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RAPPORT SPECIAL DU CONSEIL D’ADMINISTRATION SUR LA MODIFICATION PROJETEE
DE L'OBJET SOCIAL ETABLI CONFORMEMENT A L'ARTICLE 559 DU CODE DES SOCIETES

Mesdames, Messieurs,

Nous avons I'honneur de proposer a '’Assemblée générale la modification de I'objet social de
la Société afin de I'adapter a la récente modification de la loi du 12 mai 2014 relative aux
sociétés immobilieres réglementées par la loi du 22 octobre 2017 modifiant la loi relative aux
sociétés immobilieres réglementées.

1.  MODIFICATION ENVISAGEE
Actuellement, I'article 4 des statuts de la Société prévoit que :

« 4.1. La société a pour objet exclusif de :

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

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

Par bien immobilier, on entend :

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

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

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

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

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

vi. les actions de sicafi publiques ;
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vil. les parts d’organismes de placement collectif inmobiliers étrangers inscrits a la liste visée
a larticle 260 de la loi du 19 avril 2014 relative aux organismes de placement collectif
alternatifs et a leurs gestionnaires ;

viii. les parts d’organismes de placement collectif immobiliers établis dans un autre Etat
membre de 'Espace économique européen et non inscrits a la liste visée a l'article 260 de la
loi du 19 avril 2014 relative aux organismes de placement collectif alternatifs et a leurs
gestionnaires, dans la mesure ou ils sont soumis a un contrble équivalent a celui applicable
aux sicafi publiques ;

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

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

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

4.2. A titre accessoire ou temporaire, la société peut effectuer des placements en valeurs
mobilieres ne constituant pas des biens immobiliers au sens de la réglementation SIR. Ces
placements seront effectués dans le respect de la politique de gestion des risques adoptée
par la société et seront diversifiés de fagon & assurer une diversification adéquate des risques.
La société peut également détenir des liquidités non affectées, dans toutes les monnaies, sous
la forme de dépdts a vue ou a terme ou de tous instruments du marché monétaire susceptibles
d'étre aisément mobilisés.

Elle peut en outre effectuer des opérations sur des instruments de couverture, visant
exclusivement & couvrir le risque de taux d'intérét et de change dans le cadre du financement
et de la gestion des biens immobiliers de la société et a I'exclusion de toute opération de nature
spéculative.

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

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



Le Conseil d’administration propose de remplacer les points 4.1. et 4.2. de I'article 4 comme
suit :

«4.1. La société a pour objet exclusif de :

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

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

Par bien immobilier, on entend :

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

ii. les actions ou parts avec droit de vote émises par des sociétés immobiliéres, dont le capital
social est détenu directement ou indirectement a hauteur de plus de 25 % par la société ;

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

iv. les actions de sociétés immobiliéres réglementées publiques ou de sociétés immobiliéres
réglementées institutionnelles, a condition que, dans ce dernier cas, plus de 25 % du capital
social soit détenu directement ou indirectement par la société ;

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

vi. les parts de sicafi publiques et institutionnelles ;

vii. les parts d’organismes de placement collectif immobiliers étrangers inscrits a la liste visée
a larticle 260 de la loi du 19 avril 2014 relative aux organismes de placement collectif
alternatifs et a leurs gestionnaires ;

viii. les parts d’organismes de placement collectif immobiliers établis dans un autre Etat
membre de 'Espace économique européen et non-inscrits a la liste visée a l'article 260 de la
loi du 19 avril 2014 relative aux organismes de placement collectif alternatifs et a leurs
gestionnaires, dans la mesure ou ils sont soumis a un contréle équivalent a celui applicable
aux sicafi publiques ;

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

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

xI. les parts de FIIS.

Les biens immobiliers visés a l'article 4.1., (b), alinéa 2, (vi), (vii), (viii), (ix) et (xi) ci-dessus qui
constituent des parts dans des fonds d’investissement alternatifs au sens de la Directive
2011/61/EU du Parlement européen et du Conseil du 8 juin 2011 sur les gestionnaires de
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fonds d’investissement alternatifs et modifiant les Directives 2003/41/CE et 2009/65/CE ainsi
que les Reglements (CE) n° 1060/2009 du Parlement européen et du Conseil du 16 septembre
2009 sur les agences de notation de crédit et (UE) n° 1095/2010 du Parlement européen et
du Conseil du 24 novembre 2010 instituant une Autorité européenne de surveillance (Autorité
européenne des marchés financiers), modifiant la décision n° 716/2009/CE et abrogeant la
decision 2009/77/CE de la Commission ne peuvent étre qualifiés d’actions ou parts avec droit
de vote émises par des sociétés immobilieres, quel que soit le montant de la participation
détenue directement ou indirectement par la société ;

(c) conclure sur le long terme, le cas échéant en collaboration avec des tiers, directement ou
par le biais d’'une société dans laquelle elle détient une participation conformément a la
reglementation SIR, avec un pouvoir adjudicateur public ou adhérer a un ou plusieurs:

(i) contrats DBF, les contrats dits “Design, Build, Finance”, sauf s'il s’agit exclusivement de
marchés de promotion de travaux au sens de larticle 115, 4° de l'arrété royal relatif a la
passation des marchés publics du 15 juillet 2011;

(i) contrats DB(F)M, les contrats dits “Design, Build, (Finance) and Maintain’;

(iii) contrats DBF(M)O, les contrats dits “Design, Build, Finance, (Maintain) and Operate”; et /
ou

(iv) contrats pour les concessions de travaux publics relatifs aux batiments et / ou autres
infrastructures de nature immobiliére et aux services relatifs a ceux-ci, et sur la base desquels:
la société est responsable, de la mise a la disposition, I'entretien et / ou I'exploitation pour une
entité publique et / ou les citoyens comme utilisateurs finaux, afin de répondre a un besoin
social et / ou de permettre I'offre d’un service public; et

la société, sans devoir nécessairement disposer des droits réels, peut assumer, complétement
ou en partie, les risques de financement, les risques de disponibilité, les risques de demande
et/ ou les risques d’exploitation, ainsi que le risque de construction ;

(d) assurer a long terme, le cas échéant en collaboration avec des tiers, directement ou par le
biais d'une société dans laquelle elle détient une participation conformément a la
réglementation SIR, le développement, I'établissement, la gestion, I'exploitation, avec la
possibilité de sous-traiter ces activités:

(i) d’installations et facilités de stockage pour le transport, la répartition ou le stockage
d’électricité, de gaz, de combustibles fossiles ou non fossiles, et d’énergie en général, en ce
compris les biens liés a ces infrastructures;

(ii) d’installations pour le transport, la répartition, le stockage ou la purification d’eau, en ce
compris les biens liés a ces infrastructures;

(iii) d’installations pour la production, le stockage et le transport d’énergie renouvelable ou non,
en ce compris les biens liés a ces infrastructures; ou

(iv) d’incinérateurs et de déchetteries, en ce compris les biens liés a ces infrastructures.

(e) détenir initialement moins de 25 % dans le capital d’une société dans laquelle les
activités visées au présent article 4.1, (c) sont exercées, pour autant que ladite participation
soit convertie par transfert d’actions, endéans un délai de deux ans, ou tout autre délai plus
long requis par I'entité publique avec laquelle le contrat conclu, et aprés la fin de la phase de
constitution du projet PPP (au sens de la réglementation SIR), en une participation conforme

a la réglementation SIR.
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Dans le cadre de la mise a disposition dimmeubles, la société peut, notamment, exercer toutes
activites liées a la construction, 'aménagement, la rénovation, le développement, 'acquisition,
la cession, la gestion et I'exploitation d’immeubles.

4.2. A titre accessoire ou temporaire, la société peut effectuer des placements en valeurs
mobilieres ne constituant pas des biens immobiliers au sens de la réglementation SIR. Ces
placements seront effectués dans le respect de la politique de gestion des risques adoptée
par la société et seront diversifiés de fagon a assurer une diversification adéquate des risques.
La société peut également détenir des liquidités non affectées, dans toutes les monnaies, sous
la forme de dépéts a vue ou a terme ou de tous instruments du marché monétaire susceptibles
d'étre aisément mobilisés.

La société peut en outre effectuer des opérations sur des instruments de couverture, visant
exclusivement a couvrir le risque de taux d'intérét et de change dans le cadre du financement
et de la gestion des activités de la société visées a l'article 4 de la loi SIR et a I'exclusion de
toute opération de nature spéculative.».

2. ETAT RESUMANT LA SITUATION ACTIVE ET PASSIVE DE LA SOCIETE

Le Conseil d’administration joint au présent rapport, en annexe, un état résumant la situation
active et passive de la Société, arrété au 31 décembre 2017.

Le Commissaire de la Société a également établi le rapport requis par I'article 559 du Code
des sociétés.

3.  JUSTIFICATION DE LA MODIFICATION DE L’OBJET SOCIAL

La loi du 22 octobre 2017, publiée au Moniteur belge le 9 novembre 2017 et entrée en vigueur
le méme jour, a modifié la loi du 12 mai 2014 relative aux sociétés immobiliéres réglementées,
essentiellement pour permettre aux sociétés immobiliéres réglementées (« SIR ») d’exercer
de nouvelles activités et renforcer les possibilités de collaboration des SIR, avec des tiers ou
d’autres SIR.

D’une part, la loi supprime 'obligation pour une SIR publique de disposer du contréle conjoint
ou exclusif sur une filiale immobiliére ou sur une SIR institutionnelle, et la remplace par
I'obligation pour la SIR publique de détenir directement ou indirectement plus de 25 % du
capital des sociétés immobilieres et des SIR institutionnelles dans lesquelles elle détient des
actions. La proposition de nouvel article 4.1., (b), alinéa 2, ii. et iv., répercute cette modification.

D’une part, la loi permet désormais aux SIR de conclure des contrats de PPP (partenariat privé
public) avec un pouvoir adjudicateur public, des contrats pour les concessions de travaux
publics relatifs aux batiments et autres infrastructures de nature immobiliére, et des contrats
relatifs au développement, a I'établissement, a la gestion, a I'exploitation et & la mise a
disposition d’installations dans le secteur de I'énergie, de I'eau et des déchets. Pour pouvoir
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exercer ces activités il est nécessaire d’étendre I'objet de la Société. C'est I'objet de la
proposition de nouvel article 4.1., (c) et (d)).

La loi étend également la notion de biens immobiliers aux parts de sicafi institutionnelles et
aux parts de fonds d’investissement institutionnel spécialisé (« FIIS »). Pour permettre a la
Société de détenir ces biens immobiliers, il est proposé un nouvel article 4.1., (b), alinéa 2, vi.
et xi.

Enfin, la loi étend la possibilité pour les SIR d’effectuer des opérations sur des instruments de
couverture visant a couvrir le risque de taux d’intérét et de change, non plus seulement dans
le cadre du financement et de la gestion de ses biens immobiliers, mais de maniére plus large,
dans le cadre du financement et de la gestion de ses activités des lors que celles-ci peuvent
désormais étre plus larges. C’est I'objet de la proposition de nouvel article 4.2., alinéa 2.

Le Conseil d’administration estime que I'adoption des modifications statutaires proposées est
dans l'intérét des actionnaires et de la Société dans la mesure ou elle permettra a la Société
d’étendre ses activités, notamment aux PPP, et ses possibilités de partenariat, de diversifier
ses placements et de souscrire des instruments de couverture relativement a ces nouvelles
activités.

Le Conseil d’administration propose donc aux actionnaires de voter en faveur de cette
modification.

Fait a Bruxelles, le 21 février 2018.

Pour le Conseil d’administration,

he sk @@@

Administrateur délégué Présideﬁﬁju Conseil d’administration

Annexe : Etat résumant la situation active et passive de la Société au 31 décembre 2017.
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Tableau Compte de résultats statutaire

31.12.17 31.12.16

l. (+) Revenus locatifs 84 722 87 189
Ill. +/-) Charges relatives a la location - 706 - 687
RESULTAT LOCATIF NET 84 016 86 501
V. (+) Récupération de charges immobiliéres 5 447 4 909
I(;&;ecuperatlon de charges locatives et de taxes normalement assumées par le locataire sur immeubles 21721 22 486

VII. _ (-) Charges locatives et taxes normalement assumées par le locataire sur immeubles loués -19 558 -20 931
VIII. W‘Z Autres recettes et dépenses relatives a la location 1655 212
RESULTAT IMMOBILIER 93 282 93 176
1X. (-) Frais techniques -8 877 -6 397
X. (-) Frais commerciaux - 995 -1267
XI. (-) Charges et taxes sur immeubles non loués -2 947 -4 007
XIl.  (-) Frais de gestion immobiliére -2 691 -2 661
XIll.  (-) Autres charges immobiliéres -3 187 -2 485
+/-) Charges immobiliéres -18 696 -16 817
RESULTAT D’EXPLOITATION DES IMMEUBLES 74 586 76 359
XIV. () Frais généraux de la Société -7 679 -6 323
XV.  (+/-) Autres revenus et charges d’exploitation -1174 - 461
RESULTAT D’EXPLOITATION AVANT RESULTAT SUR PORTEFEUILLE 65 733 69 575
XVI._ (+/-) Résultat sur vente d'immeubles de placement 21525 1142
XVIIl. (+/-) Variations de la juste valeur des immeubles de placement -20 350 -8 218
RESULTAT D’EXPLOITATION 66 908 62 499
XX.  (+) Revenus financiers 141 831 39 154
XXI.  (-) Charges d’intéréts nettes -16 035 -18 793
XXII.  (-) Autres charges financiéres -2 726 -2 696
XXIIl._(+/-) Variations de la juste valeur des actifs et passifs financiers -52 596 12 268
+/-) Résultat financier 70 473 29 934
RESTLTA AVANTIMROTS R TR T
XXIV. (-) Impbts des sociétés -1 302 -2 007
+/-) Impots -1.302 -2 007
RESULTAT NET 136 079 90 426
'RESULTAT NET DE BASE ET DILUE PAR ACTION 5,32 3,82
Autres éléments du résultat global - écarts actuariels - non recyclables 357 - 153

RESULTAT GLOBAL 136 436 90 273




Bilan statutaire

ACTIF 3112147 31.12.16
I Actifs non courants 2 192 936 2 341 026
C. Immeubles de placement 1311 296 1377 742
D. Autres immobilisations corporelles 2 169 2 207
E. Actifs financiers non courants 878 991 961 077
F. Créances de location-financement 480 -
I Actifs courants 324 443 226 678
B. Actifs financiers courants 304 205 202 220
D, Créances commerciales 15 826 15 897
E Créances fiscales et autres actifs courants 2 664 4 638
E Trésorerie et équivalents de trésorerie 195 41
G. Comptes de régularisation 1553 3 881
TOTAL DE L’ACTIF 2 517 378 2 567 705
CAPITAUX PROPRES ET PASSIFS 311247 31.12.16
APITAUX PRE AU 1 448?'30 1401 336
A. Capital 357 871 357 871
B. Primes d’émission 792 641 792 641
C. Réserves 228 159 219 102
D. Résultat net de I'exercice 69 829 31721
PASSIFS 1068 878 1166 369
l. Passifs non courants 469 488 525 985
A. Provisions 3673 257
B. Dettes financiéres non courantes 448 735 500 407
a. Etablissements de crédit 119 250 204 785

c. Autres 329 485 295 622

USPP 161 916 183 206

EUPP 165 966 111 092
Garanties regues 1603 1324

C. Autres passifs financiers non courants 17 080 25 321
I Passifs courants 599 390 640 384
A. Provisions 5 579 3769
B. Dettes financiéres courantes 521 818 561 452
a. Etablissements de crédit 44 327 69 392

c. Autres 477 491 492 061

Billets de trésorerie 455 500 325 000
Emissions obligataires / EUPP 15 000 161 978

Autres 6991 5083

C. Autres passifs financiers courants 5 15
D. Dettes commerciales et autres dettes courantes 44 947 38 386
b. Autres 44 947 38 386

= Autres passifs courants 2 468 5484
E. Comptes de régularisation 24 574 31276
TOTAL DES CAPITAUX PROPRES ET DU PASSIF 2 517 378 2 567 705




