BEWAY
Société Immobiliere Réglementée Immobiliere (SIRI)
Société anonyme
Chaussée de Wavre 1945
1160 Bruxelles
N° TVA - N° d’entreprise : 0631.757.238 (RPM Bruxelles, section francophone)
(la « Société »)

RAPPORT ECRIT ET CIRCONSTANCIE DU CONSEIL D’ADMINISTRATION
ETABLI CONFORMEMENT A L’ARTICLE 694 DU CODE DES SOCIETES

Mesdames, Messieurs,

Nous avons I'honneur de vous présenter, conformément a l'article 694 du Code des
sociétés, le présent rapport écrit et circonstancié relatif a la fusion par absorption par la société
Befimmo SA (ci-aprés, « Befimmo ») de la société Beway SA (ci-aprés « Beway »).

La présente opération est réalisée dans le respect des dispositions du Code des sociétés
qui organisent la fusion par absorption et de la réglementation propre aux sociétés immobiliéres
réeglementées (SIR) qui visent la fusion.

Le présent rapport écrit et circonstancié, conformément au prescrit de I'article 694 du Code
des sociétés, "expose la situation patrimoniale des sociétés appelées a fusionner et explique et
Jjustifie, d'un point de vue juridique et économique, I'opportunité, les conditions, les modalités et les
conséquences de la fusion, les méthodes suivies pour la détermination du rapport d'échange des
actions (...), l'importance relative qui est donnée a ces méthodes, les valeurs auxquelles chaque
méthode parvient, les difficultés éventuellement rencontrées, et le rapport d'échange proposé.

(..)"

|. SOCIETES APPELEES A FUSIONNER

Les sociétés appelées a fusionner sont les suivantes :

A. BEFIMMO SA, LA SOCIETE ABSORBANTE

La société absorbante est la société immobiliere réglementée publique (SIRP) de droit
belge Befimmo, ayant la forme d’une société anonyme, dont le siége social est établi & 1160
Auderghem, Chaussée de Wavre 1945. Elle est appelée ci-aprés la « Société Absorbante » ou
« Befimmo ».

Befimmo est régie par la loi du 12 mai 2014 relative aux sociétés immobilieres
réglementées (ci-apres, la « Loi SIR ») et par I'arrété royal du 13 juillet 2014 relatif aux sociétés
immobilieéres réglementées (ci-apres, '« AR SIR »).

Befimmo a été constituée sous la forme d’une société anonyme et sous la dénomination

sociale de « WOLUWE GARDEN D » suivant acte regu par Maitre Gilberte Raucq, Notaire a
Bruxelles, le 30 aodt 1995, publié par extrait aux Annexes au Moniteur belge du 13 septembre

1995, sous le numéro 950913-24.



La derniere modification des statuts date du 24 avril 2018 suivant procés-verbal dressé
par Damien Hisette, Notaire a Bruxelles, publié aux Annexes du Moniteur belge du 22 mai 2018,
sous le numéro 18080114.

Befimmo est inscrite au registre des personnes morales (Bruxelles, section francophone)
sous le numéro 0455.835.167 et immatriculée sous le numéro de TVA BE 455.835.167.

A la date du présent projet d’'acte, le capital social de Befimmo s’éléve a 371.627.206,35

EUR, représenté par 25.579.214 actions sans désignation de valeur nominale et toutes
intégralement libérées.

B. BEWAY SA, LA SOCIETE ABSORBEE

La sociéeté absorbée est la société immobiliere réglementée institutionnelle (SIRI) de droit
belge Beway, ayant la forme d'une société anonyme, dont le siége social est établi & 1160
Auderghem, Chaussée de Wavre 1945. Elle est appelée ci-aprés la « Société Absorbée » ou
« Beway ».

Beway est régie par la Loi SIR et 'AR SIR.

Beway a été constituée suivant acte regu par Damien Hisette, Notaire a Bruxelles, le 3 juin
2015, publié aux Annexes du Moniteur belge du 8 juin 2015, sous le numéro 15309401.

La derniere modification des statuts date du 28 septembre 2017 suivant procés-verbal
dressé par Damien Hisette, Notaire a Bruxelles, publi¢ aux Annexes du Moniteur belge du 30
octobre 2017, sous le numéro 17152533.

Beway est inscrite au registre des personnes morales (Bruxelles, section francophone)
sous le numéro 0631.757.238 et immatriculée sous le numéro de TVA BE 631.757.238.

Le capital social de Beway s’éleve a 83.816.000 EUR et est représenté par 83.816 actions
sans désignation de valeur nominale et entierement libérées.

L’actionnaire unique de Beway est la société immobiliere réglementée institutionnelle
(SIRI) de droit belge Fedimmo, ayant la forme d’une société anonyme (ci-aprés « Fedimmo »),
dont le siége social est établi & 1160 Auderghem, Chaussée de Wavre 1945 et inscrite au registre
des personnes morales (Bruxelles, section francophone) sous le numéro 0886.003.839. Befimmo
détient 100% des actions représentatives du capital social de Fedimmo.

I1. SITUATION PATRIMONIALE

La situation patrimoniale des sociétés concernées a prendre en considération pour évaluer
les caracteristiques de I'opération, est d’'une part soit la valeur nette par action ne datant pas de
plus de quatre mois avant la date du dépét du projet de fusion, soit la moyenne des cours de
cléture de I'action Befimmo des trente jours calendrier précédant la date du dépét du projet de
fusion et, d’autre part, la valeur intrinséque par action de Beway au 31 décembre 2018.

Les references applicables pour Befimmo sont plus amplement précisées au point IV, 4
(a) ci-apres et la valeur intrinséque par action de Beway est précisée au point IV, 4, (b) ci-aprés.

Le patrimoine de Beway, Société Absorbée, est essentiellement composé d’'un immeuble

de bureaux, 'immeuble Gateway sis a Zaventem.



Le présent rapport ainsi que les documents visés a l'article 697, § 2 du Code des sociétés
notamment :

- les comptes annuels des trois derniers exercices comptables, les rapports de gestion et les
rapports du commissaire relatifs aux comptes annuels des trois derniers exercices
comptables ainsi que le rapport financier semestriel au 30 juin 2018 et le communiqué de
presse du 14 février 2019 sur les résultats annuels au 31 décembre 2018 de Befimmo ; et

- les comptes annuels des deux derniers exercices comptable de Beway (son premier
exercice comptable ayant été arrété au 31 décembre 2016 : exercice prolongé 2015 - 2016),
les rapports de gestion et les rapports du commissaire relatifs aux comptes annuels des
deux derniers exercices comptable de Beway ainsi qu'un état comptable arrété au 31
décembre 2018 de Beway

seront mis a disposition aux siéges sociaux des sociétés et seront mis en ligne sur le site internet

de Befimmo un mois au moins avant la premiére assemblée générale extraordinaire de Befimmo
devant se prononcer sur la fusion, soit le 15 mars 2019.

11l. JUSTIFICATION ET OPPORTUNITE DE L’OPERATION ENVISAGEE

Actuellement, Beway détient uniquement 'immeuble Gateway.

L’ensemble des actions Beway sont détenues par Fedimmo, filiale 8 100% de Befimmo.

L'opération envisagée est justifiée par un souci de simplification de la structure du groupe
Befimmo et par une optimisation des frais de gestion dés lors qu’elle permettra de supprimer une

société intermédiaire.

Au terme de I'opération, Fedimmo deviendra titulaire d’actions Befimmo.

IV. METHODES SUIVIES POUR LA DETERMINATION DU RAPPORT D’ECHANGE DES
ACTIONS

1. Réglementation SIR

Pour rappel, les dispositions concernant les fusions issues de la Loi SIR et 'AR SIR sont
les suivantes.

a) Evaluation de I'expert

Conformément a larticle 48 de la Loi SIR, une nouvelle évaluation du patrimoine
immobilier de la SIR doit étre réalisée chaque fois qu'il est procédé a une nouvelle émission
d’actions.

Toutefois, une nouvelle évaluation n’est pas nécessaire si I'émission d’actions intervient
dans les quatre mois qui suivent la derniére évaluation ou actualisation de I'évaluation des biens
immobiliers et pour autant que I'expert évaluateur indépendant confirme que la situation
eéconomique générale et I'état des biens immobiliers n’exigent pas une nouvelle évaluation.

La juste valeur du portefeuille immobilier consolidé de Befimmo a été évaluée pour la

derniére fois au 31 décembre 2018.
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Le 12 fevrier 2019, les experts évaluateurs indépendants ont confirmé que la situation
eéconomique générale et I'état des biens immobiliers de Befimmo n’exigent pas de nouvelles
évaluations.

Befimmo et Beway étant des sociétés liées, la juste valeur de I'immeuble détenu par
Beway a été déterminée par I'expert conformément a I'article 49, § 2 de la Loi SIR.

b) Valeur servant pour le calcul du rapport d’échange

Conformément & l'article 26, §§ 2 et 3 de la Loi SIR, le prix d’émission ne peut étre inférieur
a la valeur la plus faible entre:

(i) une valeur nette par action ne datant pas de plus de quatre mois avant la date du
dépdt du projet de fusion;

(ii) la moyenne des cours de cléture des trente jours calendrier précédant la date du
dépdt du projet de fusion.

La disposition précitée de la Loi SIR permet de déduire du minimum qu'il vise un montant
correspondant & la portion des dividendes bruts non distribués dont les nouvelles actions seraient
éventuellement privées, pour autant que le conseil d'administration justifie spécifiquement le
montant des dividendes accumulés a déduire dans son rapport spécial et expose les conditions
financiéres de |'opération dans le rapport financier annuel.

2. Timin

Le projet de fusion a été déposé au greffe du Tribunal de I'entreprise francophone de
Bruxelles le 13 février 2019.

Les assemblées générales des actionnaires de Befimmo et de Beway se tiendront
respectivement le 15 avril 2019 et le 29 avril 2019. Toutefois, si les conditions de présence requises
et/ou de représentation du capital social ne sont pas réunies pour la premiére assemblée de
Befimmo, une deuxiéme assemblée générale extraordinaire de Befimmo sera convoquée pour se
tenir le 30 avril 2019.

3. Méthode

Le conseil d’administration de Befimmo a opté pour un calcul du rapport d’échange sur la
base de la moyenne des cours de cléture des trente jours calendrier précédant la date du dépét
du projet de fusion, conformément aux dispositions précitées de la Loi SIR.

Cette valeur lui semble constituer la référence la plus appropriée en la matiére et la
méthode qui consiste a la comparer a la valeur intrinseéque de Beway semble en conséquence la
plus adéquate, notamment au regard des spécificités du secteur d’activité de Beway.



4. Valeurs de référence

a. Valeur nette par action de Befimmo au 31 décembre 2018 et moyenne des cours de cléture
des trente jours précédant la date du dépdt du projet de fusion

L’actif net de Befimmo, établi sur la base du référentiel comptable IFRS, est de 1.443.210
KEUR au 31 décembre 2018, ce qui correspond, sur base des 25.579.214 actions en circulation a
cette date, a une valeur nette par action de 56,42 EUR.

La valeur nette par action de Befimmo au 31 décembre 2018 a été publiée le 14 février
2019.

La moyenne des cours de cléture de I'action Befimmo des trente jours calendrier précédant
le dépbt est de 50,36 EUR. Elle est inférieure a la valeur nette par action de Befimmo arrétée au
31 décembre 2018.

Le conseil d’administration de Befimmo a confirmé, toutes choses restant égales par ailleurs,
dans sa déclaration intermédiaire du 25 octobre 2018 la prévision de dividende de 3,45 EUR brut
par action pour I'exercice 2018. Un acompte sur ce dividende de 2,59 EUR brut par action a été
distribué en décembre 2018, de sorte que le solde du dividende de I'exercice 2018, qui doit encore
étre decrete par 'Assemblée générale ordinaire du 30 avril 2019 et dont la mise en paiement est
prévue début mai 2019 est évalué a 0,86 EUR par action.

Les conseils d’administration de Befimmo et de Beway proposent d’émettre les actions
nouvelles coupon n° 38 et suivants attachés, c'est-a-dire sans le coupon n° 37 qui représente le
solde du dividende de I'exercice 2018.

Befimmo et Beway ont, par conséquent, déduit de la moyenne des cours de cloture de
I'action Befimmo des trente jours calendrier précédant le dépét du projet de fusion le montant de
0,86 EUR, correspondant a la portion des dividendes bruts (coupon n° 37) dont les nouvelles
actions seront privées dés lors qu’elles seront émises avec le coupon n° 38 attaché.

b. Valeur intrinséque par action de Beway au 31 décembre 2018

La valeur d’actif net de Beway au 31 décembre 2018, tenant compte de la juste valeur de
'immeuble détenu par Beway déterminée par I'expert, est de 131.662 KEUR.

Sur la base des 83.816 actions existantes, la valeur intrinséque par action Beway s’établit
a 1.570,84 EUR par action.

V. DETERMINATION DU RAPPORT D’ECHANGE

Les conseils d’administration de Befimmo et de Beway ont opté pour un prix d’émission
conventionnel égal a 49,50 EUR par action, étant égal a la moyenne des cours de cléture des
trente jours calendriers précédant la date du projet de fusion — 0,86 EUR par action (correspondant
a la portion des dividendes bruts dont les nouvelles actions seront privées dés lors qu’elles seront
eémises sans le coupon n° 37).

Par conséquent, le conseil d'administration de Befimmo et le conseil d’administration de

Beway proposent, d’établir le rapport d’échange comme suit : 31,734141 actions ordinaires de la
Société Absorbante pour une action ordinaire de la Société Absorbée et une soulte globale de

542,29 EUR.
AL



Le conseil d’administration de Befimmo et le conseil d’administration de Beway estiment
qu’en fixant ce rapport d’échange, ils rencontrent de maniére équilibrée les droits et intéréts de
I'actionnaire de Beway (Fedimmo) et ceux des actionnaires de Befimmo.

VI. EMISSION DE NOUVELLES ACTIONS

Les actions ordinaires nouvelles, sans désignation de valeur nominale, seront émises au
profit de I'actionnaire unique de Beway, c’est-a-dire Fedimmo, en contrepartie des actions que
cette société détient dans Beway (soit : 83.816 actions Beway).

Les regles relatives aux participations croisées s’appliqueront dans le chef de Fedimmo
lorsqu’elle deviendra détentrice des actions Befimmo.

Aprés le détachement du coupon n° 37, Befimmo demandera I'admission des actions
nouvelles sur Euronext Brussels.

VIl. AUTRES CONDITIONS DE LA FUSION

A. Date a partir de laguelle les actions donnent le droit de participer aux bénéfices

Les actions nouvelles coupons n° 38 et suivants permettront de participer aux résultats
complets de I'exercice comptable 2019.

B. Date de rétroactivité comptable

Le conseil d'administration de Befimmo et le conseil d’administration de Beway proposent
de procéder au transfert des actifs et passifs de Beway résultant de la fusion, dans les comptes
de la Société Absorbante avec effet au 1°" janvier 2019 & 0h00'01 heures. Cette date s’explique
par le fait qu’il s’agit du premier jour de I'exercice de Befimmo. Par conséquent, la fusion aura, d'un
point de vue comptable et fiscal, un effet rétroactif au 1¢r janvier 2019 a 0h00’01 heures, de sorte
que toutes les opérations réalisées par Beway a partir du 1¢" janvier 2019, seront considérées du
point de vue comptable comme accomplies pour le compte de Befimmo.

C. Avantages particuliers aux administrateurs et émoluments des commissaires

1. Le conseil d’administration de Befimmo et le conseil d’administration de Beway ne se
voient attribuer aucun avantage particulier en raison de la fusion.

2. Ernst & Young Réviseurs d’Entreprises SCCRL, dont le siége social est établi De Kleetlaan
2 a 1831 Diegem, représentée par Christel Weymeersch, réviseur d’entreprise, a été
chargeé d’établir le rapport visé a l'article 695 du Code des sociétés pour la Société
Absorbante et pour la Société Absorbée.

La réemunération particuliére attribuée au commissaire pour I'établissement du rapport écrit
sur le projet de fusion visé par I'article 695 du Code des sociétés, a été fixée & 10.000 EUR
HTVA pour Befimmo et & 3.000 EUR HTVA pour Beway, soit un total de 13.000 EUR
HTVA.



VIIl. CONSEQUENCES DE LA FUSION

Befimmo absorbera Beway au terme de la fusion proposée.

Conformément a l'article 682 du Code des sociétés, la fusion entrainera de plein droit et
simultanément les effets suivants :

(i)
(ii)

(i)

la société absorbée cessera d’exister, par suite d’'une dissolution sans liquidation ;

I'actionnaire de la société absorbée deviendra de plein droit actionnaire de la société
absorbante ;

I'intégralité du patrimoine actif et passif de la société absorbée sera transférée a la
société absorbante.

Sur la base de ce qui précéde, la fusion entrainera les conséquences suivantes :

1.

Beway cessera d’exister de plein droit par suite de sa dissolution sans liquidation et
sera radiée de la liste des sociétés immobilieres réglementées institutionnelles.
L’actionnaire unique de Beway, c'est-a-dire Fedimmo, deviendra actionnaire de
Befimmo.

Befimmo se verra transférer I'intégralité du patrimoine de Beway tant actif que passif.

Le capital social de Befimmo sera augmenté de 38.643.269,06 EUR pour s’élever a
410.270.475,41 EUR et 2.659.828 actions nouvelles seront émises en échange de
83.816 actions Beway détenues par Fedimmo.

L’opération emportera une augmentation du nombre d’actions de 2.659.828, le droit de
vote des actions existantes a ce jour étant ramené a 90,58 % de 'ensemble des actions
émises apres fusion. Toutefois, conformément a Il'article 631 § 1er du Code des
Sociétés, tant que les actions émises seront détenues par Fedimmo, les droits de vote
y attachés seront suspendus.

Les actions nouvelles seront émises coupons n° 38 et suivants attachés, c’est-a-dire
sans le coupon n° 37 qui représente le solde du dividende de I'exercice 2018 et sera
mis en paiement a partir du 10 mai 2019.

A compter de I'exercice 2019, chaque action donnera droit a 1/28.239.042 du bénéfice
au lieu de 1/25.579.214 actuellement.

L’actif net consolidé de Befimmo aprés fusion s’établira a 1.574.871 KEUR et la valeur
nette par action aprés fusion sera de 55,77 EUR, comparé a respectivement
1.443.210 KEUR et 56,42 EUR avant I'opération.



IX. CONCLUSION

Compte tenu des considérations juridiques, opérationnelles et économiques
susmentionnées, le conseil d'administration est d'avis que la fusion proposée est dans l'intérét de
Beway. Par conséquent, le conseil d'administration demande & I'actionnaire unique de Beway
d'approuver la fusion proposée a l'occasion de I'assemblée générale extraordinaire qui se tiendra
en présence d'un notaire.

Le conseil d'administration reste a I'entiére disposition de I'actionnaire unique de Beway
pour toute information complémentaire qu'il souhaiterait obtenir dans le présent cadre.

Fait a Bruxelles, le 4 mars.

Pour Beway,

Martine Rorif, Benoit De Blieck
Administrateur-délé Administrateur, mandataire
mandataire



