ƛƭ ƴΩȅ ŀ Ǉŀǎ Ŝǳ ŘΩŞǾŞƴŜƳŜƴǘǎ ǇŀǊǘƛŎǳƭƛŜǊǎ Ł ƳŜƴǘƛƻƴƴŜǊΣ survenus après la clôture. 

 

 

      BLUE TOWER, BRUXELLES QUARTIER LOUISE 
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BEFIMMO EN BOURSE 

  
30.06.2016 

(6 mois) 
31.12.2015 

(12 mois) 
30.06.2015 

(6 mois) 

Nombre d'actions émises 23 021 293 23 021 293 22 673 609 

Nombre d'actions non détenues par le groupe 23 021 293 23 021 293 22 138 280 

Nombre moyen d'actions non détenues par le groupe 23 021 293  22 198 549 22 138 280 

/ƻǳǊǎ ƭŜ Ǉƭǳǎ Ƙŀǳǘ όŜƴ ϵύ 61,06 69,70 69,70 

/ƻǳǊǎ ƭŜ Ǉƭǳǎ ōŀǎ όŜƴ ϵύ 48,60 53,59 54,03 

/ƻǳǊǎ ŘŜ ŎƭƾǘǳǊŜ όŜƴ ϵύ 57,90 55,00 54,85 

Nombre d'actions traitées59 8 840 935 20 379 355 10 913 732 

Volume moyen journalier59 69 614 79 607 87 310 

Vélocité du flottant59 51% 116% 65% 

Pourcentage de distribution (par rapport à l'EPRA earnings) - 89% - 

Dividende brut60 όŜƴ ϵ ǇŀǊ ŀŎǘƛƻƴύ - 3,45 - 

Rendement brut61 5,96% 6,27% 6,29% 

Return sur cours62 12,15% -2,92% 4,56% 

 

 

£volution de lôaction Befimmo 

[ΩŀŎǘƛƻƴ .ŜŦƛƳƳƻ ŀ ŎƭƾǘǳǊŞ Ł 57,90 ϵ ŀǳ ол Ƨǳƛƴ нлмсΣ ŎƻƴǘǊŜ ррΣлл ϵ ŀǳ ом décembre 2015. La capitalisation 
ōƻǳǊǎƛŝǊŜ ŘŜ .ŜŦƛƳƳƻ ǎΩŞƭŝǾŜ Ł 1,3 ƳƛƭƭƛŀǊŘ ϵ ŀǳ ол Ƨǳƛƴ нлмсΦ 
 
" ŎŜ ŎƻǳǊǎ ŘŜ ōƻǳǊǎŜΣ ƭΩŀŎǘƛƻƴ ŀŦŦƛŎƘŜ ǳƴ ǊŜƴŘŜƳŜƴǘ ǎǳǊ ŘƛǾƛŘŜƴŘŜ ŘŜ 5,96% et une prime de 6,39% par rapport 
à la valeur intrinsèque.  
 
5ǳǊŀƴǘ ƭŜ ǇǊŜƳƛŜǊ ǎŜƳŜǎǘǊŜ ŘŜ ƭΩŜȄŜǊŎƛŎŜΣ ƭŜ ǾƻƭǳƳŜ ǉǳƻǘƛŘƛŜƴ ŘΩŞŎƘŀƴƎŜ ǎŜ ǎƛǘǳŜ ŀǳȄ ŜƴǾƛǊƻƴǎ ŘŜ 69.600 actions.  
 
[Ŝ п ƳŀǊǎ нлмс ƭŀ ƴƻǳǾŜƭƭŜ ŎƻƳǇƻǎƛǘƛƻƴ ŘŜ ƭΩƛƴŘƛŎŜ .9[нл ŀ ŞǘŞ ŀƴƴƻƴŎŞ ǇŀǊ 9ǳǊƻƴŜȄǘ .ǊǳǎǎŜƭǎΦ 5ŜǇǳƛǎ ƭŜ 
21 mars 2016 Befimmo ne fait plus partie de cet indice.  
 
Le graphique ci-ŀǇǊŝǎ ƛƭƭǳǎǘǊŜ ƭΩŞǾƻƭǳǘƛƻƴ ŘŜ ƭΩŀŎǘƛƻƴ ǎǳǊ ǳƴŜ ǇŞǊƛƻŘŜ ŘΩǳƴ ŀƴΦ  
 
 

 

  

                                                           
59  Source : Kempen & Co. Sur base des négociations sur toutes les plateformes. 
60  Soumis à un précompte mobilier de 27% à partir de janvier 2016. 
61  Dividende brut divisé par le cours de bourse de clôture. 
62  /ŀƭŎǳƭŞ ǎǳǊ ǳƴŜ ǇŞǊƛƻŘŜ ŘŜ мн ƳƻƛǎΣ ǎŜ ǘŜǊƳƛƴŀƴǘ Ł ƭŀ ŎƭƾǘǳǊŜ ŘŜ ƭΩŜȄŜǊŎƛce en tenant compte de réinvestissement du dividende brut et 

de la participation au dividende optionnel. 
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Évolution du total return index de Befimmo par rapport au BEL20 et au EPRA/NAREIT Europe  
(sur un an)63 

 

 

Prime et décote du cours de bourse par rapport à la valeur intrinsèque sur une période de 10 ans  

 

 

Prévision de dividende 

¢ƻǳǘŜǎ ŀǳǘǊŜǎ ŎƘƻǎŜǎ ǊŜǎǘŀƴǘ ŞƎŀƭŜǎ ǇŀǊ ŀƛƭƭŜǳǊǎ Ŝǘ Ł ŎŜ ǎǘŀŘŜ ŘŜ ƭΩŜȄŜǊŎƛŎŜΣ ƭŜ /ƻƴǎŜƛƭ ŘΩŀŘƳƛƴƛǎǘǊŀǘƛƻƴ ŎƻƴŦƛǊƳŜ 
la prévision de dƛǾƛŘŜƴŘŜ ŘŜ ƭΩŜȄŜǊŎƛŎŜ όǎƻƛǘ оΣпр ϵ ōǊǳǘ ǇŀǊ ŀŎǘƛƻƴύΦ Lƭ ŜƴǾƛǎŀƎŜ ŘŜ ŘƛǎǘǊƛōǳŜǊ ǳƴ ŀŎƻƳǇǘŜ ǎǳǊ ƭŜ 
ŘƛǾƛŘŜƴŘŜ ŘŜ ƭΩŜȄŜǊŎƛŎŜΣ ǇŀȅŀōƭŜ Ł ǇŀǊǘƛǊ Řǳ ƳŜǊŎǊŜŘƛ нм décembre нлмсΦ /Ŝǘ ŀŎƻƳǇǘŜ ŘŜǾǊŀƛǘ ǎΩŞƭŜǾŜǊ Ł нΣрф ϵ 
ōǊǳǘ ǇŀǊ ŀŎǘƛƻƴΣ ǘŀƴŘƛǎ ǉǳŜ ƭŜ нр ŀǾǊƛƭ нлмтΣ Ł ƭΩƻǊŘǊŜ Řǳ ƧƻǳǊ ŘŜ ƭΩ!ǎǎŜƳōƭŞŜ ƎŞƴŞǊŀƭŜ ƻǊŘƛƴŀƛǊŜ ŘŜǎ ŀŎǘƛƻƴƴŀƛǊŜǎ 
amenée à approuver les comptes au 31 décembre 2016, pourrait être inscrite la décision de décréter un solde 
ŘŜ ŘƛǾƛŘŜƴŘŜ ŘŜ лΣус ϵ ōǊǳǘ ǇŀǊ ŀŎǘƛƻƴ ǇƻǳǊ ƭΩŜȄŜǊŎƛŎŜ нлмсΦ  

                                                           
63  Source : KBC Securities. 


