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Bilan consolidé (IAS/IFRS) x 1.000 € Par action*
Capitaux propres 56 997 978,64
Dettes et passifs repris dans le ratio d'endettement 65 524 1125,03
Total du bilan 123 466 2 119,92
Ratio d'endettement (%) 53,07%
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Résultat consolidé (IAS/IFRS) x 1.000 € Par action*
Résultat locatif net 2 587 44,42
Résultat immobilier 2 560 43,96
Résultat d'exploitation des immeubles 1733 29,76
Marge opérationnelle (%) 66,99%
Résultat d'exploitation avant résultat sur portefeuille 605 10,39
Résultat sur portefeuille 438 7,52
Résultat financier + Impbts -1 265 -21,75
Résultat net -222 -3,81
Résultat net (Part du groupe) -222 -3,81
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Chiffres clés au 30 juin 2006

*Nombre d'actions ordinaires en circulation

N.B. Cfr.Lexique pour les définitions

' _C
Portefeuille immobilier
Superficie totale (m?) (hors parkings) 50 127
Nombre d'appartements 289
— J L
~ N A
Valeur du portefeuille immobilier x 1.000€  Par action*
Valeur d'investissement 112719 1935,40
Juste valeur 109 830 1885,78
Loyers contractuels annualisés 7378 108,48
Rendement brut (%) 6,55%
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Crééefin 2005 a I'initiative de la Banque Degroof et de la société
GVA Finance, Aedifica est une sicafi (Société d’Investissement
a Capital Fixe en Immobilier) dédiée au marché résidentiel
belge.

La stratégie d’investissement d’Aedifica se concentre

sur 3 secteurs porteurs :

¢ |les immeubles résidentiels a appartements non meublés en
centre-ville en Belgique;

e |es immeubles exploités en appartements meublés
situés a Bruxelles;

® e logement des seniors.

Apres 8 mois d’activité, le patrimoine immobilier d’Aedifica
s’éleve déja a 112,7 millions € pour une surface totale (hors
parkings) de 50.127m? et qui comporte 289 appartements.

Aedifica sera introduite en Bourse sur Eurolist by Euronext
Brussels en automne 2006.



Facteurs de risque

Aedifica exerce son activité dans un environnement évolutif
induisant certains risques.

La réalisation de ces risques est susceptible d'avoir un effet
défavorable sur la société, son activité, ses perspectives, sa
situation financiére ou ses résultats. Ces risques doivent des
lors étre pris en compte dans le cadre d'une décision d'inves-
tissement.

L'objectif d'Aedifica est de gérer au mieux ces risques afin de
générer des revenus locatifs élevés et constants et de garan-
tir ainsi a ses actionnaires un revenu stable et récurrent.

Les principaux facteurs de risque auxquels Aedifica est
confrontée font I'objet d'un suivi régulier tant par le
management que par le conseil d'administration, qui ont
déterminé des politiques prudentes en la matiére et qui
continueront régulierement a les adapter si nécessaire.

1. Risques de marché

1.1 Risque économique

Le patrimoine d'Aedifica est situ¢ exclusivement en Belgique
et est constitué en majeure partie d'immeubles résidentiels.
Au 30 juin 2006, son patrimoine immobilier était composé
de 80% en immeubles résidentiels et mixtes et 209% d'autres
(hotel).

Etant donné que I'évolution de I'offre et de la demande en
immobilier est influencée par la conjoncture économique
générale, la dégradation des principaux indicateurs macro-
économiques belges est susceptible d'affecter le niveau
d'activité et les perspectives de développement d'Aedifica.

Pour limiter ces effets négatifs, Aedifica diversifie ses inves-
tissements dans des segments du marché résidentiel qui
tendent a évoluer différemment face a la conjoncture éco-
nomique.

1.2 Risques du marché immobilier

Le niveau des loyers et la valorisation des immeubles sont
fortement influencés par I'offre et la demande du point de
vue acquisitif et locatif sur les marchés immobiliers.

Les principaux risques sont :
- Le taux d'occupation, par une diminution de la demande
de logements, et la capacité des locataires a payer leurs

loyers et leurs charges locatives. Le chiffre d'affaires pro-
venant quasi-exclusivement des loyers percus pourrait en
étre affecté.

- La capacité d'Aedifica a augmenter ses loyers - voire a
les maintenir - a I'occasion de nouvelles locations ou de
renouvellements des baux.

- La valeur du portefeuille immobilier d'Aedifica, et donc sa
capacité a réaliser des plus-values lors de cessions éven-
tuelles.

Pour faire face a ces risques, Aedifica s'est instaurée une
politique d'investissement basée sur la diversification tant au
point de vue géographique que sectoriel au sein méme du
marché résidentiel. Chacun de ces sous-marchés résidentiels,
dans lesquels Aedifica investit, s'adressent a des locataires
différents et ont de grandes variances dans la durée de baux
(court terme pour les appartements meublés, moyens termes
pour les appartements non meublés et long terme pour les
maisons de repos).

Aedifica a également I'intention de grandir afin de minimi-
ser le poids de chaque immeuble dans son portefeuille et
d'améliorer la professionnalisation de sa gestion et sa marge
opérationnelle grace aux économies d'échelle.

1.3 Risque d’inflation

Aedifica est exposée a un risque d'inflation limité & court et
movyen terme, étant donné que les loyers sont indexés (en
fonction de I'évolution, soit de I'indice santé, soit de I'indice
des prix a la consommation), ce qui signifie que les revenus
locatifs d'Aedifica évoluent avec 'inflation, a taux d'occupa-
tion constants.

Cependant, une hausse importante de l'inflation pourrait
entrainer une diminution du pouvoir d'achat des ménages
et donc un retour de ceux-ci vers le marché de la location
(versus le marché de I'acquisition). Ceci pourrait avoir un
impact direct et positif sur le taux d'occupation des
immeubles d'Aedifica.

En réalité, Aedifica estime que le risque qu'elle pourrait
encourir se situe plus lors d'une hausse des taux réels que
lors d'une augmentation de I'inflation elle-méme. Sur ce
point, Aedifica a pris les mesures nécessaires pour se couvrir
contre ce type de risque. (cfr. Point 3.3 Risque des taux)
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2. Risques liés au patrimoine immobilier
d’Aedifica

Le conseil d'administration et I'équipe de management
d'Aedifica, conscients des risques liés a la gestion et a la
qualité du portefeuille d'Aedifica, se dotent de critéres
stricts et clairs en termes d'amélioration et d'optimalisation
des immeubles, de la gestion commerciale et technique, des
investissements et désinvestissements et ce, afin de limiter
le chdmage locatif et de valoriser au mieux le patrimoine
d'Aedifica.

2.1 Loyers

La quasi-totalité du chiffre d'affaires d'Aedifica est
constituée de loyers générés par la location a des tiers, prin-
cipalement a des particuliers.

Des défauts de paiement de loyers ainsi qu'une diminution
du taux d'occupation des immeubles sont donc susceptibles
d'avoir une incidence négative sur ses résultats.

Afin de limiter ce risque, Aedifica mene, au sein du marché
résidentiel, une politique d'investissement diversifiée, tant
au point de vue géographique et sectoriel, que du type de
locataires visés.

Aedifica a également I'intention d'investir dans le secteur
du troisiéme age et ce, dans le cadre de contrats long terme
(leasing immobilier ou bail emphytéotique) avec des exploi-
tants professionnels et spécialisés. Ces investissements
fourniront un rendement triple net, vu que les charges
d'exploitation, frais d'entretien et risque de chdmage locatif
seront entiérement pris en charge par ces exploitants, et
compenseront donc une grande part des risques liés aux
baux a plus court terme des autres segments de marché.

2.2 Qualité et valorisation des immeubles

Aedifica compte mener une politique d'entretien et de
rénovation constante de son portefeuille d'actifs afin de
maintenir, voire d'augmenter, ses loyers existants mais aussi
de faciliter la relocation, la réhabilitation ou la vente de ses
actifs immobiliers.

Des travaux de rénovation ou de réhabilitation, s'ils devaient

requérir des investissements importants, seraient suscepti-
bles d'avoir des conséquences défavorables a court terme sur

Aedificia

I'activité, la situation financiére et les résultats de la société.
A l'inverse, la non-réalisation de ces travaux pourrait rendre
les actifs d'Aedifica moins attractifs a moyen et long terme,
entrainant une baisse des loyers et un impact financier pour
la société.

Afin de limiter les effets de tels risques, Aedifica a comme
objectif prioritaire de continuer a élargir son patrimoine pour
atteindre une plus grande diversification en terme d'age des
immeubles qui composent son portefeuille.

Aedifica entend également réaliser du développement immo-
bilier pour compte propre, ce qui lui permettra de s'assurer de
la bonne qualité des immeubles dans une vision a long terme.

Il faut enfin noter qu'en cas d'acquisition d'un immeuble
nécessitant des travaux de rénovation importants, ceux-
ci sont pris en compte compte lors de la valeur d'entrée de
I'immeuble dans le patrimoine et leurs colts sont prévus
dans le plan financier d'Aedifica.

2.3 Gestion

L'attractivité du portefeuille immobilier d'Aedifica sur le
marché locatif ainsi que sa valorisation dépendent de la
perception que les locataires ou acquéreurs potentiels ont
des immeubles et, notamment, de leur qualité, de leur état
d'entretien et de leur sécurité.

C'est pourquoi Aedifica a mis en place sa propre équipe
commerciale et marketing pour assurer le contact direct avec
les locataires et se conformer le plus possible a leurs sou-
haits et exigences.

En ce qui concerne la gestion des immeubles, elle s'établit
comme suit :

- Pour la partie non meublée du portefeuille, Aedifica, fait
appel a des prestataires externes. Elle est donc exposée aux
risques liés a I'intervention de sous-traitants pour la réali-
sation de certaines missions. Cependant, Aedifica, grace a
son operations manager, prend soin du choix de ces
prestataires et veille quotidiennement aux interventions
de ceux-ci. Aedifica a également décidé de fractionner
son portefeuille entre les gestionnaires, et notamment en
fonction de leurs spécialités propres.



Facteurs de risque (J

Tous ces gestionnaires se voient confier la gestion
compléte des immeubles sur le plan administratif et
technique avec une obligation de reporting trimestriel
comme outil de contrdle. En plus, des contrdles ponctuels
sont organisés sur base des activités, sinistres, locations,
contentieux ou de tout autre événement intervenu dans
le trimestre écoulé.

Pour la partie meublée de son portefeuille, Aedifica a
repris des équipes spécialisées lors de I'intégration

de la société Ixelinvest SA et du fonds de commerce
d'Immobe SA. Ces équipes sont aujourd'hui totalement
intégrées dans Aedifica. Grace a leurs années d'expérience
dans la gestion de ces immeubles, elles peuvent offrir
une gérance efficace et proactive afin de limiter le risque
de chémage locatif. Une proximité avec la clientéle et un
contact direct, sans l'intervention d'intermédiaires, aident
également a fidéliser les clients existants et a en attirer
de nouveaux.

3. Risques financiers

3.1 Structure de la dette
Au 30 juin 2006, le ratio d'endettement d'Aedifica s'élevait
a 53,07%.

Compte tenu de sa politique de croissance, Aedifica a conclu,
le 29 mai 2006, un crédit syndiqué bancaire de 150 mil-
lions € auprés des banques Fortis, ING Belgique, LBLux et
Degroof pour une durée de 5 ans. Au 30 juin 2006, Aedifica
avait utilisé son crédit syndiqué a concurrence de 63 mil-
lions €.

Le niveau légal du taux d'endettement maximum auto-
risé pour les sicafis s'éléve a 65% du total des actifs. Ce qui
signifie qu'Aedifica disposait encore, au 30 juin 2006, d'une
capacité d'endettement de 14,7 millions € avant d'attein-
dre cette limite.

Aedifica n'a donné aucun immeuble en hypotheque, ni
conféré aucun autre gage en faveur de ses créanciers.

3.2 Risque de liquidité
Au 30 juin 2006, Aedifica avait utilisé son crédit syndiqué a
concurrence de 63 millions € sur un total de 150 millions €.

l...l.l..L

AT Y
aedifica

The urban way to live

Elle estimait donc ne pas étre exposée a des risques de liqui-
dité, vu que le solde disponible, a savoir 87 millions €,

est suffisant pour financer la croissance d'Aedifica prévue a
court et moyen terme.

En outre, il est prévu de faire appel au marché lors de
I'introduction en bourse d'Aedifica, en effectuant une
augmentation de capital offerte en souscription publique.

3.3 Risque des taux

Sur les 150 millions € de son crédit syndiqué, Aedifica avait
déja, au 30 juin 2006, couvert 100 millions € avec des
Interest Rate Swap (convertir des taux d'intérét variables en
taux d'intérét fixes), de la maniére suivante :

(. AV

Montant Durée de la Début de la RS
couverture couverture

50 000 000€ 5ans 2 mai 2006  3,41%

25 000 000€ 10 ans 2 mai 2006  3,87%

25 000 000€ 5ans 16 aolt 2006 3,81%

100 000 000€ Moyenne* 3,63%
K /.

*Marges et commissions non incluses

Au 30 juin 2006, Aedifica avait donc couvert 37 millions €
de plus que le montant du crédit syndiqué déja utilisé ; elle
estimait des lors avoir fortement limité son exposition au
risque d'augmentation des taux a court et moyen terme.

La stratégie d'Aedifica n'étant pas de prendre des risques
financiers, elle a I'intention, a I'avenir, de continuer a se
couvrir contre les fluctuations des taux d'intérét.

3.4 Risque de change

Aedifica réalise la totalité de son chiffre d'affaires et encourt
la totalité de ses charges dans la zone euro. Le financement
et la trésorerie sont effectués uniquement en euros. Aedifica
n'est donc pas soumise a un risque de change.



Lettre aux actionnaires

Une nouvelle sicafi résidentielle : dynamisme et ambitions

Chers actionnaires,

Créée par la Banque Degroof et par la société GVA Finance
en novembre 2005, agréée en tant que sicafi par la CBFA en
décembre 2005, Enigma Immo est devenue Aedifica le

23 mars 2006.

Apres 8 mois d'existence, Aedifica illustrait déja son dyna-
misme et son avenir prometteur : son portefeuille avait, en
effet, atteint une valeur d'investissement de 112,7 millions
€ au 30 juin 2006.

Son premier exercice comptable s'est cléturé avec un total
bilantaire de 123,5 millions € et des fonds propres de

57 millions €, soit un ratio d'endettement de 53,07%. Cet
exercice de quelques mois a couvert tous les frais liés a la
constitution d'Aedifica, a I'obtention de son agrément en
tant que sicafi, a la mise en place de son conseil d'adminis-
tration et a celle de son équipe de management. Aedifica
n'a, par ailleurs, enregistré les loyers qu'au fur et a mesure
de I'entrée des immeubles dans son patrimoine. Ce premier
exercice n'est, des lors, que le reflet d'une situation inter-
médiaire d'un portefeuille immobilier en création et déja en
pleine expansion.

La stratégie d'investissement, d'Aedifica se concentre sur 3

axes porteurs du marché résidentiel belge :

- Les immeubles résidentiels situés en centre-ville, dont,
entre autre, les logements moyens, qui est un secteur
particulierement porteur.

- Les appartements meublés a rendement élevé. Situés dans
les quartiers cotés de la capitale de I'Europe, ils sont desti-
nés a une clientéle internationale et portent sur des baux
relativement plus courts.

- Le logement des seniors. Ce domaine qui connaitra une
forte croissance dans les années a venir étant donné
I'¢volution démographique, fournira un revenu de base
extrémement stable a Aedifica : les baux seront de trés
longue durée et la gestion entiérement prise en charge
par des exploitants professionnels.

Aedificia

Cette stratégie correspond a la volonté d'Aedifica de répon-
dre aux différents besoins de la population en matiere de
logement urbain, d'ou le choix de la devise « Aedifica, the
urban way to live ». Elle correspont aussi a la volonté de
diversifier le portefeuille d'Aedifica, avec des contrats

de location & court (appartements meublés), moyen
(résidentiel non meublé) et long terme (maison de repos
avec des leasing immobilier ou bail emphytéotique), afin

de lui garantir une grande stabilité face a la conjoncture
économique.

Le Ter juillet, Aedifica entamait sa deuxieme année comp-
table : elle a, depuis cette date, déja augmenté son
portefeuille de 65,4 millions € (en valeur d'investissement),
soit de 57,83%. Elle a, entre autre, procédé a ses premie-
res opérations dans le segment du logement des seniors
par l'acquisition de 6 maisons de repos situés a Bruxelles et
dans le Brabant wallon.

Et nous ne comptons pas nous arréter la !

Aedifica a I'ambition de poursuive son objectif d'expansion

dans le but :

- De consolider sa taille pour bénéficier d'une meilleure liqui-
dité et de saisir plus facilement les opportunités de marché,

- De diversifier son portefeuille afin de répartir les risques,

- D'améliorer la professionnalisation de la gestion du porte-
feuille en s'entourant de collaborateurs et de partenaires
de haut niveau et de faire jouer les économies d'échelle,

- D'offrir des revenus immobiliers plus stables et une renta-
bilité optimale a ses actionnaires.

Aedifica a, en effet, la ferme intention de devenir un acteur
institutionnel majeur du marché locatif résidentiel belge,
d'étre reconnue comme une référence de qualité tant par
les actionnaires que par les locataires, et d'étre un inves-
tisseur offrant des rendements attractifs, conformes a son
profil de risque.
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Pour financer cette croissance, Aedifica peut déja compter Nous remercions chaleureusement tous les actionnaires
sur un crédit syndiqué de 150 millions € conclu en mai qui nous accordent leur confiance. Soyez assurés que nous
2006. Elle entend également augmenter son capital lors de mettrons tout en ceuvre pour nous en montrer dignes et
son introduction en bourse prévue en automne 2006. démontrer qu'Aedifica est un investissement judicieux.
Stefaan Gielens Jean-Louis Duplat
Chief Executive Officer Président du conseil d'administration

Notre Vision
Etre un acteur institutionnel majeur du marché

locatif résidentiel belge et contribuer ainsi a sa

transparence.

Notre Mission

Faire d’Aedifica une référence, un symbole de
qualité tant pour les actionnaires que pour les
locataires. Fournir une rentabilité optimale et
un investissement immobilier durable et siir aux
actionnaires, tout en répondant a tous types de
besoins actuels en matiére de logement.

Rue Bodenbroeck
22-25

Rue de Ruysbroeck
63-67

1000 Bruxelles
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Organigramme

1. Conseil d’administration

Jean-Louis Duplat
Président - Administrateur indépendant

(2) Stefaan Gielens (6) Pierre Iserbyt ?

Administrateur délégué - C.E.O. Administrateur indépendant

Guy Servotte Brigitte Gouder de Beauregard 3
Administrateur C.F.O. Administrateur indépendant

uf Marc Charles ! f§r Jacques Blanpain ¢
Administrateur - Fondateur Administrateur représentant les actionnaires

Adeline Simont Galila Barzilai Hollander

Administrateur - Fondateur Administrateur représentant les actionnaires

" En sa qualité de représentant permanent de GVA Finance SCA

% En sa qualité de représentant permanent de Serdiser SCA

% En sa qualité de représentant permanent de Reinvest SCA

* En sa qualité de représentant permanent de Services et Promotion de Lasne SA

De plus amples informations sur la composition, le réle et les différents organes consultatifs que compose ce
conseil d'administration se trouvent dans la partie gouvernance d'entreprise de ce rapport annuel.

8 Aedificia
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2. Equipe Aedifica

Au 30 juin 2006, I'tquipe de management d'Aedifica était composée de 21 personnes réparties de la facon suivante :

Stefaan Gielens

Laure le Hardy

de Beaulieu Eva Verhoeven

Non Meublés

Rina Herlitska
a partir de

septembre Laurent
2006 Vander Borght

Carmela Dolce

2.1 Gestion des immeubles résidentiels et mixtes
(a I'exception des appartements meublés)

Actuellement, Aedifica externalise la gestion de son porte-

feuille d'immeubles résidentiels et mixtes (a I'exception des

appartements meublés). Elle fait confiance & des intermé-
diaires externes réputés sur le marché de la gestion locative
en Belgique pour deux raisons :

- D'une part, les colts peuvent étre réduits pour Aedifica en
évitant les frais de personnel classiquement élevés dans ce
genre d'activité,

- D'autre part, Aedifica n'a pas encore la taille suffisante
pour assurer en interne une gestion de qualité de son por-
tefeuille non meublé.

Aedificia Rapport annuel 2006

Rita Arendt

Guy Servotte
Jean-Francois
Chantelot

Philippe Maurin

Viviane Buyck
Claire Wiscart
Anne-France Renard
Cristina Rojas

Meublés

Eva Martinez Perez

Agueda Martinez Perez

Fernanda Maria Da Costa Alves De Moura
Rui Manuel Ravares Das Neves

Ruben Dario Ipuz Mendez

Vera Lucia Baptista De Almeida

Nicolas Vanderhaegen

Guy Jourion

Aedifica a, cependant, engagé un operations manager qui
coordonne les prestations de ces sous-traitants et controle la
qualité de celles-ci.

Un responsable commercial et marketing a également été
recruté pour assurer en interne la location du portefeuille et
garder le contact direct avec les locataires.

Le mode de sélection des gestionnaires externes se fait sur
base d'appel d'offres et de leur réputation sur le marché
belge. Tous les contrats se signent sur une durée uniforme
de 3 ans avec possibilité de reconduction annuelle a la fin du
contrat.
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Aedifica, souhaitant également limiter son risque en matiére
de gestion, a décidé de fractionner son portefeuille entre les
gestionnaires, et notamment en fonction de leurs spéciali-
tés propres.

Tous ces intermédiaires se voient confier comme mission une
gestion compleéte des immeubles sur le plan administratif et
technique. Aedifica les controle, d'une part, via une demande
de reporting trimestriel de leur gestion mais aussi par des
controles ponctuels établis sur base des activités, sinistres,
locations, contentieux ou tous autres événements intervenus
dans le trimestre écoulé.

La rémunération de ces gestionnaires externes se fait sur
base d'une rémunération en pourcentage des loyers.

Les gestionnaires appointés actuellement par Aedifica sont :

ABERDEEN PROPERTY INVESTORS SA
Tour Bleue

Avenue Louise 326

1050 Bruxelles

Pour I'immeuble sis avenue Louise 331-333

OP MANAGEMENT SA

Avenue Emile de Mot 19-21

1000 Bruxelles

Pour les immeubles sis rue de Laeken, rue du Pont Neuf, rue
du Cirque et rue Philippe Lebon

LA GESTION D'IMMEUBLES SA
Avenue de Fré 267

1180 Bruxelles

Pour I'immeuble sis rue du Lombard

SOGESMAINT-CB RICHARD ELLIS SA

Avenue Herman Debroux 40-42

1160 Bruxelles (Auderghem)

Pour les immeubles sis rue Bodenbroeck- de Ruysbroeck
(Sablon), avenue de Tervuren-rue des Celtes et les parkings
situés rue des Francs.
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2.2 Gestion des immeubles a appartements meublés
L'acquisition de la société Ixelinvest SA et du fonds de com-
merce d'Immobe SA a permis a Aedifica d'intégrer un certain
nombre d'appartements meublés mais également du person-
nel qualifié dans la gestion de ce type de biens.

Aedifica a décidé d'intégrer ces équipes en interne pour

les raisons suivantes :

- Gréce a leur expérience de gestion de ce patrimoine immo-
bilier, ces équipes ont prouvé leur faculté :

e de créer et préserver un contact direct avec leurs hotes,
ce qui est essentiel dans ce secteur d'activité. Jusqu'a
présent, le client revenait pour la qualité du logement
et du service avec I'assurance que I'équipe de gestion
mettait tout en ceuvre pour rendre son séjour agréable ;

® de travailler avec une communication sans faille, une
bonne coordination, et un esprit d'équipe. Pour gérer 183
appartements meublés, I'équipe unifiée au sein d'Aedifica
comprend seulement 1 responsable commercial, 4 ges-
tionnaires et 8 ouvriers (femmes de ménages, concierge,
jardinier et hommes a tout faire) et assure tous les
aspects de la location, de la gestion et de I'entretien
des batiments.

- La gestion des appartements meublés, plus risquée que
celle des appartements non meublés vue la durée relati-
vement courte des séjours, nécessite une gérance efficace
et proactive de la part du propriétaire afin de limiter les
risques de chdmage locatif. Une proximité avec le client
et un contact direct sans l'intervention d'intermédiaires
aident, sans nul doute, a conserver la clientéle existante et
a attirer de nouveaux clients.

3. Aedifica et sa filiale

Aedifica détient une filiale appelée Aedifica Invest a 98,4%,
ce qui représente 123 actions sur un total de 125.

La Banque Degroof et la société GVA Finance détiennent
chacune respectivement 1 action, ce qui correspond au total
a 1,6% du capital d'Aedifica Invest.

Cette filiale a été créée pour faciliter les prises de participa-
tions et pour héberger des titres temporairement.

11
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Stratégie

Croissance, diversification et rentabilité

Pour se positionner rapidement comme un acteur phare du
marché locatif résidentiel belge, Aedifica met en ceuvre une
stratégie de forte croissance. Ceci dans le but :

- de bénéficier d'une meilleure liquidité - un critére impor-
tant pour les investisseurs ;

- de diversifier son portefeuille et donc de diluer les risques;

- d'avoir la capacité financiere d'acquérir des portefeuilles
intéressants ;

- d'assurer une gestion professionnelle du patrimoine immo-
bilier ;

- de fournir un rendement stable et attractif. La structure de
base des biens a faible risque et a rendement tres stable
sera complétée par des biens a risque mesuré et a plus
haut rendement.

Pour réaliser sa croissance, Aedifica a identifié 3 marchés
résidentiels en Belgique sur lesquels elle concentre sa
stratégie d'investissement : les immeubles résidentiels en
centre-ville, les appartements meublés situés a Bruxelles et
les logements pour seniors.

Cette stratégie correspond a la volonté d'Aedifica de répon-
dre aux différents besoins de la population en matiére de
logement urbain, et, son souci d'étre a I'écoute de ses loca-
taires et de veiller a leur bien-étre. D'ou le choix de la devise
« Aedifica, the urban way to live ».

Les immeubles résidentiels en centre-ville

La volonté d'Aedifica est d'acquérir des immeubles « en bloc »
d'appartements non meublés, sans copropriété. Ces immeu-
bles sont situés dans les agglomérations urbaines du pays
qui font preuve d'une politique dynamique visant a rendre
attractive la vie en centre-ville (vie culturelle et sociale,
mixité, développement du tourisme...).

Ces investissements sont réalisés de deux fagons :

- L'acquisition d'immeubles existants
Aedifica sélectionne des immeubles exempts de copro-
priétés et suffisamment grands pour garantir une bonne
rentabilité. Majoritairement résidentiels, ils peuvent cepen-
dant comporter une partie de bureaux ou de surfaces
commerciales puisqu'ils sont situés dans des zones urbai-
nes qui privilégient la mixité.
La sicafi acquiert également des patrimoines immobi-
liers entiers pour n'en conserver ensuite que les biens

"Source : INS, Perspectives de population

Aedificia

correspondant parfaitement a la stratégie d'acquisition
d'Aedifica.

Aedifica envisage aussi des partenariats avec des institu-
tions publiques : par exemple dans le cadre de « sale and
rent back » (acquisition, puis location du bien & I'ex-pro-
priétaire) destinés a des logements moyens et/ou sociaux.

La construction d'immeubles

Ce second type d'investissement se base sur les mémes
critéres que ci-dessus. Aedifica fonde cette orientation
sur l'intérét financier et qualitatif d'agir en amont et sur

le constat d'un manque important de logements pour une
population disposant de revenus moyens (loyers de
400-850€/mois).

Aedifica envisage la aussi des partenariats public-privé
pour répondre aux besoins résidentiels de la population.

Les appartements meublés situés a Bruxelles

Ces appartements visent une clientéle internationale - fonc-
tionnaires européens, cadres supérieurs, etc. - qui recherche
un logement confortable pour une durée de quelques semai-
nes voire quelques mois. Ils sont situés dans les quartiers
cotés de la capitale appréciés des expatriés.

Ces biens permettent de diversifier le portefeuille d'Aedifica.
Le risque des contrats de plus courte durée est compensé par
le rendement supérieur de ce segment d'activités.

Le logement des seniors

Pour répondre a I'évolution démographique de la population,
davantage de structures d'accueil pour les seniors seront
indispensables dans les années a venir (on estime que le
nombre de Belges de plus de 80 ans nécessitant un logement
adapté aura augmenté de 62% entre 2000 et 2020 !").
Aedifica souhaite répondre a cette demande en pleine
expansion en recherchant les meilleures solutions de loge-
ments résidentiels locatifs pour toutes les personnes agées.
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Aedifica a identifié 3
marchés résidentiels en
Belgique: les immeubles
résidentiels en centre-ville,
les appartements meublés
situés a Bruxelles et les
logements pour seniors.
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Pour cela, Aedifica veut étre présente a la fois :

- dans tous types de logements : haut de gamme, moyen
de gamme et pour revenus modestes ;

- dans les maisons de repos (de préférence de plus de 100
lits) ou tous autres concepts novateurs (ex. Résidences ser-
vices).

Aedifica a l'intention d'investir dans ce secteur, dans le cadre
de contrats long terme (leasing immobilier ou bail emphy-
téotique) avec des exploitants professionnels et spécialisés.
Ces investissements fourniront un rendement triple net, vu
que les charges d'exploitation, frais d'entretien et risques de
chémage locatif seront entierement pris en charge par ces
exploitants.

lls compenseront donc une grande part des risques liés aux
baux résidentiels a plus court terme, notamment en ce qui
concerne la fluctuation du taux d'occupation. Ils permet-
tront aussi a Aedifica d'atteindre rapidement une taille plus
importante en limitant les risques grace a la sécurité et a la
stabilité de ses revenus.

Dans le cadre de cette stratégie, et suite aux fusions surve-
nues apres la cloture du 30 juin 2006, Aedifica a acquis un
portefeuille de 6 maisons de repos situées a Bruxelles et dans
le Brabant wallon. Ce portefeuille correspond tout a fait aux
critéres qu'Aedifica s'était fixés.

Aedifica espére aussi participer a la professionnalisation et a

la consolidation de ce secteur actuellement trés fragmenté, a
travers, entre autres, des opérations de « sale and rent back ».

Aedificia Rapport annuel 2006

Autres

En raison de la mixité des centres-villes, le portefeuille
d'Aedifica comporte également des surfaces non résidentiel-
les (bureaux, commerces et hétels). Ces surfaces permettent
d'allonger la durée des baux, d'augmenter la diversification
du portefeuille et le rendement moyen et de garantir une
plus grande stabilité face a la conjoncture.

Aedifica a déja investi dans un hotel situé¢ au centre de
Bruges. Cet hotel fait I'objet d'un bail emphytéotique de

27 ans (+ 2 x 9 ans).

En conclusion, Aedifica veut s'affirmer comme une référence
dans le monde résidentiel par sa présence active dans ces 3
pdles stratégiques et par une grande diversification de son
portefeuille - tout en s'inscrivant dans le cadre d'une sicafi a
vocation résidentielle.

Elle veut également étre reconnue comme un investissement
immobilier sir et durable grace a sa politique de croissance
ciblée sur des acquisitions a revenus stables et récurrents.
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Cette stratégie correspond
a la volonté d’Aedifica de
répondre aux différents
besoins de la population en
matiere de logement urbain.

Aedifica,
the urban way to live
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Evénements majeurs

1. Evénements survenus avant la cloture du 30 juin 2006

19 décembre 2005

Signature d'un accord de principe pour l'acquisition de la société

Palace 62 SA, qui détient un immeuble résidentiel en cours de rénovation
complete, situé chaussée d'Etterbeek 62 a 1040 Bruxelles. La réception
provisoire est prévue en octobre 2006.

21 décembre 2005

7 novembre 2005 { Immeubles a appartements
R R R R R R R R R R meublés situés rue Souveraine 5' 2‘]_35,
Constitution d'Enigma Imo SA i 39-45 3 1050 Bruxelles

8 décembre 2005

Agrément en tant que
sicafi par la CBFA

29 décembre 2005

Hotel Martin's Brugge
situé Oude Burg 5 a 8000 Bruges

16 Aedificia
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23 mars 2006

Changement de nom : Enigma Immo
SA devient Aedifica
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30 décembre 2005 The urban way to live

Immeuble mixte situé avenue de Tervue-
ren 13a-13b - rue des Celtes
4-10 a 1040 Bruxelles

6 février 2006

Mise en place du management

23 mars 2006

® Immeuble résidentiel situé rue Bodenbroeck 22-24 -
de Ruysbroeck 65-67 au Grand Sablon a 1000 Bruxelles. > 1
® Cing immeubles a appartements meublés situés dans le
quartier de I'avenue Louise (Avenue Louise 130 - 135 > 2- 270,
rue de la Vallée 48 > 3, rue de Livourne 16 - 18 & 1050 Bruxelles)
® Immeuble résidentiel situés rue Philippe Lebon 24-28 a 1000
Bruxelles
® Complexe immobilier résidentiel situé rue de Laeken 89-117, rue
du Pont Neuf 3-3a et rue du Cirque 25-29 a 1000 Bruxelles > 4
® Immeuble résidentiel situé rue du Lombard 32
a 1000 Bruxelles > 5
® [ntégration des équipes de gestion pour les

appartements meublés
17



16 mai 2006 28 juin 2006
e 24 mai 2006 13 juin 2006
Vente de limmeuble Passation de I'acte pour
: de bureaux (vide) Complexe immobilier mixte si- Déménagement le projet a appartements
rue souveraine 38 3 tué avenue Louise n® 331-333 avenue Louise « Résidence Gauguin et
1050 Bruxelles a 1050 Bruxelles 331-333, le nouveau Manet » situé rue du
siege social Lavoir a Arlon
d'Aedifica

29 mai 2006

Signature du crédit
syndiqué de 150 millions €

18 Aedificia



Facteurs de risque
Lettre aux actionnaires
Organigramme
Stratégie

Evénements majeures (]
Gouvernance d’entreprises
Rapport immobilier
Rapport de gestion
Divers
Annexes

l...l.l..L

THTTY
aedifica

The urban way to live

2. Evénements survenus apres la cloture du 30 juin 2006

17 augustus 2006

® Deux immeubles résidentiels situés rue de Laeken
119 et 123-125 3 1000 Bruxelles

® Immeuble résidentiel situé place du Samedi 6-10 a
1000 Bruxelles > 1

® Maison de repos « Chateau Chenois » située chemin
des Postes 260 a 1410 Waterloo > 2

® Maison de repos « New Philip » située avenue
Monte-Carlo 178 4 1190 Bruxelles > 3

® Maison de repos « Jardins de Provence »
située au boulevard Sylvain Dupuis 94-96 a
1070 Bruxelles > 4

® Maison de repos « Bel Air » située au boulevard
Lambermont 227 a 1030 Bruxelles > 5

® Maison de repos « Résidence Augustin » en
construction située a I'angle de la chaussée
d'Alsemberg 311-313 et de I'avenue Saint-Augustin
443 1190 Bruxelles. > 6

® Maison de repos « Résidence Grange des Champs »
située a 1420 Braine-L'Alleud.

® Immeuble résidentiel situé avenue de Broqueville,
8 a 1040 Bruxelles

® Immeuble résidentiel situé¢ a I'angle de la rue de
I'Armée 3 et avenue de Tervueren 103 a 1040
Bruxelles > 7

® Immeuble résidentiel situé rue des Bataves 71
a 1040 Bruxelles

® Immeuble résidentiel situé rue Louis Hap 128
a 1040 Bruxelles > 8

® Immeuble résidentiel situé rue Hydraulique 48
a 1040 Bruxelles

® Immeuble résidentiel situé place Jourdan 35
a 1040 Bruxelles > 9

® Immeuble résidentiel situé rue des Cultes 26
a 1000 Bruxelles > 10

® Immeuble mixte situé rue Royale 35
a 1000 Bruxelles

® Immeuble résidentiel situé chaussée de Waterloo
1360 a 1180 Bruxelles
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Gouvernance d’entreprise

Aedifica est une société anonyme et a été agréée en tant
que sicafi de droit belge par la CBFA en date du

8 décembre 2005.

Elle a pour objet principal le placement collectif de moyens
financiers du public en biens immobiliers. Sa politique d'in-
vestissement se concentre principalement sur le marché
immobilier résidentiel en Belgique.

Aedifica adhére aux principes du Code belge de gou-
vernance d'entreprise publi¢ le 9 décembre 2004, tout en
prenant en compte les spécificités de la société. Aedifica
appliquera des lors les recommandations du Code selon le
principe « appliquer ou expliquer ».

La Charte de gouvernance d'entreprise a été établie par le
conseil d'administration d'Aedifica et vise a fournir une
information compléte concernant les regles de gouvernance
applicables au sein de la société.

Elle est disponible en grande partie dans I'annexe Il de ce
rapport et dans son entiéreté sur le site internet d'Aedifica
(www.aedifica.be), ou elle sera actualisée aussi souvent que
nécessaire.

1. Organes de décision

1.1 Conseil d’administration!

1.1.1 Composition

Au 30 juin 20086, la société était administrée par un conseil
composé de 9 membres (12 maximum), dont 3 sont indé-

pendants, tel que stipulé dans le Code des sociétés et dans
I'annexe A du Code belge de gouvernance d'entreprise.

Un tableau reprenant les membres du conseil d'administra-
tion se trouve a la page suivante.

Durant I'exercice 2005-2006, le conseil d'administration s'est
réuni 11 fois.

Les administrateurs sont nommeés pour 3 ans au plus par
I'assemblée générale des actionnaires et toujours révocables
par elle. lls sont rééligibles.2*

" Cfr. Annexe II, chapitre 1 de ce rapport annuel, qui fait référence aux dis-
positions de la charte de gouvernance d'entreprise concernant le conseil
d'administration.

2 Cfr. Annexe I, chapitre 1, point 1.3.3 de ce rapport annuel, qui fait référence
aux dispositions de la charte de gouvernance d'entreprise concernant la durée
des mandats.

Aedificia

1.1.2 Rémunération

Pour le premier exercice cl6turé au 30 juin 2006, la rému-
nération des membres du conseil d'administration était fixe.
Elle s'¢levait a 12.000€ HTVA par an pour le président et a
10.000€ HTVA par an pour les autres administrateurs non
exécutifs.

Pour I'exercice 2006-2007, les membres non exécutifs du
conseil d'administration percevront :
- un montant fixe par an :
® de 12.000€ HTVA pour le président ;
® de 10.000€ HTVA pour les autres administrateurs non
exécutifs ;
- un jeton de présence a chaque réunion dont le montant est
fixé a 750€ HIVA.

1.2 Comités du conseil d’administration

Le conseil d'administration a créé en son sein deux comités
spécialisés : le comité d'audit et le comité de nomination

et de rémunération, ayant pour mission de I'assister et de
le conseiller dans les domaines qu'ils traitent. Ces comités
n'ont pas de pouvoirs décisionnels mais ils ont un caractére
consultatif et rapportent au conseil d'administration qui
prend ensuite les décisions.

1.2.1 Comité d'audit

Le comité d'audit se compose de 3 administrateurs dont
2 administrateurs indépendants, a savoir :
Madame Brigitte Gouder de Beauregard ~ Président du
comité
Administrateur
indépendant
Monsieur Jean-Louis Duplat Administrateur
indépendant
Madame Adeline Simont Administrateur

Le comité se réunira au moins 3 fois par an.

Une rotation de la durée des mandats sera proposee, par le conseil d'adminis-
tration, a I'assemblée générale ordinaire du 26 septembre 2006 afin d'assurer
une continuité des travaux du conseil d'administration.

* Cfr. Annexe I, chapitre 2 de ce rapport annuel, qui fait référence aux disposi-
tions de la charte de gouvernance d'entreprise concernant le comité d'audit et
le comité de nomination et rémunération.
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Aedifica est une société
anonyme et a été agréée en
tant que sicafi de droit belge
par la CBFA.

Aedifica adhére aux
principes de gouvernance
d’entreprise.
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- Oude Burg 5

- 8000 Bruges
Belgique
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Composition au 30 juin 2006

Nom et r6le au sein du conseil d'administration

Jean-Louis Duplat
Président - Administrateur indépendant

Stefaan Gielens
Administrateur délégué - Comité exécutif

Guy Servotte
Administrateur - Comité exécutif

Marc Charles '
Administrateur - Fondateur

Adeline Simont
Administrateur - Fondateur

Pierre Iserbyt?
Administrateur indépendant

Brigitte Gouder de Beauregard®
Administrateur indépendant

Jacques Blanpain*
Administrateur représentant les actionnaires

Galila Barzilai Hollander
Administrateur représentant les actionnaires

Mandat terminé

Vincent Maroy

Administrateur du 7 novembre 2005 au
24 mai 2006 - Fondateur

Nationalité et date de naissance

Belge - 30 mai 1937

Belge - 21 octobre 1965

Belge - 22 novembre 1965

Belge - 13 mars 1960

Belge - 16 janvier 1960

Belge - 02 abut 1938

Belge - 05 septembre 1948

Belge - 09 juillet 1936

Belge et israelienne - 13 janvier 1949

Belge - 20 octobre 1950

Adresse professionnelle

216, av. Marcel Thiry
1200 Bruxelles

331-333/4, av. Louise
1050 Bruxelles

331-333/4, av. Louise
1050 Bruxelles

130/8, chée de La Hulpe
1000 Bruxelles

18, rue Guimard
1040 Bruxelles

360, bld du Souverain
1160 Bruxelles

34, Av. de Saturne
1180 Bruxelles

30, Clé des Champs
1380 Lasne

65A Chemin de Bas Ransbeck

1380 Ohain

130/8, chée de La Hulpe
1000 Bruxelles

Fin du mandat®

11 octobre 2011

11 octobre 201

11 octobre 2011

11 octobre 2011

11 octobre 2011

11 octobre 201

11 octobre 2011

11 octobre 2011

11 octobre 201

' En sa qualité de représentant permanent de GVA Finance SCA
2 En sa qualité de représentant permanent de Serdiser SCA

® Une rotation de la durée des mandats sera proposeée, par le conseil d'administration, a I'assem-
blée générale ordinaire du 26 septembre 2006 afin d'assurer une continuité des travaux du conseil

% En sa qualité de représentant permanent de Reinvest SCA d'administration.

* En sa qualité de représentant permanent de Services et Promotion de Lasne SA

Aedificia
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Mandats ou fonctions actuels

Président du Conseil d'administration de Portonani NV - Admi-
nistrateur de Omega-Pharma SA et Brantano - Administrateur

du réseau hospitalier CHIREC ASBL - Membre du "Proxy-voting
committee"” "Dexia Asset Management"-Membre du Strategic com-
mittee du groupe néerlando-belge Bencis

C.E.O. de Aedifica SA

C.F.O. de Aedifica SA - Administrateur de GSFS BVBA et Bifri BVBA

Equity Partner de GVA Grimley - Associ¢ gérant de GVA Finance
SCA (co-promoteur de la sicafi Aedifica) - Gérant de MC Consulting
& Investment SPRL (société de management)

Administrateur délégué de Degroof Corporate Finance SA - Admi-
nistrateur de Andel SA (Groupe Martin's Hotels) et
Associated Weavers International SA

Administrateur de Foruminvest SA - Administrateur de

Shopping Center Management Services NV, De Vlier et du Centre
d'Art Contemporain Wiels, de Mons-Rénovation, Mons-Revitalisa-
tion et de Mons-Appui

Administrateur délégué de Reinvest SA (société de consultance
dans le montage de projets immobiliers) - Administrateur de Parc
des Louvresses | et directeur général de Louvresses

Development | (Groupe Fortis Real Estate) - Administrateur de
I'ASBL Musée de I'Europe

Administrateur délégué de Services et Promotion de Lasne -Admi-
nistrateur de Blanpain Distribution SA et Chrono Euro Diffusion SA

Administrateur délégué de Hotel Siru SA, Mat LMB SA et Monlogis
SA - Administrateur et administrateur délégué de Association Révo-
lution SA - Gérante de E.L.C.C. SPRL et

|'Héritage SPRL

Administrateur délégué de GVA Grimley - Associé gérant de GVA
Finance SCA (co-promoteur de la sicafi Aedifica)
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Mandats exercés pendant les 5 derniéres années et parcours professionnel

Président du Conseil d'administration de Vooruitzicht NV (jusqu'en 2005) - Président honoraire de la Com-
mission Bancaire et Financiére et du Tribunal de Commerce de Bruxelles

Administrateur délégué de Almafin Real Estate SA et Almafin Real Estate Services SA - Administrateur de
Biprop SA, Celestimmo SA, Distienen SA, FM-A Invest SA, General building leasing SA, Imfina SA, Immo Aren-
berg SA, Immo Genk-Zuid SA, Immo-Duo SA, Immo-Prim SA, Immo-Quinto SA, Immo-Tetra SA, Immo-Tres
SA, Immocert T'Serclaes SA, Immolease-Trust SA, Origo Belgium SA, Orim SA, SM Berchem SA, SM Vilvoorde
SA, Trelo SA, Trustimmo SA, VGM Dorlick SA, VGM Manhattan-Kruisvaarten SA et Weyvelmij SA - Administra-
teur des sociétés de droit néerlandais Dala Beheer, Dala property holding Ill, Dala XV, Dala XX, Sicalis et de la
société de droit francais Almaloisir & Immobilier - Plusieurs fonctions au sein de diverses sociétés du groupe
KBC - Avocat au Barreau de Bruxelles

Administrateur de Zenitel Denmark A/S, Zenitel Netherlands BV, Zenitel Marine Sweden AB, Zenitel Norway
AS, Zenitel Wireless Norway AS, Zenitel UK Itd, Zenitel Radioteknik AB, Radioteknik AB, Zenitel Wire-

less France SA, Zenitel Finance France SA, Zenitel Belgium NV, Zenitel Devlonics NV, Zenitel Pensioenfonds
Belgium SPRL, RadioHolland Pensioens- et voorzorgsfonds BV - Commissaire de Zenitel Finance Netherlands
BV - Directeur financier et administratif de la société cotée Zenitel SA - Plusieurs fonctions financiéres dans
des sociétés appartenant a des secteurs différents

Plusieurs fonctions au sein du groupe Fortis, principalement au niveau des activités de Corporate & Invest-
ment Banking et de Corporate Finance - Manager financier et administratif dans la filiale belge du groupe
MAB (promoteur immobilier)

Plusieurs fonctions au sein de la Banque Degroof S.A. dans le département Corporate Finance & Investment
Banking et avant dans le département Crédit

Administrateur délégué de GIB Immo - Managing Director de Redevco

Administrateur et membre du comité de direction de la Compagnie Immobiliere de Belgique

Administrateur de Churchill SA, Longchamps SA, Longchamps Liberta SA, Le Manoir SA, Olphi SA, Emmabe
SA, Bertimmo SA, Services et Promotion de la Vallée SA

Directeur et administrateur de la sicafi Cofinimmo - Conseiller du Président du Groupe Josi Assurances -
Attaché a la section financiere de 'Office de Contrdle des Assurances
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1.2.2 Comité de nomination et de rémunération

Le comité de nomination et de rémunération se compose
de 3 administrateurs dont 2 administrateurs indépendants,
a savoir :

Président du
comité

Monsieur Pierre Iserbyt

Administrateur

indépendant
Madame Brigitte Gouder de Beauregard ~ Administrateur
indépendant
Monsieur Marc Charles Administrateur
Le comité se réunira au moins 2 fois par an.

1.2.3 Rémunération

Les membres des comités d'audit et de nomination et de
rémunération n'ont percu aucune rémunération pour
I'exercice 2005-2006 vu qu'il n'y a pas eu de réunion.

Pour I'exercice 2006-2007, ils percevront un jeton de
présence a chaque réunion dont le montant est fixé a
700€ HTVA.

1.3 Management exécutif *

1.3.1 Composition

Le conseil d'administration n'a pas opté pour la création d'un
comité de direction au sens du Code des sociétés.

Le management exécutif est compos¢ des administrateurs
exécutifs en charge de la direction effective d'Aedifica, a savoir
Monsieur Stefaan Gielens, CEO et Monsieur Guy Servotte, CFO.

Conformément a I'article 38 de la loi du 20 juillet 2004 rela-
tive a certaines formes de gestion collective de portefeuilles
d'investissement, ces administrateurs sont en charge de la
gestion journaliére de la société ainsi que de la représentation
conjointe de la société dans le cadre de cette gestion.

s rendent compte de leur gestion au conseil d'administration.

1.3.2 Rémunération

La rémunération des membres du management exécutif est
composée des éléments suivants : la rémunération fixe, la
rémunération variable et le plan de pension.

' Cfr. Annexe I, chapitre 2 de ce rapport annuel, qui fait référence aux dispo-

sitions de la charte de gouvernance d'entreprise concernant le management
exécutif.

Aedificia

La rémunération fixe s'éléve a 225.000€ par an pour le CEO
et a 186.000€ par an pour le CFO.

La rémunération variable pour chacun des 2 membres du

management exécutif s'éléeve a :

- Pour I'exercice 2005-2006 : 15 actions Aedifica d'une
valeur de 1.000€.

- Pour I'exercice 2006-2007 : un bonus maximum de 20% de
la rémunération fixe annuelle qui dépendra de 3 critéres :
® 50% lié a la croissance du portefeuille d'Aedifica
® 2500 lié au résultat distribuable par action
® 2500 lié a I'appréciation globale.

- Pour les années suivantes, ces 3 criteres seront sujets a
révision chaque année par le conseil d'administration sur
I'avis du comité de nomination et de rémunération, en
fonction de I'évolution de la société.

Le plan de pension comprend une assurance groupe de
type plan de contribution.

Rémunération totale sur base annuelle

Stefaan Gielens  Guy Servotte
en€ Total
( ) CEO CFO
Rémunération fixe 225 000,00 186 000,00 411 000,00
Rémunération variable 15 000,00 15 000,00 30 000,00
Assurance groupe 30 827,30 27 515,45 58 342,75
Total 270 827,30 228 515,45 499 342,75




Evénements majeures
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2. Actionnariat

2.1.1 Composition

Au 30 juin 2006, le capital d'Aedifica était de 40.435.155,52€
représenté par 62.010 actions ordinaires sans valeur
nominale.

Le tableau ci-aprés reprend les actionnaires qui détiennent
plus de 5% du capital :

Participation en

. . Nombre
Nom de I'actionnaire L pourcentage du
d’actions .o
nombre d’actions
Services et Promotion 12 834 20.70%
de Lasne SA et consorts '
Sakumo Participations SA 11 491 18,53%
Fortis AG SA 10 915 17,60%
Burco SA 8 500 13,71%
Degroof Holding
Luxembourg SA 8375 13,51%
Autres actionnaires 9 895 15,95%
Total 62 010 100,00%

2.1.2 Supervision des transactions effectuées sur les
actions Aedifica

Pour surveiller les obligations de conduite et de déclaration
relatives aux transactions sur les actions de la société

et pour prévenir les délits d'initié, Monsieur Guy Servotte,
CFO d'Aedifica, a été nommé compliance officer par le
conseil d'administration.

Son réle consiste a :

- Surveiller les transactions effectuées par toute personne
qui dispose d'une information dont elle sait ou devrait
savoir qu'elle est une information privilégiée ;

- Controler que les dirigeants ou toute personne reprise sur
les listes établies par la société conformément a l'article 6.5
de la charte de gouvernance d'entreprise, ainsi que toute
personne qui leur est étroitement liée, ne réalisent pas de
transactions portant sur des instruments financiers ou
des instruments financiers dérivés d'Aedifica au cours des
périodes suivantes, dites "périodes fermées":

(a) le mois précédant la publication des résultats semes-
triels et annuels ;
(0) 15 jours précédant les trading updates trimestriels ;

l...l.l..L
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(c) toute période pendant laquelle elles ont connaissance
d'informations privilégiées.

A la fin de chaque exercice, le conseil d'administration com-
muniquera les périodes fermées visées aux points (a) et (b)
pour l'exercice suivant. Elles se retrouvent dans le calendrier
financier de ce rapport annuel pour la période 2006-2007.

2.1.3 Restrictions affectant les transactions réalisées par
des dirigeants

Les dirigeants ayant I'intention de réaliser des transactions
portant sur des instruments financiers ou des instruments
financiers dérivés d'Aedifica doivent en aviser par écrit (fax,
e-mail) le compliance officerau moins 48 heures avant la
réalisation de la transaction. Le compliance officer qui a
I'intention de réaliser des transactions portant sur des ins-
truments financiers ou des instruments financiers dérivés
de la société doit en aviser par écrit (fax, e-mail) le prési-
dent du conseil d'administration au moins 48 heures avant
la réalisation de la transaction. Les dirigeants doivent confir-
mer la réalisation de la transaction dans les 5 jours ouvrables
suivant celle-ci.

Les dirigeants doivent notifier a la CBFA les transactions
effectuées pour leur compte propre et portant sur les actions
de la société. L'obligation de notification visée ci-avant

doit étre rencontrée au plus tard dans les 5 jours ouvrables
suivant I'exécution de la transaction.
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Rapport immobilier

1. Le marché immobilier

Le marché immobilier résidentiel reste a la hausse en
Belgique.

Du point de vue acquisitif, les prix pour les maisons fami-
liales ont augmenté de 16% et pour les appartements de
15% en 2005 par rapport a 2004. Le premier trimestre de
2006 indique des augmentations constantes avec respec-
tivement 14% jusqu'a 179.000€ et 6% jusqu'a 154.000€
comme moyenne de prix.

Cela veut dire qu'en 10 ans, les maisons familiales et les
appartements ont augmenté de respectivement 135% et
110%, représentant une plus-value de respectivement 8,9%
et 7,7% par an.

Du point de vue locatif, le loyer mensuel moyen d'une
maison existante d'environ 150m? s'éléve a 1.650€ a
Bruxelles et a 1.500€ a Anvers.

Pour les appartements (2 chambres a coucher), le loyer
mensuel moyen est de 750€ pour 100m? a Bruxelles et
de 650€ pour 100m? a Anvers.

Les parameétres qui ont un impact sur I'évolution du
marché résidentiel sont, principalement, les suivants :

Le premier paramétre, qui constitue le moteur le plus
important du développement de ce marché, concerne la
croissance constante de la capacité d'endettement.
Les taux d'intérét pour les préts hypothécaires se situaient
encore en 1996 aux alentours de 6,5% comparés a 3,85%
fin 2005. Pour une méme charge financiere, on pouvait
ainsi emprunter 23% de plus. Au deuxieme trimestre 2006,
les crédits hypothécaires ont connu une certaine pression,
légeérement ascendante jusqu'a 4,3%. Cependant, la ten-
dance a des préts a long terme, jusqu'a 40 ans, continue a
donner des impulsions a la hausse des prix de I'immobilier
résidentiel. Pour des crédits sur 30 ans ou 40 ans, au lieu de
20 ans, le taux d'intérét actuel permet un élargissement de
la capacité d'endettement de respectivement 26% et 43% !

Aedificia

Le deuxiéme parametre concerne I'inflation résultant

en l'indexation automatique des revenus et des loyers.

Ce parametre continue a se stabiliser entre 1,5% et 2% sur
base annuelle.

Le troisieme parametre concerne le pouvoir d'achat.

Une étude comparative sur les prix de maisons et le niveau
des revenus dans les 589 communes belges, démontre
clairement que, lors de I'achat d'une maison, les familles
sont disposées a consacrer la moitié de leur argent, apres
les achats de consommation, pour le paiement de leur
emprunt hypothécaire.

Pour les loyers, il s'agirait d'un solde de 35% a 400%.

Un systéme analogue est en vigueur pour les sociétés ; le
loyer devant étre alors considéré comme un pourcentage
de leur cash flow.

La solvabilité des familles et des sociétés joue ainsi un role
déterminant pour la détermination du potentiel locatif.

Ces dernieres années, ce phénomene a posé un probleme
substantiel pour le marché immobilier résidentiel : beau-
coup de locataires profitaient d'une situation financiere
solide pour devenir propriétaires et espérer des plus-values
créées par la hausse des prix. En plus, les agglomérations,
avec un marché locatif plus vaste, ont connu une concen-
tration élevée des familles financierement faibles et un
phénomene de déprime du marché locatif haut de gamme.

Cependant, des changements sur le marché locatif se font
ressentir, suite aux budgets des sociétés revus a la baisse
(-35%) liés a la situation économique, l'arrivée de fonc-
tionnaires des pays émergents, plus économes et soucieux
de ramener de I'argent dans leur pays d'origine, ainsi que
I'évolution du type d'expatriés passant du pere de famille
au jeune célibataire de 30 ans.

Le marché locatif s'adapte a ce nouveau type de clients,
plus demandeur d'un appartement centre-ville dans un
endroit branché que d'une villa dans un quartier résiden-
tiel cossu.
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[l'y a donc un regain d'intérét pour les agglomérations
urbaines et leur centre-ville a la fois de la part des person-
nes aisées mais aussi des jeunes familles salariées.

Les appartements de type deux chambres en centre-ville
bénéficient d'une demande soutenue tant des candidats
locataires belges qu'expatriés, I'tvolution vers des familles
de plus en plus petites accentuant par ailleurs ce phéno-
mene.

La fiscalité constitue le quatrieme parametre. En Belgi-
que, comparé aux pays avoisinants, la déduction fiscale
des actifs immobiliers est assez limitée, ce qui explique le
décalage des prix. De nombreuses initiatives ont été exami-
nées par le gouvernement pour relancer le marché locatif.
Cependant, leur réalisation se fait attendre.

-~

.

Evolution du prix moyen des
appartements et des maisons
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L'ensemble de ces 4 paramétres conduit a un optimisme
modéré pour le développement futur du marché résidentiel
en Belgique. La plus importante réserve concerne vraisem-
blablement la forte croissance des appartements neufs. La
qualité des appartements et la situation des immeubles
seront donc des critéres importants pour I'avenir.

D'apres des études nationales et internationales, les besoins
croissants pour les années a venir concernent principale-
ment les hébergements sous forme de maisons de repos et
de logements moyens.

27



28

2. Portefeuile immobilier consolidé
2.1 Tableau récapitulatif au 30 juin 2006 '

Nom Adresse Superficie Superficie
totale/m? résidentielle/m?

Ensemble Souveraine?34 Rue Souveraine - 1050 Bruxelles 11416 11416

Hotel Martin's Brugge Oud burg 5- 8000 Bruges 10 159 0

Tervueren 13 A/B Avenue de Tervueren 13 A/B 4627 621
Rue des Celtes 4-10 - 1040 Bruxelles

Bodenbroeck - Ruysbroeck Rue Bodenbroeck 22-24 4 655 3342
Rue de Ruysbroeck 65-67 - 1000 Bruxelles

Louise 130* Avenue Louise 130 - 1050 Bruxelles 1091 613

Louise 135* (+ 2 parkings avenue Louise 137)  Avenue Louise 135 - 1050 Bruxelles 2108 1459

Louise 270* Avenue Louise 270 - 1050 Bruxelles 1043 970

Vallée 48* Rue de la Vallee 48 - 1050 Bruxelles 530 486

Livourne 16-18* Rue de Livourne 16-18 - 1050 Bruxelles 1567 1567

Complexe Laeken - Pont Neuf Rue de Laeken 89-117 - Rue du Cirque 25-29 4738 3994
Rue du Pont Neuf 3-3A - 1000 Bruxelles

Lebon 24-28 Rue Philippe Lebon 24-28 - 1000 Bruxelles 1891 1789

Lombard 32 Rue du Lombard 32 - 1000 Bruxelles 1431 1096

Complexe Louise 331-333 Avenue Louise 331-333 4871 1692
Rue Jordaens 10 - 1050 Bruxelles

TOTAL 50 127 29 045

' Ce tableau ne reprend pas les projets en cours, a savoir le projet a appartements « Résidence Gauguin et Manet » situé rue du Lavoir & Arlon

21 appartement est occupé par la concierge. A I'arriere de I'immeuble 40, des surfaces, actuellement affectées en bureaux, seront rénovées en résidentiel.
Le permis a déja été obtenu et 9 appartements supplémentaires seront réalisés.

3 Au 30 juin 2006, I'ensemble des immeubles rue Souveraine représentait plus de 20% de I'ensemble du portefeuille d'Aedifica.
Celle-ci a 2 ans pour rectifier la situation (Arrété royal du 10 avril 1995, article 43 §3). Aprés les transactions du 17 aodt 2006, I'ensemble des immeubles rue Souveraine ne représentait plus que
13,8%.

“Les loyers contractuels repris dans ce tableau ne comprennent pas les garanties locatives; les montants relatifs aux appartements meublés correspondent au chiffre d'affaires ou revenus locatifs
bruts au 30 juin 2006, HTVA et annualisés.

SPour les immeubles & appartements meublés, aucune valeur locative estimée (VLE) n'a été ajoutée pour le vide.

8|l s'agit de la valeur locative estimée (VLE), telle qu'estimée par les experts immobiliers indépendants. Pour les immeubles a appartements meublés, I'nypothése des experts tient compte d'un bail
fictif de 3/6/9 au loyer de marché avec un exploitant unique et abstraction faite de I'occupation meublée, afin d'éviter une double valorisation des meubles et du fonds de commerce exclus des
valeurs immobilieres. Les loyers réellement encaissés pour les appartement meublés sont nettement supérieurs a ces loyers contractuels.

Aedificia
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Nombre d'unités Loyers Loyers contractuels® Valeur locative % du portefeuille en valeur
résidentielles contractuels* + VLE sur inoccupés estimée (VLE)® d'investissement
107 2070 333 2070 333 1389 730 21,68%

0 1282 350 1282 350 998 405 17,78%

3 606 448 724 908 635 325 7,35%

30 767 237 1026 002 916 025 16,93%

9 221879 221879 149 900 2,24%

31 624 490 624 490 326 900 4,84%

14 261 463 261 463 145 500 1.97%

6 127 086 127 086 86 000 1,33%

16 396 882 396 882 255 000 3,90%

37 333 865 473927 541333 7,83%

15 124 967 167 937 201 260 2,95%

13 149 512 155 532 151 090 2,22%

8 412 048 661 283 634 975 8,97%

289 7 378 560 8 194 072 6 431 443 100,00%
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2.2 Fiches descriptives des immeubles

ENSEMBLE RUE SOUVERAINE 1

Adresse : Rue Souveraine 5, 21-35, 39-45
1050 BRUXELLES

BELGIQUE

Statut : 100% propriété de la sicafi
Année de construction : Fin 19éme siecle
Année de rénovation : 1985 a 1995

Situation : Ensemble d'immeubles a appartements meublés
situés dans une rue calme, perpendiculaire a la chaussée d'Ixel-
les et a I'avenue Louise, a proximité de nombreux commerces et
galeries marchandes.

Descriptif : Maisons de rapport et immeubles a appartements
avec services accessoires a la carte pour le locataire et des infras-
tructures de loisirs. Ensemble comprenant 107 appartements : 7
studios, 31 appartements 1 chambre, 51 appartements 2 cham-
bres et 18 appartements 3 chambres.

Surface totale : 11 416 m?!
Terrain : 21,74 ares pour I'ensemble
rue Souveraine 21-35 : 39-45

0,68 ares pour rue Souveraine 5

Parkings : 57 parkings intérieurs au n° 28 de la rue Souveraine

' A I'arriére de I'immeuble 40, des surfaces, actuellement affectées en bureaux, seront rénovées
en résidentiel. Le permis a déja été obtenu et 9 appartements supplémentaires seront réalisés.
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1

HOTEL MARTIN’S BRUGGE

Adresse Oude Burg 5 Surface totale : 10 159 m?
8000 BRUGES

Terrain : 28,50 ares
BELGIQUE

Parkings : 55 parkings intérieurs en sous-sol.
Statut : 100% propriété de la sicafi
Année de construction : 1994
Année de Rénovation : 2005

Situation : Immeubles situés dans le coeur historique
du vieux Bruges a proximité du Beffroi et de la ville historique.

Descriptif : Hotel de 150 chambres et 8 salles de séminaires
composé d'un corps central et 3 batiments annexes équipés
pour I'hétellerie. L'ensemble du complexe a €té cédé a I'ex-
ploitant « Groupe Martin's Hotels » qui se charge de la gestion
(bail emphythéotique de 27 ans + 2x9 ans).

1

TERVUEREN 13 A/B

Adresse Avenue de Tervueren 13 A/B - Surface totale : 4627 m?

. 2
rue des Celtes 4-10 Appartements : 621 m
Bureaux : 3091 m?

1040 Bruxelles Rez commercial : 915 m?
BELGIQUE
Terrain : 8,5 ares
Statut : 100% propriété de la sicafi
Parkings : 37 parkings intérieurs dans la copropriété
Année de construction : 1910-1930 de la rue des Francs.
Année de Rénovation : 1990-1995

Situation : Immeuble situé a proximité du quartier européen
de Bruxelles, a I'angle de I'avenue de Tervueren et de la rue des
Celtes.

Descriptif : Immeuble mixte comportant 3 appartements
moyens de gamme, des bureaux et commerces horeca au
rez-de-chaussée. Possibilité de réaffectation des surfaces de
bureaux en surfaces résidentielles.
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( 1
Adresse Rue Bodenbroeck 22 - 25 Surface totale : 4 655 m?
. 2
Rue de Ruysbroeck 63 - 67 PRI £ § $2 17
Rez commercial : 1313 m?
1000 BRUXELLES
Terrain : 16,96 ares
BELGIQUE
Parkings : 48 parkings (en sous-sol sur 2 niveaux)
Statut : 100% propriété de la sicafi
Année de construction : 2003-2004
Année de Rénovation : n.a
Situation : Idéalement situé au coin du quartier tres coté
du Grand Sablon, un quartier trés central et commercant du
centre de Bruxelles.
Descriptif : Immeuble mixte résidentiel / commercial compor-
tant 30 appartements de haut standing et un rez commercial.
~

LOUISE 130

Adresse Avenue Louise 130
1050 BRUXELLES

BELGIQUE

Statut : 100% propriété de la sicafi
Année de construction : Fin du 19eéme siecle
Année de Rénovation : 1996

Situation : Immeuble situé dans l'artére Louise, tres cotée,
notamment par les professions libérales et les acteurs du
marché immobilier.

Descriptif : Immeuble de maitre et de rapport destiné a la
location d'appartements meublés avec services accessoires a
la carte pour le locataire. Immeuble comprenant 9 apparte-
ments meublés sur 3 niveaux hors sol et un rez-de-chaussée
commercial.

Surface totale :

Terrain :

Parkings :

1091 m?
Appartements : 613 m?
Rez [1er commercial : 478 m?

3,91 ares

3 parkings extérieurs (cour arriére)

32
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LOUISE 135

Adresse Avenue Louise 135 Appartements : 1 459 m?

1050 BRUXELLES Rez commercial : 618 m?

BELGIQUE Terrain : 5,99 ares

Statut : 100% propriété de la sicafi Parkings : 10 parkings intérieurs

(dont 2 parkings avenue Louise 137)

Année de construction : 1975 11 parkings extérieurs
Année de Rénovation : 1996

Situation : Immeuble situé dans l'artere Louise, treés cotée,
notamment par les professions libérales et les acteurs du
marché immobilier.

Descriptif : Immeuble résidentiel destiné a la location d'ap-
partements meublés avec services accessoires a la carte pour
le locataire. Immeuble comprenant 31 appartements, un
studio, et un rez commercial sur 12 niveaux hors sol.

Surface totale : 2 077 m?

LOUISE 270

Adresse Avenue Louise 270 Surface totale : 1043 m?

Appartements : 970 m?
1050 BRUXELLES

Rez commercial : 73 m?

BELGIQUE
Terrain : 1,86 ares
Statut : 100% propriété de la sicafi
Parkings : pas de parkings
Année de construction : 1968
Année de Rénovation : 1996

|
|
= -

Situation : Immeuble situé avenue Louise (proximité chaus-
sée de Vleurgat), trés cotée, notamment par les professions

libérales et les acteurs du marché immobilier.

Descriptif : Immeuble résidentiel destiné a la location
d'appartements meublés avec services accessoires a la carte
pour le locataire. L'immeuble comprend 14 appartements
ainsi qu'un petit rez commercial.




[ 1
Adresse Rue de la Vallée 48 Surface totale : 530 m?
1000 BRUXELLES Appartements : 486 m?
Archives [ caves : 44 m?
BELGIQUE
Terrain : 2,42 ares
Statut : 100% propriété de la sicafi
Parkings : 3 parkings extérieurs
Année de construction : Début 20éme siecle
Année de Rénovation : 1993
Situation : Immeuble situé dans un quartier agréable et ver-
doyant a proximité de 'avenue Louise, de I'abbaye de la Cambre
et de la place Flagey.
Descriptif : Immeuble résidentiel de rapport comprenant 6
logements meublés avec possibilité de prestations accessoi-
res pour le locataire.
[ 1
. - 2
Adresse Rue de Livourne 16-18 Slife ol Leel
Appartements : 1 567 m?
1000 BRUXELLES
BELGIQUE Terrain : 6,98 ares
Statut : 100% propriété de la Sicafi Parkings : 24 parkings intérieurs en face de I'immeuble
Année de construction : Début 20éme siecle
Année de Rénovation : 2004
Situation : Immeuble situé entre la chaussée de Charleroi et
I'avenue Louise, a proximité du goulet Louise et de ses nom-
breux commerces de luxe.
Descriptif : Bien composé de deux maisons attenantes com-
prenant au total 16 appartements meublés avec services
accessoires a la carte pour le locataire.
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COMPLEXE LAEKEN-PONT NEUF

Adresse Rue de Laeken 89-117
Rue du Cirque 25-29 - Rue du Pont Neuf 3-3A
1000 BRUXELLES

BELGIQUE
Statut : 100% propriété de la sicafi
Année de construction : 1993
Année de Rénovation : n.a

Situation : Complexe situé au centre ville a proximité de la
Place de Brouckere et du Théatre Flamand, de la Grand Place
de Bruxelles et du centre d'affaires situé boulevard Albert II.

Descriptif : Bien mixte composé de plusieurs immeubles et
de maisons résidentielles dessinés par plusieurs architectes
européens. 37 appartements non meublés, clairs et spacieux,
de moyen a haut de gamme. Vue imprenable sur les jardins
du Pont-Neuf.

Surface totale :

Terrain :

Parkings :

4738 m?

Appartements : 3 994 m?
Bureaux : 113 m?
Commercial : 631 m?

23,93 ares

84 parkings intérieurs

2 boxes intérieurs

[ 1

LEBON 24-28

Adresse Rue Lebon 24-28
1000 BRUXELLES

BELGIQUE

Statut : 100% propriété de la sicafi
Année de construction : 1990
Année de Rénovation : n.a

Situation : Immeuble situ¢ dans le quartier de la rue de la
Loi et du boulevard du Régent proches des institutions euro-
péennes et du quartier Léopold.

Descriptif : Immeuble résidentiel destiné a la location d'ap-
partements non meublés comportant 15 appartements sur 6
niveaux hors sol et un niveau en sous-sol.

Surface totale :

Terrain :

Parkings :

1891 m?
Appartements : 1789 m?
Caves/archives : 102 m?

7,59 ares

15 parkings
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( 1
Adresse Rue du Lombard 32 Surface totale : 1431 m?
1000 BRUXELLES Appartements : 1 096m?
Rez commercial : 335 m?
BELGIQUE
Terrain : 2,43 ares
Statut : 100% propriété de la sicafi
Parkings : Pas de parkings
Année de construction : 1910
Année de Rénovation : 1995
Situation : Immeuble situé a deux pas de la célebre Grand
Place de Bruxelles, au coin de la rue du Lombard, et de la rue
de I'Etuve dans un quartier tres touristique et vivant de la
capitale.
Descriptif : Immeuble mixte comportant 13 appartements
moyen de gamme et un rez-de-chaussée commercial.
La facade de I'immeuble est classée par la ville de Bruxelles a
partir du Ter étage.
p
Adresse Avenue Louise 331-333 Surface totale : 4871 m?
Rue Jordaens 10 gtz LI T
Appartements : 1290 m?
1050 BRUXELLES Archives/cave : 389 m?
BELGIQUE Maison Jordaens 10 : 402 m?
Statut 100% propriété de la sicafi Terrain : 20,60 ares : Batiment Louise et Ecuries
1,50 ares : Maison rue Jordaens, 10
Année de construction : Entre-deux guerre
Parkings : 58 parkings intérieurs en sous-sol
Année de Rénovation : 2000
Situation : Immeuble situé dans I'artére Louise, tres cotée,
notamment par les professions libérales et les acteurs du
marché immobilier.
Descriptif : Immeuble mixte constitué d'un batiment a front
de rue possédant 2 entrées, 8 appartements et des espaces de
bureaux, d'un bloc de bureaux central ainsi que d'une maison
d'habitation unifamiliale située a l'arriére.
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A N o : AR
Répartition par Répartition géographique en m
secteurs d’activité en m?
Région bruxelloise
80% Région flamande
20,3% 44,3% 20%
Autres Immeubles
résidentiels et
mixtes a
appartements
non meublés
35,4%
Immeubles a \_ /
appartements
meublés
J
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a Répartition du risque en valeur
d’investissement *

1,98% 1,33%
Louise 270 Vallée 48
2,22%
Lombard 32
2,24%
Louise 130 21,68% )
2,95% Ensemble Souveraine
Lebon 24-28

3,90%
Livourne 16-18

4,84%
Louise 135

7,35%

Tervueren 13 A/B 17,78%

7,83%
Complexe Laeken - Pont Neuf

8,97% 16,93%

o

Hotel Martin’s Brugge

Complexe Louise 331-333 Bodenbroeck - Ruysbroeck

" Au 30 juin 2006, I'ensemble des immeubles rue Souveraine représentait plus de 20% de I'ensemble du portefeuille d'Aedifica.

Celle-ci a 2 ans pour rectifier la situation (Arrété royal du 10 avril 1995, article 43 §3).
Apres les transactions du 17 adut 2006, I'ensemble des immeubles rue Souveraine ne représentait plus que 13,8%.
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Le taux d'occupation est calculé comme suit :

- Pour les immeubles résidentiels a appartements non
meublés, les immeubles mixtes et autres immeubles, il s'agit
des loyers contractuels, garanties locatives incluses, divisés
par les loyers contractuels plus la valeur locative estimée
(VLE) sur les surfaces non occupées. Ceci est calculé sur la
totalité du patrimoine immobilier d'Aedifica hors projets,
immeubles ou appartements en rénovation.

- Pour les immeubles résidentiels a appartements meublés : %
des jours loués par an.

Aedificia

\
Rendement brut
par secteurs d’activité
10
8 -—
: H 3
: i N
: i i
, 0 0 B
I bles rési I bles a Autres
et mixtes a appartements
appartements meublés
non meublés
A J

Le rendement brut est calculé comme suit:

- Pour les immeubles résidentiels a appartements non
meublés, les immeubles mixtes et autres immeubles, il s'agit
des loyers contractuels, augmentés d'éventuelles garanties
locatives, divisés par la valeur d'investissement des immeu-
bles concernés.

- Pour les immeubles résidentiels a appartements meublés, il
s'agit du chiffre d'affaires ou revenus locatifs bruts au 30
juin 2006, HTVA et annualisés, divisés par la valeur d'in-
vestissement des immeubles concernés plus la valeur
comptable des meubles et plus le goodwill.

Suite aux nombreuses transactions effectuées le 17 aolt
2006, I'analyse du portefeuille d'Aedifica a évolué de
maniére significative par rapport a I'analyse au 30 juin
2006 reprise ci-dessus.
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4. Rapport des experts *

Messieurs,

Nous avons le plaisir de vous transmettre notre estimation de
la valeur du patrimoine d'Aedifica en date du 30 juin 2006.

Aedifica a confié¢ aux experts la mission de déterminer la
juste valeur du portefeuille. Les évaluations sont établies
compte tenu des remarques et définitions reprises dans les
rapports ainsi que des directives des International Valuation
Standards émis par IVSC.

Nous avons agi en qualité d'expert indépendant. Les experts
disposent d'une qualification pertinente et reconnue et ont
une expérience récente pour la situation et le type d'immeu-
bles concernés.

Les biens sont considérés compte tenu des baux en cours
ainsi que de tous droits et obligations que ces engagements
entraineraient.

Nous avons évalué chaque entité individuellement. Les éva-
luations ne tiennent pas compte d'une valeur potentielle qui
peut étre générée en offrant le portefeuille dans son ensem-
ble sur le marché.

Nos évaluations ne tiennent pas compte des frais de com-
mercialisation propres a une transaction, tels que les frais de
courtage ou de publicité.

Nos évaluations sont basées sur I'inspection des biens immo-
biliers, les renseignements fournis par les requérants dont
e.a. la situation locative et les superficies, les croquis ou
plans, les charges locatives et la fiscalité immobiliere liée au
bien ainsi que les aspects de conformité et de pollution.

Les informations transmises ont été considérées comme
exactes et complétes. Nos évaluations sont établies en consi-
dérant qu'aucun élément non-communiqué n'est susceptible
d'affecter la valeur du bien.

La valeur d'investissement du portefeuille s'éléve a
112.719.400€ au 30 juin 2006. Actuellement, les loyers
contractuels s'¢lévent a 7.378.560€2, ce qui correspond a
un rendement locatif initial de 6,55%?. En supposant que les
immeubles, a I'exception des appartements meublés, soient
loués a 100% et que la partie actuellement non louée le soit
a des prix conformes au marché, les loyers contractuels pas-
seraient a 8.194.072€2, soit un rendement locatif initial de
7,27%".
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Dans le contexte d'un reporting, conformément aux Inter-

national Accounting Standards, nos évaluations refletent

également la juste valeur :

® |a juste valeur ou fair value est définie par IAS comme
étant le montant pour lequel un actif serait échangé entre
deux parties agissant en connaissance de cause, libre-
ment et sans intéréts particuliers, réciproques ou non. IVSC
considere que ces conditions sont remplies si I'on respecte
la définition de la valeur de marché mentionnée ci-dessus.
La valeur de marché doit en outre refléter les contrats de
location en cours, l'actuelle marge brute d'autofinance-
ment (ou cash flow), ainsi que des hypotheéses raisonnables
quant aux revenus locatifs potentiels et les frais envisagés.

Les frais d'actes nécessitent dans ce contexte une adapta-
tion aux frais de marché. Aprés analyse d'un grand nombre
de transactions, les experts agissant a la demande de
sociétés immobiliéres cotées en bourse, réunis en groupe
de travail, et aprés analyse d'un grand nombre de tran-
sactions, sont arrivés a la conclusion suivante : Le fiscal
engineering étant en grande partie appliqué sous diverses
formes (d'ailleurs parfaitement légales), implique que I'im-
pact des frais de transaction sur d'importants immeubles
d'investissement dont la valeur dépasse 2,5 millions € est
limité a 2,5%. La valeur acte en mains correspond dés lors
a la fair value plus 2,5% de frais d'actes.

La fair value est des lors calculée en divisant la valeur acte
en mains par 1,025. Les objets situés sous ce seuil de 2,5
millions € restent assujettis aux droits d'enregistrement
d'usage et leur juste valeur correspond donc a la valeur
hors frais tenant compte des baux en cours. En matiére
d'immobilier résidentiel, la juste valeur tient compte, le cas
échéant, de la plus-value potentielle en cas de vente par
appartement.

de Crombrugghe & Partners SA
Stadim CVBA

1 Le rapport d'expertise a été repris avec |'accord de de Crombrugghe &
Partners SA et Stadim CVBA.

2 Cfr. Point 2.1. Tableau récapitulatif.

36,329% par rapport a la valeur d'investissement des immeubles augmentée
du goodwill sur les appartements meublés et les autres immobilisations cor-
porelles.

47,02% par rapport a la valeur d'investissement des immeubles augmentée
du goodwill sur les appartements meublés et les autres immobilisations cor-
porelles.
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Chers Actionnaires,

Nous avons le plaisir de vous présenter notre rapport de
gestion relatif au premier exercice qui couvre la période du
7 novembre 2005 au 30 juin 2006.

1. Le premier exercice en revue

Ce premier exercice d'Aedifica est largement influencé par
la mise en place du portefeuille, des équipes de gestion
ainsi que par la préparation de |'offre publique de vente des
actions de la société.

Aprés un nombre important d'opérations, d'acquisitions, de
fusions, d'apports, de scissions,..., un portefeuille d'immeu-
bles a destination principalement résidentielle a été constitué
dont la juste valeur s'élevait a la date du 30 juin 2006 a
109,8 millions €. Aprés la cléture de ce premier exercice,
Aedifica a déja augmenté son portefeuille de 63,6 millions €
(en juste valeur), soit de 57,55%. Elle a, entre autre, procédé
a ses premieres opérations dans le segment du logement
des seniors par I'acquisition de 6 maisons de repos situés a
Bruxelles ou dans le Brabant wallon, pour une juste valeur
globale de 47,0 millions €. (voir points 2 et 3 ci-apres)

Le CEO et le CFO sont entrés en fonction début 2006 et ont
mis en place les équipes opérationnelles, notamment par
I'intégration des équipes de gestion reprises dans le cadre
de I'acquisition des sociétés spécialisées dans la gestion

des appartements meublés. Par ailleurs, afin de développer
une structure qui permet l'intégration et I'optimalisa-

tion de nouveaux biens immobiliers au fur et a mesure de
leur acquisition, plusieurs employés ont été engagés pour
occuper les différents postes nécessaires a I'exploitation des
autres poles stratégiques d'Aedifica.

Dans le but de financer cette forte croissance, Aedifica a
conclu, avec 4 banques, un crédit syndiqué pour un montant
de 150 millions €. En outre, Aedifica a l'intention d'augmen-
ter son capital simultanément a I'offre publique de vente
prévue en automne 2006.

2. Opérations avant la cloture du 30 juin 2006

21 décembre 2005

A cette date, Aedifica a réalisé sa premiere acquisition en
rachetant au groupe Stam Europe, I'entiéreté des actions de
la société immobiliére Ixelinvest SA, propriétaire d'une ving-

Aedificia

taine d'immeubles situés rue Souveraine a 1050 Bruxelles,
composés de 106 appartements meublés, d'un appartement
non meublé et de 57 emplacements de parkings.

La valeur d'acquisition de ces immeubles s'élevait a
27.800.000€ (hors valeur d'acquisition du fonds de com-
merce et du mobilier).

Ce patrimoine de logements meublés était géré par une
équipe autonome d'une dizaine de personnes. Cette équipe a
été intégrée dans la société Aedifica a I'occasion de la fusion
par absorption d'Ixelinvest SA par Aedifica, qui a été approu-
vée par I'assemblée générale extraordinaire d'Aedifica du

23 mars 2006.

Assemblée générale extraordinaire du
29 décembre 2005

Aedifica a procédé a la fusion par absorption des sociétés
Oude Burg Company SA et Jakobs Hotel Company SA, pro-
priétaires de I'notel Martin's Brugge situé a l'arriere du bef-
froi de Bruges. L'hotel est exploité, depuis le 1er septembre
2005, par le Groupe Martin's Hotels dans le cadre d'un bail
emphytéotique d'une durée de 27 ans (+ 2 x 9 ans).

Cet hotel est composé de 150 chambres, de 8 salles de
séminaires et de 55 emplacements de parkings.

Dans le chef d'Aedifica, les canons emphytéotiques ainsi
percus sont des revenus triple net, c'est a-dire que I'ensem-
ble des aléas d'exploitation, entretiens, taxes et autres risques
liés a I'exploitation de I'notel sont a charge de I'emphytéote
et non d'Aedifica.

La valeur de cet hotel utilisée pour déterminer le rapport
d'échange s'¢levait a 20.000.000€.

30 décembre 2005

Aedifica a acquis la totalité des actions de la société Imfina
SA, propriétaire d'un immeuble situé avenue de Tervuren
13a-13b - rue des Celtes 4-10 a 1040 Bruxelles, immeuble &
affectation mixte (résidentielle, commerciale et de bureaux),
pour une surface totale de 4.627 m? et proprié¢taire de 37
emplacements de parking situés rue des Francs 48-50.

La valeur d'acquisition de cet immeuble (emplacements de
parking inclus) s'élevait a 8.250.000€.
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situé a I'angle de la rue Bodenbroeck et de la rue de Ruys-
broeck au Grand Sablon a 1000 Bruxelles. Limmeuble est
compos¢ de 30 appartements, d'un rez-de-chaussée com-
mercial et de 48 emplacements de parking.

Assemblée générale extraordinaire du 23 mars 2006
Aedifica a procédé a I'intégration totale des sociétés Imfina
SA et Ixelinvest SA dont elle avait acquis toutes les actions

en décembre 2005, y compris I'équipe d'Ixelinvest, respon-
La valeur de cet immeuble utilisée pour déterminer le

sable de la gestion et de I'exploitation des immeubles rue
rapport d'échange s'élevait a 19.150.000€.

Souveraine.

- Fusion par absorption des sociétés anonymes Olphi,
Emmabe, Le Manoir, Bertimo et Services et Promotion de la
Vallée (SPV), qui étaient chacune propriétaire d'un

Aedifica a également procédé aux opérations suivantes :

- Fusion par absorption de la société Sablon-Résidences de
I'Europe SA, qui était propriétaire d'un immeuble résidentiel

Au 30 juin 2006 apres 8 mois
d’existence, le portefeuille
d’Aedifica s’élevait déja a
109,8 millions € (en juste
valeur). Depuis, Aedifica a
déja augmenté son porte-
feuille de 63,6 millions € (en
juste valeur), soit de 57,55%.

Résidence
Grange des Champs
1420 Braine-I'Alleud
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immeuble résidentiel destiné a la location d'appartements
meublés, situé dans le quartier Louise a Bruxelles. Ces cing
immeubles sont composés au total de 76 appartements
meublés, 3 rez-de-chaussée commerciaux et de 49 empla-
cements de parking.

La valeur de I'ensemble de ces immeubles utilisée pour
déterminer le rapport d'échange s'élevait a 16.091.900€
(hors valeur du mobilier).

- Apport d'un complexe d'immeubles mixtes situé rue de
Laeken 89-117, rue du Cirque 25-29 et rue du Pont Neuf
3-3a et d'un immeuble résidentiel situé rue Philippe Le Bon
24-28 a 1000 Bruxelles, qui sont composés de 52 apparte-
ments, une maison, 11 commerces, une surface de bureaux
et 101 emplacements de parking. Ces immeubles ont été
apportés pour une valeur d'aquisition de 10.915.000€.

- Apport d'un immeuble résidentiel d'environ 1.431 m? situé
rue du Lombard 32 a 1000 Bruxelles, qui est composé de
13 appartements et un rez-de-chaussée commercial a été
apporté pour une valeur d'aquisition de 2.500.000€.

- Apport du fonds de commerce de la société Immobe SA
pour une valeur totale de 908.100€. Cet apport a permis
d'intégrer I'équipe, responsable de la gestion et de I'exploi-
tation des 5 immeubles de logements meublés situés au
quartier Louise de Bruxelles (cfr supra).

16 mai 2006

Aedifica a procédé a la vente de I'immeuble de bureaux, vide,
sis rue Souveraine 38 a 1050 Bruxelles pour une valeur de
2.600.000€.

Lors de I'acquisition de Ixelinvest SA le 21 décembre 2005,
Aedifica avait déja prévu de vendre cet immeuble a la
commune d'lxelles et avait tenu compte de cet arbitrage
dans le prix d'acquisition. En effet, cet immeuble de bureaux
n'entrait pas dans les critéres stratégiques d'investissement
d'Aedifica.

Aedificia

Assemblée générale extraordinaire du 24 mai 2006

Un complexe immobilier a destination mixte, résidentielle

et de bureaux, a été apporté a Aedifica et qui comprend les

immeubles suivants :

- Immeuble situé avenue Louise 331-333 a 1050 Bruxelles
(en ce compris des anciennes écuries, rénovées en bureau,
situées en intérieur d'lot et d'une salle informatique) : I'en-
semble comprend
4 appartements, 4 studios, 7 plateaux de bureaux, une salle
informatique et 58 emplacements de parking.

- Maison d'habitation située rue Jacques Jordaens 10
a 1050 Bruxelles.

La valeur d'aquisition de de ce complexe immobilier s'élevait
a 8.500.000€.

29 mai 2006

Aedifica a conclu un crédit syndiqué bancaire de 150 millions €
aupres des banques Fortis, ING Belgique, LBLux et Degroof pour
une durée de 5 ans. Ce crédit syndiqué sert a financer la crois-
sance d'Aedifica prévue a court et moyen terme.

28 juin 2006

Aedifica a signé I'acte authentique d'achat du terrain dans le
cadre du projet résidentiel « Résidence Gauguin et Manet »
situé rue du Lavoir a Arlon.

La valeur d'acquisition de ce projet s'élévait a 5.400.000€
qui sera payé en 2 phases, la derniere étant fixée a la date de
réception provisoire prévue pour I'été 2007.

3. Opérations apres la cloture du 30 juin 2006

Assemblée générale extraordinaire du 17 aoiit 2006

Aedifica a procédé aux opérations suivantes :

- L'apport en nature de deux immeubles principalement a
vocation résidentielle situés rue de Laeken 119 et 123-125
a 1000 Bruxelles comprenant 5 appartements, 2 commer-
ces et un espace de bureaux.

La valeur d'aquisition de ces immeubles s'élevait a
1.285.000€.

- L'absorption par voie de scission partielle d'une partie du
patrimoine de la société Financiére Wavrienne SA. Celle-
ci a transféré a Aedifica I'immeuble résidentiel situé place
du Samedi 6-10 a 1000 Bruxelles, qui se compose de 20
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appartements, 4 lofts, 1 rez et Ter étage commerciaux.
La valeur de cet immeuble utilisée pour déterminer le
rapport d'échange s'élevait a 5.400.000€.

Le transfert par voie de scission mixte d'une partie du

patrimoine de la société Chateau Chenois SA. Celle-ci a

transféré a Aedifica les maisons de repos suivantes :

® « Chateau Chenois » située chemin des Postes 260 a 1410
Waterloo comportant 75 lits + 35 lits supplémentaires
en demande a la région wallonne apres l'achévement de
travaux d'extension et de rénovation

® « New Philip » située avenue Monte-Carlo 178 a 1190
Bruxelles comportant 112 lits

® « Jardins de Provence » située boulevard Sylvain Dupuis
94-96 a 1070 Bruxelles comportant 59 lits + 14 lits sup-
plémentaires aprés I'achévement de travaux d'extension
et de rénovation

® « Bel Air » située boulevard Lambermont 227 a 1030
Bruxelles comportant 161 lits

La valeur de ces immeubles utilisée pour déterminer le

rapport d'échange de ce portefeuille immobilier s'élevait a

34.772.956€.

La fusion par absorption de la société Medimmo SA, qui
est propriétaire d'une maison de repos « Résidence Augus-
tin » (dont la construction est en voie d'achévement et dont
I'exploitation démarrera en octobre 2006) située a I'angle
de la chaussée d'Alsemberg 311-313 et de I'avenue Saint-
Augustin 44 a 1190 Bruxelles, comportant 95 lits.

La valeur de cet immeuble utilisée pour déterminer le
rapport d'échange s'élevait a 7.367.788€.

La fusion par absorption de la société Cledixa SA, qui est
propriétaire d'une maison de repos « Résidence Grange des
Champs » située a 1420 Braine-L'Alleud comportant 75 lits.
La valeur de cet immeuble utilisée pour déterminer le
rapport d'échange s'élevait a 5.859.255€.

- La fusion par absorption de la « Société de Transport et
du Commerce en Afrique » SA, qui est propriétaire d'un
immeuble résidentiel situé avenue de Broqueville, 8 a 1150
Bruxelles, comportant 8 appartements répartis sur 7 niveaux.
La valeur de cet immeuble utilisée pour déterminer le
rapport d'échange s'élevait a 1.425.000€.

- L'absorption par voie de scission mixte d'une partie du
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patrimoine de la société Hotel Central & Café Central SA.

Celle-ci a transféré a Aedifica les immeubles suivants, qui

sont principalement a vocation résidentielle :

® Immeuble situé a I'angle de la rue de I'Armée 3 et avenue
de Tervueren 103 a 1040 Bruxelles qui comporte 6 appar-
tements, 2 commerces et 2 espaces de bureaux

® Immeuble situé rue des Bataves 71 a 1040 Bruxelles qui
comporte 3 appartements et 1 espace de bureaux

® Immeuble situé rue Louis Hap 128 & 1040 Bruxelles qui
comporte 7 appartements et 3 garages

® Immeuble situé rue Hydraulique 48 a 1210 Bruxelles qui
comporte 5 appartements

® Immeuble situé rue des Cultes 26 a 1000 Bruxelles qui
comporte 7 appartements et 2 rez commerciaux

® Immeuble situé rue Royale 35 a 1000 Bruxelles qui com-
porte 1 rez commercial et 5 espaces de bureaux

® Immeuble situé chaussée de Waterloo 1360 a 1180
Bruxelles qui comporte 4 appartements, 2 espaces de
bureaux et 1 rez commercial

® Immeuble situé place Jourdan 35 a 1040 Bruxelles qui
comporte 3 appartements et 1 espace de bureaux
La valeur de ces immeubles utilisée pour déterminer le
rapport d'échange de ce portefeuille immobilier s'élevait
a 8.325.000€.

Dans la phase actuelle de croissance du portefeuille, il est
fort probable qu'entre I'arrét des comptes par le conseil
d'administration le 29 aolt 2006 et I'assemblée générale
ordinaire du 26 septembre 2006, il y ait encore eu de nouvel-
les transactions non encore finalisées a ce jour.



4. Synthése des comptes consolidés au
30 juin 2006

4.1. Compte de résultats consolidés

Le compte de résultats porte sur une période de 8 mois, du
7 novembre 2005 au 30 juin 2006. Il présente un profil qui
est largement influencé par la date des transactions.
Conformément a la norme IAS/IFRS 3 qui exclut la rétroac-
tivité, la date d'entrée en périmetre est la date de I'acte de
fusion, absorption ou scission. La plupart des transactions
ont eu lieu fin mars 2006, ce qui veut dire que le compte
de résultats présente, en moyenne, des résultats immobi-
liers d'une période de seulement 3 mois sur un exercice de
8 mois.

Les revenus (essentiellement de nature locative) de 2,6
millions €, diminués des frais directs liés a I'exploitation des
immeubles de 0,9 million €, conduisent a un résultat d'exploi-
tation immobilier de 1,7 millions €. Apres déduction des frais
généraux et divers de 1,1 millions €, qui portent sur 6 mois
et qui comprennent des frais non récurrents de 0,2 million
€ liés au lancement de la société et a la mise en place des

équipes, le résultat d'exploitation avant le résultat sur por-
tefeuille s'éléve a 0,6 million €.

Le résultat sur vente d'immeubles de placement provient

de la vente de I'immeuble de bureaux situé rue Souveraine 38
pour un montant de 2,6 millions €, montant correspondant
a sa valeur d'investissement. Une provision de 15.000€ a été
constituée afin de faire face aux engagements de remise en
état (limités a certaines parties de I'immeuble) consentis dans
le cadre de la négociation de la vente.

La variation de la juste valeur entre le moment de I'entrée des
immeubles dans le patrimoine et la juste valeur émise par les
experts au 30 juin 2006 permet d'exprimer une plus-value non
réalisée sur le portefeuille immobilier de 0,45 million € (Cfr.
Compte de résultats - point XVIIL.).

Qutre les charges et revenus d'intéréts, le niveau du résultat
financier résulte également de la prise en charge d'une partie
des frais de la mise en place des crédits.

Le résultat net de I'exercice aprés impots est négatif de

0,2 million €.

Compte de résultats consolidés

Situation du 7 novembre au 30 juin 2006

| Revenus locatifs (+) 2704 137
Il Reprise de loyers cédés et escomptés (+) 0
Il Charges relatives a la location (+/-) -117 009
Résultat locatif net (I+I1+I11) 2 587 128
v Récupération des charges immobilieres (+) 0
Y Récupération des charges locatives et de taxes normalement assumées 145 034
par le locataire sur immeubles lougés (+)
Vi Frais incombant aux locataires et assumés par le propriétaire sur 0
dégats locatifs et remises en état au terme du bail (-)
Charges locatives et taxes normalement assumées
VI . . , -172 033
par le locataire sur immeubles loués (-)
VIl Autres recettes et dépenses relatives a la location (+/-) 0
Résultat immobilier (1+11+11+IV+V+VI+VII+VIII) 2 560 129
IX Frais techniques (-) -264 653
X Frais commerciaux (-) -65 227
Xl Charges locatives et taxes sur immeubles non loués (-) -36 299
Xl Frais de gestion immobiliére (-) -14 808
XII Autres charges immobiliéres non refacturables (taxes, expertises) (-) -445 692
Résultat d'exploitation des immeubles 1733 450

14+ IVHVHVIEVHEVHTE XXX XXX

Aedificia
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XV Frais généraux de la société (-) -1158 010
XV Autres revenus et charges d'exploitation (+/-) 29 571
Résultat d'exploitation avant résultat de portefeuille 605 011
(T+1++IVHVEVIEVHEVITH XXX X XN XTV+XV)
XVl Résultat sur vente d'immeubles de placements (+/-) 0
- Ventes nettes d'immeubles (prix vente - frais de transaction) 0
- Valeur comptable des immeubles vendus 0
XVII  Résultat sur vente d'autres actifs non-financiers (+/-) -15 000
- Ventes nettes d'actifs non-financiers (prix vente-frais de transaction) 2585000
- Valeur comptable des actifs non-financiers vendus -2 600000
XVIII - Variations de la juste valeur des immeubles de placement (+/-) 453 188
- Variations positives de la juste valeur des immeubles 453188
- Variations négatives de la juste valeur des immeubles 0
Résultat d'exploitation 1 043 199
(+1+1+IVAVAVIEVHEVIT DX XXX XXV XV A XXXV
XIX  Revenus financiers (+) 51662
XX Charges d'intéréts (-) -1 144 162
XX Autres charges financiéres (-) -112 398
Résultat financier
-1 204 898
(XIX+XX+XXI)
XXII Imp6t des sociétés (-) 2807
XX Exit tax (-) -63 200
Impéts (XXI+XXII) -60 393
Résultat net
(T+1++IVHVEVIEVHHEVIT XXX XT XN XV XV XV XV + -222 092
XVIHT4+XIX+XX4+ XX+ XX+ XXI11)
Intéréts minoritaires (-) -42
Résultat net (part du groupe) -222 050
Nombre d'actions ordinaires en circulation 58 241
Résultat a affecter par action -11.44

Les principes et notes comptables sont une partie intégrante de ce bilan consolidé



4.2. Bilan consolidé
ACTIF

Sans surprise, I'actif du bilan d'Aedifica est composé a 89%

d'immeubles de placement. Conformément aux normes IAS/
IFRS, ceux-ci sont comptabilisés a leur juste valeur, tels que

valorisés par les experts d'Aedifica, a savoir Stadim CVBA et

de Crombrugghe & Partners SA.

A la suite de la reprise des sociétés actives dans le secteur
de la location d'appartements meublés, I'acquisition de

leur fonds de commerce a nécessité la comptabilisation
d'un goodwill de 1,9 millions €. Celui-ci a été soumis a un
impairment test dont le résultat n'exigeait pas de correction
(CfrNote 7).

Afin d'optimaliser la gestion des immeubles, les équipes
d'Aedifica implémentent actuellement un logiciel spécifique
dont les frais sont activés. Ce logiciel n'étant pas encore opé-
rationnel au 30 juin 2006, aucune charge d'amortissements
n'a été comptabilisée pour ce poste.

Conformément aux normes IAS/IFRS et aux régles d'évalua-
tion d'Aedifica, les frais liés aux acquisitions des immeubles
font intégralement partie du prix d'acquisition et sont, deés
lors, activés. Un nombre important de transactions étant
encore en cours de négociation au 30 juin 2006, les frais
déja encourus et relatifs a ces négociations sont également
activés. Ceux-ci seront repris dans la valeur d'acquisition au
moment de la finalisation des transactions ou pris en charge
en cas de non finalisation de la transaction.

Aedificia

Les autres immobilisations corporelles comprennent essen-
tiellement le mobilier lié a I'exploitation des appartements
meublés.

Les actifs financiers non courants comprennent principale-
ment la juste valeur des couvertures contre les fluctuations
des taux d'intéréts. La contre-partie de ce poste est comp-
tabilisé entierement dans les capitaux propres, point G.
Variation de la juste valeur d'actifs et des passifs financiers,
sans passer par le compte de résultats.

Les actifs courants sont essentiellement composés des pla-
cements de trésorerie et d'une créance fiscale (récupération
d'un précompte mobilier sur boni de liquidation).



Rapport de gestion (J

l...l.l...l_

THTTY
aedifica

The urban way to live

Bilan consolidé

ACTIF Situation au 30 juin 2006
| Actifs non courants
A. Goodwill 1856 370
B. Immobilisations incorporelles 63 339
C. Immeubles de placement 109 829 500
D. Projets de développement 908 448
E. Autres immobilisations corporelles 2128 259
F Actifs financiers non courants - participations 1843 868
G. Créances de location-financement 0
H. Participations mises en équivalence 0
l. Créances commerciales et autres actifs non courants 0
J. Actifs d'impots différés. 0
Actifs non courants 116 629 784
Il Actifs courants
A Actifs détenus en vue de la vente 0
B. Actifs financiers courants 0
C. Créances de location-financement 0
D. Créances commerciales 299 378
E. Créances fiscales et autres actifs courants 2132734
F Trésorerie et équivalents de trésorerie 4 223 500
G. Comptes de régularisation 180 574
Total Actifs courants 6 836 186
TOTAL ACTIF 123 465 970
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CAPITAUX PROPRES ET PASSIF

Depuis la constitution d'Aedifica, le capital de celle-ci a
évolué au fur et a mesure des opérations immobiliéres
(apports, fusions, etc...).

Le niveau des capitaux propres a évolué positivement par la
comptabilisation des opérations immobilieres a leur valeur
d'investissement dans un premier stade et négativement par
la correction apportée a la suite de la comptabilisation des
immeubles a leur juste valeur.

Conformément aux normes IAS/IFRS, les actions propres
détenues par Aedifica a la suite de fusions en cascade
viennent en diminution des capitaux propres (Cfr.Point 7
ci-aprés concernant les actions propres).

Le ratio d'endettement (tel que calculé conformément a
I'article 11 de I'Arrété royal du 21 juin 2006) est de 53,07%,
ce qui signifie que le montant des fonds propres est suffisant
pour respecter le ratio maximal d'endettement de 65%.

Les dettes financiéres non courantes de 63 millions € ont
été essentiellement utilisées pour financer les acquisitions
des immeubles ou des sociétés immobilieres. Elles représen-
tent le montant effectivement tiré sur le crédit syndiqué de
150 millions €.

Les passifs courants sont essentiellement composés de
dettes envers les fournisseurs, de la provision pour I'exit tax
et des comptes de régularisation.

Bilan consolidé

CAPITAUX PROPRES

Situation au 30 juin 2006

| Capitaux propres attribuables aux actionnaires de la société mére

A. Capital 40 435 156
B. Prime d'émission 0
C. Actions propres rachetées -3769 000
D. Réserves 21475196
Indisponibles 552929
Indisponibles - entrée immeubles 18931929
Disponibles 1990 338
E. Résultat -212 929
Résultat reporté -exercices antérieurs 9121
Résultat de 'exercice -222 050
F Impact sur juste valeur des frais et droits de mutation estimés intervenant 9 771 741
lors de l'aliénation hypothétique des immeubles de placement
G.  \Variations de la juste valeur d'actifs et de passifs financiers 1838 221
H. Ecarts de conversion 0
Total cap.ljca'ux [‘)ropres attribuables aux actionnaires 56 994 903
de la société mere
Il Intéréts minoritaires 1958
Total des capitaux propres 56 996 861

Aedificia
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PASSIF Situation au 30 juin 2006
| Passifs non courants
A. Provisions 0
B. Dettes financiéres non courantes 63 002 522
a. Etablissements de crédit 63002 522
C.  Autres passifs financiers non courants 0
D. Dettes commerciales et autres dettes non courantes 0
E. Autres passifs non courants 0
F Passifs d'impots différés 0
Passifs non courants 63 002 522
] Passifs courants
A Provisions 0
B. Dettes financiéres courantes 9 463
a. Etablissements de crédit 7653
b. Location-financement 1810
C. Autres passifs financiers courants 0
D. Dettes commerciales et autres dettes courantes 2 511 986
a. Exit tax 624922
b. Autres 1887064
E. Autres passifs courants 0
F Comptes de régularisation 945 138
Passifs courants 3 466 587
Total Passif 66 469 109
TOTAL DES CAPITAUX PROPRES ET DU PASSIF 123 465 970
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4.3. Tableau de financement

Le cash flow net généré par les opérations, incluant les
changements dans le fonds de roulement, est positif de

1,5 millions €. Ce cash flow positif est réalisé par un
EBITDA positif de 0,6 million € et un fonds de roulement
négatifs de 0,9 million €. Apres intéréts et taxes, le cash
flow provenant des activités opérationnelles est positif de
0,3 million €.

Comme mentionng, le cash flow porte, pour la plupart des
immeubles, seulement sur 3 mois de résultats.

La forte croissance du portefeuille immobilier génére un cash
flow d'investissements négatif de 117,2 millions €. Celui-ci
est financé par des augmentations de capital et des préts a
long terme pour un montant global de 121,2 millions €.

Tableau des flux de trésorerie

Situation au 30 juin 2006

Cash flow des opérations

Cash flow généré par les opérations 1485 701
Intéréts payés -1 144 162
Impots payés -60 393
Cash net provenant des activités opérationnelles 281 146
Cash flow des activités liées a I'investissement

Acquisitions d'immeubles, matériels et équipements -37 409 446
Immeubles, matériels et équipements par apports et fusions -79 606 053
Projets de développement -908 448
Acquisitions d'immobilisations incorporelles -1919 709
Actifs non-courants -5 647
Cash provenant de la vente d'immeubles 2 585 000
Intéréts recus 51 662
Cash net utilisé sur les activités d'investissement -117 212 641
Cash flow provenant des activités de financement

Constitution et augmentation de capital en especes 7 250 000
Augmentation nette du capital et des réserves par apports en nature et fusions 54 660 352
Résultat reporté - exercices antérieurs par fusions 9121
Actions propres entrées par fusions -3 769 000
Intéréts minoritaires 2 000
Avances provenant d'emprunt 63 002 522
Cash flow provenant des activités de financement 121 154 995
(Diminution)/augmentation des valeurs disponibles & équivalents 4 223 500
Variation des valeurs disponibles et équivalents 0
Situation au début de I'année 0
(Diminution)/augmentation 4 223 500
Impact provenant des taux de conversion de devises 0
Situation a la fin de I'année 4 223 500
Total Cash 4223 500
Cash net a la fin de I'année 4 223 500

Aedificia
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4.4. Recherche et développement
Aedifica n'a pas d'activité de recherche et de développement
visées par l'article 96 de Code des sociétés.

4.5. Information sectorielle par segment de marché

La stratégie d'Aedifica se focalise sur 3 axes d'investisse-
ments locatifs : les immeubles résidentiels a appartements
non meublés, les appartements meublés et le logement des
seniors. Leurs parametres étant fort différents, un rapport
par segment de marché est nécessaire.

A ce jour, l'information se limite aux deux premiers axes
étant donné qu'au 30 juin 2006, Aedifica n'avait pas encore
acquis d'actif dans le secteur du logement des seniors.

En effet, Aedifica a réalisé ses premieres opérations dans ce
secteur le 17 aoGt 2006 (Cfr. Point 3 de ce chapitre).

En plus de ces 3 poles stratégiques, Aedifica comporte éga-
lement un hdtel. Cette acquisition permet d'allonger la du-
rée des baux, d'augmenter la diversification du portefeuille
et d'offrir un rendement complémentaire. Il est repris dans la
rubrique « Autres ».

Les immeubles a appartements non meublés

Le résultat locatif net de ce segment de marché s'éleve a
0,7 million € ou 25,23% du total des recettes locatives
d'Aedifica. Aprés déduction des frais directement liés a I'ac-
tivité non-meublée, le résultat d'exploitation des immeubles
s'éleve a 0,5 million €.

Le total de I'actif attribué a ce segment de marché (hors tré-
sorerie et équivalent de trésorerie) s'établit a 51,4 millions €,
dont 50,9 millions € d'immeubles.

Les immeubles a appartements meublés

Le résultat locatif net de ce segment de marché s'éleve a

1,3 millions € ou 52,30% du total des recettes locatives
d'Aedifica. Apres déduction des frais directement liés a I'acti-
vité meublée, le résultat d'exploitation des immeubles s'éleve
30,9 million €.
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Le total de I'actif attribué & ce segment de marché (hors tré-
sorerie et équivalent de trésorerie) s'établit a 43,8 millions €,
dont 39,4 millions € d'immeubles.

Autres

Le résultat locatif net de ce segment de marché s'éleve a 0,6

million € ou 22,47% du total des recettes locatives d'Aedifi-
ca. Comme il s'agit d'un bail emphytéotique triple net, il n'y a
pas eu de colt direct. Le résultat locatif est donc égal au ré-

sultat d'exploitation.

Le total de I'actif attribué a ce segment de marché (hors tré-
sorerie et équivalent de trésorerie) s'établit 4 19,6 millions €,
dont 19,55 millions € d'immeubles.

4.6. Répartition du résultat
Le résultat net de I'exercice est négatif de 222.050€.

4 5 Situation
Résultat a affecter au 30 juin
Résultat net (part du groupe) -222.050
Résultat reporté -exercices antérieurs 9.121
Affectation de la variation de la valeur de
marché des éléments du portefeuille -453.188
Prélevement sur les réserves indisponibles
Résultat affectable -666.117

Le conseil d'administration propose d'attribuer ce résul-

tat affectable de 666.117€ a la réserve disponible (ou
1.990.338€ - 666.117€ = 1.324.221€ qui serait le solde de
la réserve disponible).

Le résultat reporté a I'exercice suivant serait de zéro.

[l n'y a pas de dividende pour cet exercice.
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5. Risques au 30 juin 2006
5.1. Structure de la dette
Le ratio d'endettement d'Aedifica s'éléve a 53,07%.

Compte tenu de sa politique de croissance, Aedifica a
conclu, le 29 mai 2006, un crédit syndiqué bancaire de

150 millions € auprés des banques Fortis, ING Belgique,
LBLux et Degroof pour une durée de 5 ans. Aedifica a utilisé
son crédit syndiqué a concurrence de 63 millions €.

Le niveau légal du taux d'endettement maximum autorisé
pour les sicafis s'éléve a 65% du total des actifs. Ce qui
signifie que Aedifica disposait encore, au 30 juin 2006, d'une
capacité d'endettement de 14,7 millions € avant d'attein-
dre cette limite.

Aedifica n'a donné aucun immeuble en hypotheque, ni
conféré aucun autre gage en faveur de ses créanciers.

5.2. Risque de liquidité

Aedifica a utilisé son crédit syndiqué a concurrence de 63
millions € sur un total de 150 millions €. Elle estime ne

pas étre exposée a des risques de liquidité, vu que le solde
disponible, a savoir 87 millions €, est suffisant pour financer
la croissance d'Aedifica prévue a court et moyen terme.

En outre, il est prévu de faire appel au marché lors de l'intro-
duction en bourse d'Aedifica, en effectuant une
augmentation de capital offerte en souscription publique.

5.3. Risque des taux

Sur les 150 millions € de son crédit syndiqué, Aedifica a déja
couvert 100 millions € avec des Interest Rate Swap (taux
variables changés en taux fixes), de la maniére suivante :

(. AV A
Durée de la Début de la
Montant RS
couverture couverture
50 000 000€ 5ans 2 mai 2006 3,41%
25000 000€ 10 ans 2 mai 2006  3,87%
25000 000€ 5ans 16 aolt 2006 3,81%
100 000 000€ Moyenne* 3,63%
\ VAN J

* Marges et commissions non incluses

Aedificia

Aedifica a couvert 37 millions € de plus que le montant du
crédit syndiqué déja utilisé ; elle estime donc avoir fortement
limité son exposition au risque d'augmentation des taux a
court et moyen terme.

La stratégie d'Aedifica n'étant pas de prendre des risques
financiers, elle a I'intention, a I'avenir, de continuer a se
couvrir contre les fluctuations des taux d'intérét.

5.4. Risque de change

Aedifica réalise la totalité de son chiffre d'affaires et encourt
la totalité de ses charges dans la zone euro. Le financement

et la trésorerie sont effectués uniquement en euros. Aedifica
n'est donc pas soumise a un risque de change.

5.5. Risque d’inflation

Aedifica est exposée a un risque d'inflation limité a court
et moyen terme, compte tenu de |'indexation des loyers (en
fonction de I'évolution, soit de I'indice santé, soit de I'indice
des prix a la consommation). En effet, les revenus loca-

tifs d'Aedifica évoluent avec l'inflation, a taux d'occupation
constants.

5.6. Risques immobiliers

Pour faire face aux risques immobiliers, Aedifica poursuit
une politique d'investissement basée sur la diversifica-

tion tant au point de vue géographique que sectoriel et ce,
au sein méme du marché résidentiel. Chaque segment du
marché résidentiel, dans lequel Aedifica investit, s'adresse a
des locataires différents et présente une large diversité en
matiere de durée de baux (court terme pour les apparte-
ments meublés, moyen terme pour les appartements

non meublés et long terme pour les maisons de repos).

Aedifica a également I'intention de continuer a élargir son
patrimoine afin de minimiser le poids de chague immeuble
dans son portefeuille et d'accroitre sa marge opérationnelle
grace, notamment, aux économies d'échelle.

Enfin, Aedifica se dote de critéres stricts et clairs en termes
d'amélioration et d'optimalisation des immeubles, de la
gestion commerciale et technique, des investissements et
désinvestissements et ce, afin de limiter le chémage locatif
et de valoriser au mieux le patrimoine d'Aedifica.
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6. Transactions avec des parties liées

Dans les transactions avec des parties liées se trouvent

les provisions pour les rémunérations des administrateurs
non-exécutifs de 72.000€ et les rémunérations payées des

administrateurs exécutifs de 244.400€.
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Les transactions reprises ci-dessous ont été effectuées avec
la Banque Degroof et la Société¢ GVA Finance qui sont, a la
fois, les fondateurs, des actionnaires et dans le cas de GVA

Finance, membre du conseil d'administration d'Aedifica.

N\
Situation au 30 juin 2006

ﬂanque Degroof - Degroof Corporate Finance

Au bilan

Crédit d'investissement du 28 décembre 2005 jusqu'au 31 mai 2006 20 000 000
Crédit subordonné du 28 décembre 2005 jusqu'au 31 mai 2006 10 000 000
Crédit subordonné - supplément du 28 décembre 2005 jusqu'au 31 mai 2006 5000 000
Crédit syndiqué (montant utilisé) Solde ouvert au 30 juin 2006 14 700 000
En compte de résultats

Commission de négociations’ 562 034
Commission sur le crédit d'investissement 20000
Commission sur le crédit subordonné 10 000
Commission de montage 22 000
Intéréts sur le crédit d'investissement 296 540
Intéréts sur le crédit subordonné 237889
Commission de participation 28 500
dans le crédit syndiqué

Commission de montage du crédit syndiqué 225000
Intéréts sur le crédit syndiqué 22377
Total 1424 340

GVA Grimley - GVA Finance

Situation au 30 juin 2006

Au bilan

Solde fournisseur au 30 juin 2006

6 050

En compte de résultats

Commission de négociations'/marketing/sales

574 934
J/

1 Commissions contractuelles payées aux promoteurs d'Aedifica et calculées sur base d'un pourcentage de la valeur des immeubles qui entrent dans le patrimoine

d'Aedifica.



7. Actions propres

Selon le nouvel Arrété royal du 21 juin 20086, les sicafis
peuvent opter pour I'application des normes IAS/IFRS tant
pour leurs comptes statutaires que pour leurs comptes
consolidés. Le conseil d'administration d'Aedifica a décidé
d'appliquer les normes IAS/IFRS également pour I'établisse-
ment de ses comptes statutaires.

Du fait que les comptes statutaires d'Aedifica sont établis
selon les normes IAS/IFRS, les actions propres, acquises suite
aux opérations de fusion par absorption, sont comptabili-
sées en déduction des fonds propres au passif du bilan sans
constitution d'une réserve indisponible.

Le droit comptable belge prévoit I'inscription des actions
propres a l'actif et I'obligation de constituer une réserve
indisponible conformément a I'obligation prévue par article
623 du Code des sociétés. A défaut de constituer cette
réserve indisponible, le Code des sociétés impose de procéder
a une réduction de capital par 'assemblée générale convo-
quée au plus tard avant la date de cl6ture de I'exercice en
cours.

Comme les articles 621 et 623 du Code de sociétés ne pré-
voient pas de dérogation a la création de cette réserve
indisponible, la société ne respecte pas strictement le Code
des sociétés. Le conseil d'administration est conscient de
cette infraction et estime que ce non-respect est tempo-
raire car les actions propres seront vendues, avec un contrat
de prise ferme lors de I'introduction en bourse prévue en
automne 2006 et qu'il n'est par ailleurs pas envisagé de dis-
tribution de dividendes tant que cette réserve indisponible
n'est pas constituée. Il n'existe donc pas de désavantage
pour les actionnaires existants.

8. Conflits d’intéréts

Extrait du PV du conseil d’administration

du 3 février 2006

Point 3 de I'ordre du jour : délégation a la gestion journaliere
(démission, ratification des conventions et nominations)

«Lors de la lecture de I'ordre du jour du conseil du 3 février

2006, MM. Stefaan Gielens et Guy Servotte ont fait connai-
tre au conseil d'administration I'existence dans leur chef d'un
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intérét opposé de nature patrimoniale, au sens de l'article 523
du Code des Sociétés, d I'égard de décisions a prendre dans le
cadre du point 3 de 'ordre du jour. En effet, la ratification de
la conclusion des conventions conclues entre Enigma Immo
et M. S. Gielens d'une part et entre Enigma Immo et

M. G. Servotte d'autre part implique notamment la détermi-
nation des conditions de rémunération et d'émoluments et
autres avantages de toute nature de ces deux administra-
teurs. En vertu de l'article 13 al. 6 des statuts d'Enigma Immo,
MM.S. Gielens et G. Servotte ne prennent donc pas part aux
délibérations, ni aux votes concernant ces décisions.

Conformément a l'article 523 du Code des Sociétés, le com-
missaire de la société sera informé des délibérations du
conseil d'administration & ce sujet.

a) Démission de Mme Adeline Simont et M. Vincent Maroy en
tant quAdministrateurs-délégués.
Le conseil d'administration a pris acte de la démission de
Mme A. Simont et M. V. Maroy de leur mandat de délégués
a la gestion journaliére de la sicafi Enigma Immo avec effet
a compter du 3 février 2006.

b) Ratification de la conclusion des conventions entre Enigma
Immo et M. S. Gielens, d'une part et Enigma Immo et M. G.
Servotte d'autre part.

Le conseil d'‘administration a ratifié la conclusion desdites
conventions.

¢) Nomination de M. S. Gielens en tant qu‘administrateur-
délégué et de M. G. Servotte en tant quAdministrateur
directeur financier
Le conseil d'administration a décidé de conférer la direction
effective de la sicafi (au sens de l'article 38 de la loi
du 20juillet 2004 relative a certaines formes de gestion
collective de portefeuille d'investissements) @ M. S. Gielens,
domicilié a 3000 Leuven, Noormannenstraat 23 et
M. G. Servotte, domicilié & 9140 Temse, Doornstraat 110,
avec effet @ compter du 3 février 2006. M. S. Gielens est
désigné en qualité d'administrateur-délégué et M. G. Ser-
votte en qualité d'administrateur directeur financier.

Justification de la décision prise : la décision répond notam-

ment aux dispositions de ['article 38 de la loi du 20 juillet 2004
relative & certaines formes de gestion collective de
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portefeuille d'investissements. Les conséquences patri-
moniales de la décision pour la société consistent dans les
obligations financiéres que la société s'est engagée & assumer
a I'égard des deux administrateurs précités. Elles sont diffici-
lement quantifiables sur le long terme.

Le conseil d'administration décide de donner mandat & Mes
Axel Maeterlinck ou Emilie van de Walle de Ghelcke, avocats,
dont le cabinet est établi & 1050 Bruxelles, avenue Louise, 149
bte 20 avec pouvoir d'agir séparément et de subdélégation, en
vue d'assurer la publication aux Annexes du Moniteur Belge
des décisions visées au point 3a et 3¢ ci-dessus. »

Conseil d’administration du 6 février 2006

Point 1 de I'ordre du jour : Approbation des projets de fusion
avec les sociétés Sablon - Résidences de |'Europe, Bertimo,
Emmabe, Le Manoir, Olphi, SPV.

Mme Galila Barzilai Hollander, Administrateur a indirec-
tement un intérét dans la soci¢té Sablon Résidences de
I'Europe avec laquelle Aedifica envisageait une fusion.

Mr Blanpain, Administrateur, est directement ou indirecte-
ment actionnaire des Sociétés Bertimo, Emmabe, Le Manoir,
Olphi et SPV avec lesquelles Aedifica envisageait une fusion.
Pour ces deux administrateurs, un conflit d'intérét pouvait
exister lors de I'approbation du projet de fusion avec leurs
sociétés.

Mme Galila Barzilai Hollander et Mr Blanpain étaient absents
a ce conseil d'administration. lls n'ont pas pris part aux déci-
sions relatives a l'approbation de ces projets de fusion.
Larticle 523 ne pouvait étre applicable.

Extrait du PV du Conseil d’administration

du 19 avril 2006

Point 5 de I'ordre du jour : introduction en bourse

« Présentation de la lettre de mission de la Banque Degroof
et de sa filiale Degroof Corporate Finance pour I'1PO. Mme
Adeline Simont, administrateur de la société exerce éga-
lement le mandat d'administrateur-déléguée de Degroof
Corporate Finance. Elle déclare dés lors avoir un intérét
opposé de nature patrimoniale a la décision & prendre, au
sens de ['article 523 du Code des sociétés, en ce qui concerne
la décision & prendre sur cette lettre de mission. En consé-
quence, conformément d l'article 523 du Code des sociétés
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etal'article 13 des statuts, Mme A. Simont ne prend pas part
au vote sur ce point. Par ailleurs, le conflit de Mme A. Simont
n'est, au demeurant, qu'un conflit de fonction, celle-ci ne
devant percevoir aucun avantage direct dans le cadre de cette
lettre de mission.

II'n'y a pas de remarque du management sur le document en
général, ni sur les convenants, ni sur le niveau des rémunéra-
tions. Le conseil estime qu'il est dans I'intérét de la société de
marquer son accord sur cette lettre de mission.

La question est posée quant a I'absence de modalités et de
rémunération d’une garantie de soft ou hard underwriting.

Il est expliqué que I'engagement de fournir un soft ou hard
underwriting (le soft underwriting étant un engagement
d'assurer les risques de défaut de paiement des souscriptions
tandis que le hard underwriting est I'engagement d'assu-

rer le placement effectif des titres sur tout ou une partie de
I'OPV) reléve d'une décision du capital market committee de la
Banque Degroof qui ne s'est pas encore prononcé sur la ques-
tion. Celle-ci dépendra notamment du montant total de la
transaction, du prix de la transaction ainsi que de la position
du second banquier qui sera impliqué dans ['opération. Il est
rappelé que les commissions liées a cette garantie (1%) sont &
charge des actionnaires vendeurs pour les titres existants et &
charge de la société pour les nouvelles actions.

Le Conseil estime qu'il est important que cette proposition
soit mise en place et que la question quant & la vente ou pas
de titres des actionnaires actuels doit leur étre adressée avant
I'été en fonction du prix estimé d'IPO.

Décision : Le Conseil autorise les managers @ signer la lettre.
Par ailleurs, il convient que la Banque Degroof (dés que le
Business Plan sera finalisé) fasse le pricing de I'action et d'in-
terroger, sur cette base, les actionnaires existants sur leur
intention de vendre ou non des actions lors de I'lPO. »

Lors de sa réunion du 29 aoGt 2006, le conseil d'administra-
tion a approuvé les comptes consolidés de I'exercice cl6turé
au 30 juin 2006.
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1. Identification

1.1 Dénomination sociale
Aedifica est une Société d'Investissement a Capital Fixe en
Immobilier (SICAFI) de droit belge.

1.2 Siege social - Siége administratif
Le siege social et administratif est situé a 1050 Bruxelles,
avenue Louise 331-333.

Le siege peut étre transféré partout en Belgique dans le
respect de la législation sur 'emploi des langues en matiére
administrative par simple décision du conseil d'adminis-
tration qui a tous pouvoirs aux fins de faire constater
authentiquement la modification des statuts qui en résulte.

1.3 Constitution, forme juridique et publication

La société anonyme de droit belge Aedifica a été constituée
par la Banque Degroof SA et la société¢ GVA Finance SCA, par
acte recu en date du 7 novembre 2005, par Maitre Bertrand
Nerincx, notaire associé a Bruxelles, et publié aux Annexes
du Moniteur belge le 23 novembre 2005 sous le numéro
20051123/05168061.

Aedifica a été agréée en tant que sicafi par la Commission
Bancaire, Financiere et des Assurances (CBFA) le 8 décem-
bre 2005.

1.4 Numéro d’entreprise
La société est inscrite au Registre des Personnes Morales
(R.P.M.) de Bruxelles sous le n°0877.248.501.

1.5 Durée
La société est constituée pour une durée indéterminée.

1.6 Objet social de la société

La société a pour objet principal le placement collectif de
moyens financiers du public en biens immobiliers au sens de
I'article 2, 4° de I'Arrété royal du 10 avril 1995 précité.

En conséquence, a titre principal, la société investit en
biens immobiliers, a savoir les immeubles tels que définis
par les articles 517 et suivants du Code civil, les droits réels
sur des immeubles, les actions avec droit de vote émises par
les sociétés immobilieres liées, les droits d'option sur des
immeubles, les parts d'autres organismes de placement en
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biens immobiliers inscrits a la liste prévue par la loi du 20
juillet 2004 précitée ou de titres de toute autre société ayant
une activité équivalente en vertu des Iégislations étrangéres,
les certificats immobiliers, les droits découlant de contrats
donnant un ou plusieurs biens en location financement
immobiliere a la société, ainsi que tous autres biens, parts ou
droits qui seraient définis comme biens immobiliers par la

loi susdite ou tout arrété d'exécution ou toutes autres acti-
vités qui seraient autorisées par la réglementation applicable
a la société.

La société peut également procéder a toutes opérations et
toutes études ayant trait a tous biens immobiliers, tels que
décrits ci-avant et accomplir tous actes qui se rapportent
aux biens immobiliers tels que I'achat, la transformation,
I'aménagement, la location, la location meublée, la sous-
location, la gestion, I'échange, la vente, le lotissement, la
mise sous le régime de copropriété, I'intéressement, par voie
de fusion ou autrement, a toute entreprise ayant un objet
similaire ou complémentaire, mais dans le respect de la
reglementation applicable aux sicafis et, en général, toutes
les opérations se rattachant directement ou indirectement a
son objet social. La société ne peut agir comme promoteur
immobilier. La société peut également donner en location-
financement des biens immobiliers, avec ou sans option
d'achat.

A titre accessoire ou temporaire, la société peut effectuer
des placements en titres autres que ceux décrits ci-dessus
et détenir des liquidités. Ces placements seront diversifiés
de facon a assurer une répartition adéquate du risque. Ces
placements seront également effectués conformément aux
critéres définis par les arrétés royaux d'exécution de la loi du
20 juillet 2004 précitée, et notamment 'Arrété royal du

4 mars 2005 relatif a certains organismes de placement col-
lectifs publics. Dans I'hypothese o la société détiendrait
pareils titres, la détention de ces titres devra étre compatible
avec la poursuite a court ou moyen terme de la politique de
placement de la société et lesdits titres devront en outre étre
inscrits a la cote d'une bourse de valeurs d'un Etat membre
de I'Union Européenne ou négociables sur un marché
reglementé d'un Etat membre de I'Union Européenne de
fonctionnement régulier, reconnu et ouvert au public dont
la liquidité est assurée. Les liquidités peuvent étre détenues
dans toutes les monnaies sous la forme de dépdts a vue ou
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a terme ou de tous instruments du marché monétaire sus-
ceptibles d'étre aisément mobilisés. La société peut effectuer
le prét de titres dans les conditions permises par la loi du 20
juillet 2004 précitée et par ses arrétés royaux d'exécution.

1.7 Politique de placement

La politique d'investissement de la société est axée sur I'im-
mobilier résidentiel en Belgique ou a I'étranger, et s'articule
autour de 3 pdles principaux : les immeubles résidentiels et
notamment d'appartements, les immeubles d'appartements
exploités en logement meublé et les investissements immo-
biliers dans le secteur du troisiéme age.

La société peut également investir dans de I'immobilier non
résidentiel en Belgique ou a I'étranger, aux conditions
précisées ci-apres.

Au plus tard a la cléture de chaque exercice social et pour la
premiere fois le 30 juin 2007, le placement collectif en biens
immobiliers de capitaux recueillis auprés du public
s'effectuera au minimum a concurrence de 60% dans des
biens immeubles situés en Belgique et affectés ou destinés
exclusivement a I'habitation, au sens de |'article 106 paragra-
phe 8 de I'Arrété royal d'exécution du Code des Impdts sur
les Revenus 92. Si cet article devait étre modifié, la société
adaptera sa politique de placement.

Par immeubles "affectés ou destinés exclusivement a
I'habitation”, il convient d'entendre les types de logements
suivants, sans que cette énumération ne soit exhaustive : les
logements meublés, les logements non meublés, les maisons
de repos et caetera.

La société pourra également placer ses actifs dans les biens
immobiliers suivants, a concurrence de 40% au plus de ses
actifs, sans que cette liste ne soit exhaustive : les immeu-
bles résidentiels n'entrant pas dans la définition susvisée, les
hotels, les biens immobiliers de bureaux, les immeubles
commerciaux et les immeubles semi-industriels.

L'objectif et la politique d'investissement peuvent étre
modifiables aux mémes conditions que les modifications sta-
tutaires, a savoir par une décision de |'assemblée générale
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statuant dans les conditions de quorum et de majorité
requises.’

1.8 Exercice social

L'exercice social commence le 1er juillet de chaque année et
se cloture le 30 juin de I'année suivante. A la fin de chaque
exercice social, les livres et écritures sont arrétés et le conseil
d'administration dresse les comptes annuels. Les comptes
annuels comprennent le bilan, le compte de résultats et I'an-
nexe qui forment un tout.

Le conseil d'administration établit ensuite un rapport, appelé
“rapport de gestion”, dans lequel il rend compte de sa
gestion. Le commissaire rédige en vue de I'assemblée ordi-
naire, un rapport écrit et circonstancié, appelé "rapport de
controle”.

1.9 Assemblées générales
L'assemblée générale ordinaire se réunit de plein droit le
deuxiéme mardi du mois d'octobre a 15 heures.

Si ce jour est un jour férié¢ Iégal, I'assemblée a lieu le jour
ouvrable suivant a la méme heure, a I'exclusion du samedi
ou du dimanche.

Les assemblées générales ordinaires ou extraordinaires se
tiennent a I'endroit indiqué dans la convocation.

Pour cette premiére année, les comptes vont étre approuvés
lors de I'assemblée générale qui aura lieu exceptionnellement
le mardi 26 septembre 2006.

1.10 Commissaire agréé

Aedifica a, pour commissaire agréé par la Commission Ban-
caire, Financiere et des Assurances (CBFA), Monsieur Dirk
Smets, réviseur d'entreprises, de la société BST Réviseurs
d'Entreprises SCPRL, situé rue Gachard, 88 (b16) a 1050
Bruxelles.

Le commissaire a un droit illimité de surveillance sur les opé-
rations de la société.

Le commissaire agréé a été nommé pour 3 ans lors de I'as-
semblée générale extraordinaire du 29 décembre 2005 et

'Cfr. Annexe Il. Chapitre 4, point.3.5 de ce rapport annuel qui fait référence aux dispositions de la

Charte de gouvernance d'entreprise concernant le quorum et délibération.



recoit, pour I'examen des comptes annuels sociaux et conso-
lidés, une rémunération fixe de 26.000€ HTVA par an.

1.11 Banque dépositaire

La Banque Degroof SA, située rue Guimard 18 a 1040 Bruxel-
les, a été désignée comme banque dépositaire d'Aedifica au
sens des articles 12 et suivants de I'Arrété royal du 10 avril
1995 relatif aux sicafis.

La Banque Degroof est inscrite au Registre des Personnes
Morales (R.P.M.) de Bruxelles sous le n° 0403.212.172.

La rémunération annuelle est de 0,01% de la valeur compta-
ble des actifs.

1.12 Expert immobilier

Pour éviter tout conflit d'intérét, le portefeuille immobilier

d'Aedifica est supervisé par deux experts immobiliers indé-

pendants, a savoir :

- La société de Crombrugghe & Partners SA, qui est repré-
sentée par Monsieur Guibert de Crombrugghe, ayant son
siege social Avenue G. Demey 72-74 a 1160 Bruxelles

- La société Stadim CVBA, qui est représentée par Monsieur
Philippe Janssens, ayant son siége social Marialei 29 a 2018
Antwerpen.

Conformément a I'Arrété royal du 10 avril 1995, les experts
évaluent la totalité du portefeuille tous les trimestres et leur
évaluation constitue la valeur comptable (« Juste valeur »)
des immeubles reprise au bilan.

La rémunération des experts est fixée a 1.000€ par immeu-
ble plus 0,045% de la valeur d'investissement des immeubles
qui ont une valeur d'investissement supérieure a 1 million €.

Méthodes d'évaluation

Les évaluations ont été établies sur base des diverses métho-

dologies classiques :

- D'une part I'approche par capitalisation de la valeur loca-
tive de marché avec correction pour des divergences de
revenu par rapport a cette référence de marché ou autres
charges et frais a prévoir du point de vue de I'exploitation
continue des immeubles.

- D'autre part I'approche par actualisation détaillée des
flux financiers (DCF) sur base de suppositions explicites
de I'évolution future de ces revenus. Le taux d'actuali-
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sation dans ce cas tient compte des intéréts financiers

des marchés des capitaux, majorés d'une prime de risque
propre aux investissements immobiliers. L'impact des varia-
tions de taux d'intéréts et des perspectives d'inflation sont
ainsi imputés de facon conservative dans les évaluations.

- Ces évaluations sont également vérifiées par comparai-
son des prix unitaires enregistrés lors de ventes de biens
similaires, auxquels I'on applique des corrections tenant
compte des différences éventuelles entre ces références et
les biens concernés.

2. Lieux ou les documents
sont accessibles au public

Les statuts de la société peuvent étre consultés au greffe du
Tribunal de commerce de Bruxelles ainsi que sur le site www.
aedifica.be.

Les comptes statutaires et consolidés du groupe Aedifica
sont déposés a la Banque Nationale de Belgique, conformé-
ment aux dispositions légales en la matiére. Les décisions en
matiére de nominations et de révocations des membres du
conseil d'administration sont publiées aux annexes du Moni-
teur belge.

Les convocations aux assemblées générales sont publiées aux
annexes du Moniteur belge et dans 2 quotidiens financiers.
Ces convocations et tous les documents relatifs aux assem-
blées générales sont simultanément disponibles sur le site
www.aedifica.be.

Tous les communiqués de presse, rapports annuels et semes-
triels ainsi que toute autre information financiére diffusée
par le groupe Aedifica sont consultables sur le site
www.aedifica.be.

Les rapports du commissaire sont également disponibles sur
le site www.aedifica.be.

Les comptes des 3 dernieres années des sociétés avec les-
quelles Aedifica a réalisé des opérations de fusions, scissions
ou scissions partielles sont déposeés a la Banque Natio-

nale de Belgique, conformément aux dispositions légales

en la matiere. lls s'agit des sociétés anonymes Oude Burg
Company, Jakobs Hotel Company, Sablon-Résidence de
I'Europe, Imfina, Ixelinvest, Olphi, Emmabe, Le Manoir,
Bertimo, Services et Promotion de la Vallée (SPV), Financiére
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Wavrienne, Chateau Chenois, Medimmo, Cledixa, « Société
de Transport et du Commerce en Afrique » et Hotel Central &
Café Central .

3. Déclarations

Personnes responsables

Le conseil d'administration d'Aedifica est responsable des
informations contenues dans ce rapport annuel et atteste
que, aprés avoir pris toute mesure raisonnable a cet effet,
les informations contenues dans ce rapport annuel sont, a
sa connaissance, conformes a la réalité et qu'aucune donnée
n'a été omise dont la mention modifierait le sens de ce
rapport.

Informations des tiers

Aedifica déclare que les informations fournies par les

experts immobiliers et le commissaire agréé ont été fidele-
ment reproduites. Pour autant qu'Aedifica le sache et soit en
mesure de I'assurer a la lumiere des données publiées par ces
tierces parties, aucun fait n'a été omis qui rendrait les infor-
mations reproduites inexactes ou trompeuses.

Informations prévisionnelles

Ce rapport contient des informations prévisionnelles. Ces
informations sont fondées sur des estimations et projections
de la société et comportent, de par leur nature, des risques,
des incertitudes et d'autres facteurs qui pourraient avoir
comme conséquence que les résultats, la situation financiere,
la performance et les réalisations, exprimées ou implici-
tement communiqués, s'écartent sensiblement de ceux
mentionnés ou suggérés par les informations prévisionnel-
les. Compte tenu de ces facteurs incertains, les déclarations
axées sur le futur ne comprennent aucune garantie.

Proceés et procédures d’arbitrage
Le conseil d'administration d'Aedifica déclare qu'il n'existe
aucune intervention gouvernementale, aucun proces ou
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aucune procédure d'arbitrage qui pourraient avoir ou a eu
des effets significatifs sur la situation financiere ou la ren-
tabilité d'Aedifica et qu'il n'y a pas, a sa connaissance, de
situations ou faits qui pourraient causer de tels interventions
gouvernementales, procés ou arbitrages.

Déclarations concernant les administrateurs

Le conseil d'administration d'Aedifica déclare, pour autant
qu'il en soit au courant :

- Qu'aucun des administrateurs n'a jamais été condamné
pour un délit de fraude, qu'aucune incrimination et/ou
sanction publique officielle n'a été prononcée contre I'un
d'entre eux par une autorité statutaire ou réglementaire
(y compris des organismes professionnels) au cours des
5 derniéres années ;

Qu'aucun des administrateurs n'a déja été empéché par
un tribunal d'agir en qualité de membre d'un organe d'ad-

ministration, de direction ou de surveillance d'un émetteur
ou d'intervenir dans la gestion ou la conduite des affaires
d'un émetteur, au cours des 5 derniéres années ;

- Qu'aucun administrateur n'a été, en qualité d'administra-
teur, lié a une faillite, mise sous séquestre ou liquidation au
cours des 5 derniéres années ;

Qu'aucun contrat de travail n'a été¢ conclu avec les admi-
nistrateurs, qui prévoit le paiement d'indemnités lors de la
fin du contrat de travail. Par contre, il existe une conven-
tion de management entre la société Aedifica et les
administrateurs exécutifs ou des indemnités sont dues.
Que les administrateurs ne détiennent pas d'actions Aedi-
fica excepté Services et Promotion de Lasne qui est titulaire
de 8.973 actions et son représentant permanent, Monsieur
Jacques Blanpain, qui est titulaire de 395 actions et GVA

Finance qui est titulaire de 1.250 actions;
- Que jusqu'a présent aucune option sur des actions
d'Aedifica n'a été accordée.



4. Capital social au 30 juin 2006

Date Modalité de I'opération Montant du capital Nombre
social (€) d'actions
7 novembre 2005 Capital initial par apport en numéraire a la constitution 2 500 000,00 2 500
(Banque Degroof et GVA Finance)
2 500 000,00 2 500
29 décembre 2005 Augmentation de capital par apport en especes 4 750 000,00 4750
Fusion par absorption de la société anonyme 100 000,00 278
«Jacobs Hotel Company»
Fusion par absorption de la société anonyme 3599 587,51 4473
«Oud Burg Company»
Incorporation au capital du montant de la plus-value de 4119 260,93
réévaluation et de la réserve disponible
Réduction de capital -4 891 134,08
10 177 714,36 12 001
23 mars 2006 Fusion par absorption de la société anonyme 1487 361,15 11 491
«Sablon-Résidences de I'Europe»
Fusion par absorption de la société anonyme «Bertimon 1415 000,00 3694
Fusion par absorption de la société anonyme «Le Manoir 1630 000,00 3474
Fusion par absorption de la société anonyme «Olphi» 800 000,00 2314
Fusion par absorption de la société anonyme 65 000,00 1028
«Services et Promotion de la Vallée (SPV)»
Fusion par absorption de la société anonyme «Emmabe» 2 035 000,00 5105
Fusion par absorption de la société anonyme «Ixelinvests 219,06 72
Fusion par absorption de la société anonyme «Imfina» 1860,95 8
Augmentation de capital par apport du fonds de 908 000,00 908
commerce de la société anonyme «immobe»
Augmentation de capital par apport en nature 2 500 000,00 2 500
(Lombard 32)
Augmentation de capital par apport en nature 10 915 000,00 10915
(Complexe Laeken - Pont Neuf et Lebon 24-28)
31 935 155,52 53 510
24 mai 2006 Augmentation de capital par apport en nature 8 500 000,00 8 500
(Complexe Louise 331-333)
Total 40 435 155,52 62 010

Selon I'Article 6, point 5 des statuts, la société pourra effectuer des réductions du capital dans le respect des dispositions légales

en la matiere.

" Avant le fractionnement du nombre d'actions décidé a I'assemblée générale extraordinaire du 17 aolt 2006.

Aedificia
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5. Sicafi

5.1 Définition générale

La sicafi (Société d'Investissement & Capital Fixe en Immobi-

lier) est :

- Un organisme de placement collectif (OPC) en biens immo-
biliers directs ou indirects

- Créée sur base de I'Arrété royal du 10 avril 1995

- Constituée sous forme de société anonyme ou de société
en commandite par actions. Aedifica revét la forme d'une
société anonyme

- Cotée en bourse dont 30 % au moins des actions sont
négociées sur le marché

- Dont I'activité est limitée aux investissements immobiliers.

Les sicafis sont soumises au contrdle de la Commission Ban-
caire, Financiere et des Assurances (CBFA) et doivent suivre
des regles tres strictes en matiére de conflits d'intérét.

5.2 Réglementations particuliéres

Patrimoine immobilier
Chagque immeuble ne peut représenter au maximum que
209% des actifs totaux pour limiter le risque par bien.

Comptabilisation

La Iégislation européenne prévoit que les sicafis, comme
toutes sociétés cotées, établissent leurs comptes annuels
consolidés sous le référentiel international IAS/IFRS.

Etant donné que les immeubles de placement constituent
l'essentiel des actifs de la sicafi, une attention particuliere
doit étre accordée par les sicafis a la valorisation a la juste
valeur de leurs immeubles, c'est-a-dire, en termes techni-
ques, a I'application de la norme IAS 40.

Valorisation

Les biens immobiliers sont valorisés trimestriellement par
un expert indépendant, a la juste valeur ; ils sont actés au
bilan a cette valeur d'expertise.

Il n'y a pas d'amortissement des immeubles.

Résultats

La société doit distribuer, a titre de rémunération du capital,
une somme correspondant au moins a la différence positive
entre les montants suivants :

..ll.l...L
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- 80 % minimum d'un montant égal a la somme du résul-
tat corrigé et des plus-values nettes sur réalisation de
biens immobiliers non exonérées de I'obligation de distri-
bution (cfr.Lexique)

- et la diminution nette, au cours de I'exercice, de I'endette-
ment de la société (cfr.Lexique).

Dettes
L'endettement est limité & 65% du total des actifs (cfr.
Lexique).

Crédits
Une sicafi ne peut pas octroyer de crédits sauf en faveur
d'une filiale.

Statut fiscal

La sicafi n'est pas soumise a I'impét des sociétés (sauf sur

les dépenses non admises (DNA) et les avantages anormaux
ou bénévoles), pour autant qu'au moins 80% du produit net
soit distribué sous forme de dividende.

Le précompte mobilier sur dividende est limité a 15 % et
est de 0% pour une sicafi ayant plus de 60% de son patri-
moine immobilier investi en résidentiel.

Aedifica bénéficiera de cette exemption du précompte mobi-
lier, conformément a I'article 106 § 8 AR/CIR, vu qu'elle a
I'intention d'investir au minimum a concurrence de 60%
dans des immeubles situés en Belgique et affectés ou desti-
nés exclusivement a |'habitation.

Les sociétés qui demandent leur agrément comme sicafi ou
qui fusionnent avec une sicafi sont soumises a un taux de
taxation réduit qui s'éléve aujourd'hui a 16,995% (& savoir
16,5% plus la contribution de crise de 3%), appelé I'exit

tax : a savoir le taux de I'imp6t des sociétés a supporter pour
quitter le régime de droit commun.

La sicafi est un instrument d'investissement compara-
ble, notamment, aux FBI (Fiscale beleggingsinstellingen)
néérlandais, aux SIIC (Sociétés d'Investissements Immo-
biliers Cotées) francaises et aux REITs (Real Estate
Investment Trust) existant dans plusieurs pays dont les
Etats-Unis.



6. Lexique

Droits de mutation

Le transfert de propriété d'un bien est en principe soumis a

la perception par I'Etat de droits de mutation qui constituent

I'essentiel des frais de transaction. Le montant de ces droits

dépend du mode de cession, du statut de |'acquéreur et de la

situation géographique du bien. Les deux premiéres condi-
tions, et donc le montant de droits a payer, ne sont connues
que lorsque le transfert de propriété a été conclu.

En Belgique, I'éventail des méthodes de transfert de pro-

priété et les droits y afférents comprend principalement :

- Contrats de vente pour des biens immobiliers : 12,5%
pour des biens situés en région de Bruxelles Capitale et en
région wallonne, 10% pour des biens situés en région fla-
mande ;

- Vente de biens immobiliers sous le régime marchand de
biens : 5,0 a 8,09% selon les régions ;

- Contrats d'emphytéose pour des biens immobiliers (jusqu'a
50 ans pour le droit de superficie et jusqu'a 99 ans pour le
droit d'emphytéose) : 0,2% ;

- Contrats de vente pour des biens immobiliers ou I'ac-
quéreur est une instance de droit public (ex : une entité
de I'Union Européenne, du gouvernement fédéral, d'un
gouvernement régional, d'un gouvernement étranger):
exemption de droits ;

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

- Contrat de vente d'actions d'une société immobiliere :
absence de droits ;

- Fusion, scission et autres réorganisations de sociétés :
absence de droits ;

- ete...

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

N.B. Il est & noter que, suite & I'interprétation des régles IAS/
IFRS par I'Association Belge des Asset Managers (BEAMA),
la valeur comptable des immeubles pour le bilan IAS/IFRS
est calculée en déduisant de la valeur d'investissement une
quotité forfaitaire de droits de mutation fixée actuellement
par les experts @ 2,5 %. (Toutefois pour les biens d'une valeur
de moins de 2,5 millions € les droits & déduire sont les

Aedificia

droits d'enregistrement applicables selon la localisation de
l'immeuble).

Exit tax

Les sociétés qui demandent leur agrément comme sicafi ou
qui fusionnent avec une sicafi sont soumises a un impdt
appelé exit tax. Celui-ci, assimilé a un imp6t de liquida-
tion sur les plus-values latentes nettes et sur les réserves
immunisées, s'éléve a 16,5%, majoré de 3% de cotisation
complémentaire de crise, soit au total 16,995%.

Information Privilégiée

Une information privilégiée est toute information :

- qui n'a pas été rendue publique ;

- qui a un caractere précis, c'est-a-dire faisant mention
d'un ensemble de circonstances qui existe ou dont on peut
raisonnablement penser qu'il existera ou d'un événement
qui s'est produit ou dont on peut raisonnablement penser
qu'il se produira, et si elle est suffisamment précise pour
que I'on puisse en tirer une conclusion quant a l'effet
possible de cet ensemble de circonstances ou de cet
événement sur le cours des instruments financiers ou des
instruments financiers dérivés d'Aedifica ;

concernant, de maniére directe ou indirecte, Aedifica ;
- et qui, si elle était rendue publique, serait susceptible
d'influencer de facon sensible le cours des instruments
financiers ou des instruments financiers dérivés
d'Aedifica, étant entendu qu'une information doit étre
considérée comme susceptible d'influencer de facon
sensible e cours des instruments financiers ou des
instruments financiers dérivés lorsqu'un investisseur
raisonnable serait susceptible d'utiliser cette information
en tant que faisant partie des fondements de ses déci-
sions d'investissement.

Interest Rate Swap

Instrument financier qui sert a changer (« faire un swap »),
a une période déterminée, les taux d'intérét a court terme
en taux d'intérét a long terme (ou inversement), autrement
dit changer les taux d'intérét variables en taux d'intérét
fixes (ou inversement). Cet instrument ne sera utilisé par
Aedifica qu'a des fins de couverture.

Juste valeur
La juste valeur pour les immeubles de placement, est calcu-
|ée comme suit :



Divers (J

- Immeubles avec une valeur d'investissement supérieure a

2,5 millions €.

La juste valeur = valeur d'investissement [ (1+ taux moyen

des frais de transaction défini par BEAMA)

- Immeubles avec une valeur d'investissement inférieure a

2,5 millions € :

1. lorsque I'expert considére que I'immeuble peut étre
vendu a la découpe, la juste valeur est définie comme la
valeur la plus faible entre la valeur d'investissement a la
découpe [ (1 + % de droits de mutation selon la région
ou I'immeuble est situé) et la valeur d'investissement
| (1+ taux moyen des frais de transaction défini par
BEAMA) ;

2. lorsque I'expert considere que I'immeuble ne peut pas
étre vendu a la découpe, la juste valeur est la valeur
d'investissement [ (1 + % de droits de mutation selon la
région ou l'immeuble est situé).

Le taux moyen des frais de transaction défini par BEAMA est
revu annuellement et adapté si nécessaire par seuil de 0,5%.
Les experts attestent du pourcentage de déduction retenu
dans leurs rapports périodiques aux actionnaires.

Ce pourcentage est actuellement de 2,5%.

Loyers contractuels

- Pour les immeubles résidentiels a appartements non
meublés, les immeubles mixtes et autres immeubles:
Loyers indexés hors gratuités des locataires pour les surfa-
ces occupées et hors garanties locatives.

- Pour les immeubles a appartements meublés:
Chiffre d'affaires ou revenus locatifs bruts au 30 juin 2006,
HTVA et annualisés.

Normes IAS/IFRS

Les normes comptables internationales (IAS, International
Accounting Standards/IFRS, International Financial Reporting
Standards) sont établies par I'lnternational Accounting Stan-
dards Board (IASB), qui a pour objet d'élaborer des normes
internationales pour I'établissement des états financiers.

Les sociétés cotées européennes doivent appliquer ces
normes dans leurs comptes consolidés a partir des exercices
commencant le Ter janvier 2005.

Les sicafis belges doivent également appliquer ces normes
dans leurs comptes statutaires a partir des exercices com-
mencant le 1er janvier 2007 ou apreés cette date.

l.ll.l..L
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Période fermée

Période durant laquelle tous dirigeants ou toute personne

reprise sur les listes établies par la société conformément a

I'article 6.5 de la charte de gouvernance d'entreprise, ainsi

que toute personne qui leur est étroitement liée, ne peuvent

pas réaliser de transactions portant sur des instruments

financiers ou des instruments financiers dérivés d'Aedifica.

Il s'agit des périodes suivantes :

- le mois précédant la publication des résultats semestriels et
annuels ;

- 15 jours précédant les « trading updates » trimestriels ;

- toute période pendant laquelle elles ont connaissance
d'informations privilégiées.

Rendement brut

- Pour les immeubles résidentiels a appartements non
meublés, les immeubles mixtes et autres immeubles:
(Loyers contractuels + garanties locatives) [ Valeur
d'investissement des immeubles concernés.

- Pour les immeubles résidentiels a appartements meublés:
Chiffre d'affaires ou revenus locatifs bruts au 30 juin
2006, HTVA et annualisés | (Valeur d'investissement des
immeubles concernés + valeur comptable des meubles +
goodwill).

Résultat a distribuer

La société doit distribuer, a titre de rémunération du capital,

un montant correspondant au moins a la différence positive

entre les montants suivants :

- 80 % d'un montant égal a la somme du résultat corrigé (A)
et des plus-values nettes sur réalisation de biens immobi-
liers non exonérées de I'obligation de distribution (B).

(A) et (B) sont calculés selon le schéma suivant:
Résultat corrigé (A)

Résultat net

+ Amortissements

+ Réductions de valeur

- Reprises de réductions de valeur

- Reprises de loyers cédés et escomptés

+/- Autres éléments non monétaires

+/- Résultat sur vente de biens immobiliers

+/- Variations de la juste valeur des biens immobiliers
= Résultat corrigé (A)



Plus-values nettes sur réalisation de biens immobiliers
non exonérées de I'obligation de distribution (B)

+/- Plus-values et moins-values réalisées sur biens immo-
biliers durant I'exercice (plus-values et moins-values par
rapport a la valeur d'acquisition augmentée des dépenses
d'investissement immobilisées)

- Plus-values réalisées sur biens immobiliers durant I'exer-
cice, exonérées de |'obligation de distribution sous réserve de
leur réinvestissement dans un délai de 4 ans (plus-values par
rapport a la valeur d'acquisition augmentée des dépenses
d'investissement immobilisées)

+ Plus-values réalisées sur biens immobiliers antérieurement,
exonérées de I'obligation de distribution et n'ayant pas été
réinvesties dans un délai de 4 ans (plus-values par rapport a
la valeur d'acquisition augmentée des dépenses d'investisse-
ment immobilisées)

= Plus-values nettes sur réalisation de biens immobiliers

non exonérées de |'obligation de distribution (B)

et

- la diminution nette, au cours de I'exercice, de I'endette-
ment de la société, tels que prévus dans les schémas annexés
a I'Arrété royal du 21 juin 2006 relatif a la comptabilité, aux
comptes annuels et aux comptes consolidés des sicafis publi-
ques, et modifiant I'Arrété royal du 10 avril 1995 relatif aux
sicafis. (Cfr. Définition ci-dessous sur le ratio d'endettement)

Résultat d’exploitation des immeubles

Résultat immobilier

- Frais techniques, commerciaux et de gestion immobiliere
- Charges locatives et taxes sur les immeubles non loués

Résultat d’exploitation avant résultat sur portefeuille
Résultat d'exploitation des immeubles

- Frais généraux de la société

+/- Revenus et charges d'exploitation

Résultat immobilier

Résultat locatif net

- Toutes les charges locatives et taxes assumées par Aedifica
+/- Autres recettes et dépenses relatives a la location

Résultat locatif net

Revenu locatif

- Reprise de loyers cédés et escomptés
- Charges relative a la location

Aedificia

Résultat sur portefeuille

Résultat sur vente d'immeubles de placement

+ Résultat sur vente d'autres actifs non financiers

+/- Variation de la juste valeur des immeubles de placement

Ratio d’endettement

« Total du Passif » figurant au bilan

- |. Passifs non courants - A Provisions

- |. Passifs non courants - C. Autres passifs financiers non
courants - Instruments de couverture

- | Passifs non courants - F. Passifs d'impdts différés

- 1. Passifs courants - A. Provisions

- 1. Passifs courants - C. Autres passifs financiers courants -
Instruments de couverture

- |I. Passifs courants - F. Comptes de régularisation

tels que prévus dans les schémas annexés a I'Arrété royal du

21 juin 2006 relatif a la comptabilité, aux comptes annuels

et aux comptes consolidés des sicafis publiques, et modifiant

I'Arrété royal du 10 avril 1995 relatif aux sicafis.

[Total de I'Actif

=< 65%

Taux d’occupation

- Pour les immeubles résidentiels a appartements non
meublés, les immeubles mixtes et autres immeubles:
(Loyers contractuels + garanties locatives) [ (Loyers
contractuels + valeur locative estimée (VLE) sur les surfa-
ces non occupées du patrimoine immobilier hors projets,
immeubles ou appartements en rénovation).

- Pour les immeubles résidentiels a appartements meublés:
% des jours loués par an.

Valeur d’acquisition

Lorsque I'acquisition d'un immeuble est effectuée a titre
onéreux, via l'apport en nature d'un batiment contre I'émis-
sion de nouvelles actions ou via la fusion par absorption
d'une société immobiliére, les frais d'acte, les cots d'audit et
de consultation, les indemnités de remploi, les frais de main-
levée des financements des sociétés absorbées et autres frais
liés a I'opération sont considérés comme faisant partie du
prix d'acquisition et sont portés en compte a I'actif du bilan.
Les droits de mutation sont inclus s'ils ont été payés lors de
I'acquisition de I'immeuble.

Valeur d’investissement
La valeur d'expertise, droits de mutation non déduits, appelée
anciennement valeur acte en mains.



Facteurs de risque
Lettres aux actionnaires
Organigramme
Stratégie
Evénements majeures
Gouvernance d’entreprises
Rapport immobilier
Rapport de gestion
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7. Abréviations

BEAMA: Association Belge des Asset Managers

CBFA: Commission Bancaire, Financiére et des Assurances

CEO: Chief Executive Officer

CFO: Chief Financial Officer

CVBA: Codperatieve Vennootschap met Beperkte Aansprakelijkheid

DCF: Discounted Cash Flow

DNA: Dépenses Non Admises

IAS: International Accounting Standards

IFRS: International Financial Reporting Standards

IRS: Interest Rate Swap

NV: Naamloze Vennootschap

OPC : Organisme de Placement Collectif

VLE: Valeur locative estimée

SA: Société Anonyme

SCA: Société en Commandite par Actions

SICAFI: Société d'Investissement a Capital Fixe en Immobilier

SCPRL: Société Civile Privée a Responsabilité Limitée
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Annexe |. Extraits des statuts

Aedifica reprend ici tous les articles de ses
statuts coordonnés non encore explicités
dans les autres chapitres de ce rapport
annuel et qui donnent des informations
pertinentes a ses actionnaires.

Le texte des statuts coordonnés d'Aedifica est
disponible sur le site www.aedifica.be.

1. Nature des titres
(Article 8 des statuts)

Les actions sont sans désignation de valeur

nominale. Elles sont nominatives, au porteur
ou dématérialisées pour autant que le Code

des sociétés et la loi le permettent, au choix
de l'actionnaire.

Il 'est tenu au siege social un registre des
actions nominatives que tout actionnaire
peut consulter. Des certificats d'inscription
nominative seront délivrés aux actionnaires a
leur demande.

Les actions au porteur sont signées par

deux administrateurs et ces signatures peu-
vent étre remplacées par des griffes. Les
actions au porteur peuvent faire |'objet de

la remise de titres unitaires ou de coupures
représentant plusieurs actions au porteur.
Les actions peuvent étre con-verties en titres
dématérialisés, le tout selon les formes a
détermi-ner par le conseil d'administration,
pour autant que le Code des sociétés et |a loi
le permettent.

2. Droit de préférence
(Article 9 des statuts)

Conformément a I'article 11, 81 de ['Arrété
royal du dix avril mil neuf cent nonante
cing précité, il ne peut étre dérogé au droit
de préférence des actionnaires prévu a
I'article 596 du Code des sociétés en cas de
souscription en especes.

3. Déclarations et publicité des
participations importantes
(Article 10 des statuts)

Toute personne physique ou morale qui
acquiert des titres de la société assortis
d'un droit de vote, représentatifs ou non
du capital, est tenue de communiquer a
la société et a la Commission Bancaire,
Financiere et des Assurances le nombre de
titres qu'elle détient lorsque les droits de
vote attachés a ces titres atteignent 5% ou
plus du total des droits de vote existants au
moment ou se produisent les faits donnant
lieu a déclaration.

Cette déclaration est également obligatoire
en cas d'acquisition additionnelle de titres
visés a l'alinéa premier lorsque, a la suite de
cette acquisition, le droit de vote attaché aux
titres en possession atteint cing pour cent ou
un multiple de 5% du total des droits de vote
existant au moment ou se produisent les faits
donnant lieu a la déclaration.

Cette déclaration est également obligatoire
en cas de cession de titres lorsque, a la suite
de cette cession, le nombre de droits de vote
tombe en-dessous des seuils visés au premier
ou au deuxieme alinéa.

4. Vote par correspondance
(Article 25 des statuts)

Sur autorisation donnée par le conseil
d'administration dans son avis de
convocation, les actionnaires seront autorisés
a voter par correspondance au moyen d'un
formulaire établi par la société. Ce formulaire
comprendra obligatoirement la date et le lieu
de I'assemblée, les points a I'ordre du jour

et, pour chacun d'eux, un espace permettant
de voter pour ou contre la résolution, ou

de s'abstenir. Il précisera expressément

que celui-ci devra étre signé, la signature
légalisée et le tout remis par pli recommandé
au moins 3 jours francs avant la date de
I'assemblée.

5. Bureau
(Article 26 des statuts)

Toute assemblée générale est présidée par
le président du conseil d'administration ou
a son défaut par I'administrateur-délégué
ou l'un des administrateurs-délégués ou

a défaut encore, par celui désigné par les
administrateurs présents.

Le président désigne le secrétaire.
L'assemblée choisit deux scrutateurs.

Les administrateurs présents complétent le
bureau.

6. Nombre de voix

(Article 27 des statuts)
Chaque action donne droit a une voix, sous
réserve des cas de suspension de droit de
vote prévus par le Code des sociétés.
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7. Acomptes sur dividende
(Article 32 des statuts)

Le conseil d'administration peut sous sa
responsabilité et pour autant que les résul-
tats le permettent décréter le paiement
d'acomptes sur dividende, dans les cas et
délais autorisés par le Code des sociétés.

8. Dissolution - Liquidation

ARTICLE 33 - PERTE DU CAPITAL

En cas de perte de la moitié ou des 3/quarts
du capital, les administrateurs doivent
soumettre a I'assemblée géné-rale la question
de la dissolution, conformément et dans les
formes prévues a I'article 633 du Code des
sociétes.

ARTICLE 34 - NOMINATION ET POUVOIRS DES
LIQUIDATEURS.

En cas de dissolution de la société, pour
quelque cause et a quelque moment que

ce soit, la liquidation s'opére par les soins

de liquidateurs nommeés par |'assemblée
générale et, a défaut de pareille nomination,
la liquidation s'opére par les soins du conseil
d'administration en fonction a cette époque,
agissant en qualité de liquidateur.

Dans la mesure ou la loi I'exige, les
liquidateurs n'entrent en fonction qu'apres
confirmation, par le tribunal de commerce, de
leur nomination.

Les liquidateurs disposent a cette fin des
pouvoirs les plus étendus conférés par les
articles 186 et suivants du Code des sociétés.
L'assemblée générale détermine, le cas
échéant, les émoluments des liquidateurs.

ARTICLE 35 - REPARTITION.

Apres apurement de toutes les dettes,
charges et frais de liquidation, I'actif net

sert d'abord a rembour-ser, en especes ou

en titres, le montant libéré non amorti des
actions.

Le solde est réparti entre tous les actionnaires
de la société au prorata de leur participation.

9. Dispositions générales

ARTICLE 36 - ELECTION DE DOMICILE.

Pour I'exécution des statuts, tout actionnaire
domicili¢ a I'étranger, tout administrateur,
commissaire, directeur, liquidateur, est tenu
d'élire domicile en Belgique. A défaut de quoi,
il est censé avoir élu domicile au siege social
oU toutes les communications, sommations,
assignations, significations peuvent lui étre
valablement faites.

ARTICLE 37 - COMPETENCE JUDICIAIRE.
Pour tous litiges entre la société, ses
actionnaires, obligataires, administrateurs,
commissaires et liquidateurs relatifs aux
affaires de la société et a I'exécution des
présents statuts, compétence exclusive
est attribuée aux Tribunaux du siege
social, a moins que la société n'y renonce
expressément.

ARTICLE 38 - DROIT COMMUN.

Les parties entendent se conformer
entierement aux dispositions du Code des
sociétés et a la loi du vingt juillet deux mille
quatre relative a certaines formes de gestion
collective de portefeuilles d'investissement en
ce qui concerne les organismes de placement
collectif publics et a ses arrétés d'application.
En conséquence, les dispositions de ces

lois et arrétés, auxquelles il ne serait pas
licitement dérogé, sont réputées inscrites
dans le présent acte et les clauses contraires
aux disposi-tions impératives de ces lois et
arrétés sont censées non écrites, la nullité
d'un article ou d'une partie d'un article des
présents statuts n'ayant aucun effet sur la
validité des autres clauses statutaires.




Annexe Il. Extraits de la charte de gouvernance
d’entreprise

1. Le conseil d’administration

Ce chapitre donne une vue exhaustive de la
charte de gouvernance d'entreprise d'Aedifica
mais ne reprend pas le texte dans sa totalité.
Le texte de la Charte de gouvernance d'en-
treprise d'Aedifica est disponible sur le site
www.aedifica.be.

1. Le conseil d’administration
1.1 Role

Le conseil d'administration est I'organe de
direction de la société. Il agit de maniere
collégiale.

|l est compétent pour décider dans toutes les
matiéres que la loi n'attribue pas expressé-
ment a I'assemblée générale.

Les missions, la composition et le fonctionne-
ment du conseil d'administration sont définis
dans les statuts et dans les dispositions de

la présente Charte, formant le réglement
d'ordre intérieur du conseil.

Le conseil d'administration n'a pas opté pour
la création d'un comité de direction au sens
du Code des sociétés.

Le conseil d'administration affecte a I'exer-
cice de ses fonctions les moyens adéquats et
nécessaires. |l assume a |'égard de la société
la responsabilité collégiale du bon exercice de
cette autorité et de ses pouvoirs.

Le conseil d'administration arréte les orienta-
tions stratégiques de la société et exerce une
surveillance active de la qualité de la gestion
courante et de sa conformité a la straté-

gie adoptée, en vue d'accroitre la valeur a
long terme de la société pour ses actionnai-
res, tout en prenant en compte les intéréts
des autres « stakeholders ». Le conseil assure
le leadership entrepreneurial de la société, en
s'assurant de la bonne évaluation des risques
et en contrdlant la gestion dans le cadre de
controles réguliers et rigoureux.

1.2 Responsabilités

Pour remplir son réle, le conseil d'admi-
nistration a, outre ses missions légales, les
fonctions et responsabilités principales sui-
vantes, dont il s'acquittera avec I'aide des
différents comités du conseil d'administra-
tion:

- décider des valeurs et de la stratégie de la

Société, du niveau de risques qu'elle accepte

de prendre et de ses politiques clés ;

- décider la structure du management exé-
cutif et déterminer les pouvoirs et les
obligations du management exécutif ;

- examiner et superviser les performances du
management exécutif et du Commissaire et,
le cas échéant, de l'audit interne ;

- conseiller le management exécutif ;

- évaluer et approuver le « business plan » et
les plans financiers préparés par le manage-
ment exécutif ;

- décider I'acquisition ou la cession, sous
quelque forme que ce soit, d'immeubles ou
d'actions de sociétés immobilieres d'une
valeur égale ou supérieure a 1.250.000 € ;

- préparer les assemblées générales et les
propositions de décision a leur soumettre ;

- veiller a la mise en ceuvre de procédures
destinées a garantir I'intégrité de la société
et son respect des lois et réglements, des
principes comptables et d'audit ;

- sur proposition du comité de nomination et
de rémunération :

e formuler des recommandations a I'as-
semblée générale concernant la taille
optimale et la composition du conseil
d'administration ;

® définir le profil adéquat du conseil d'ad-
ministration et des administrateurs ;

® sélectionner et proposer des candidats a
un poste au sein du conseil d'administra-
tion ;

® pourvoir provisoirement au remplace-
ment d'un mandat vacant ;

e formuler des propositions concernant la
rémunération et les avantages des admi-
nistrateurs ;

- sur proposition du comité d'audit ou en
collaboration avec celui-ci :

e arréter les états financiers annuels et
semestriels ;

e identifier les principaux risques courus
par la société, s'assurer de la mise en
place de systemes appropriés de gestion
et de contrdle des risques, évaluer et
décider les options possibles afin de les
atténuer ;

® examiner la qualité de I'information
donnée aux investisseurs et au public ;

® proposer a |'assemblée générale le renou-
vellement du mandat et la rémunération
du commissaire.

1.3 Composition
1.3.1 Administrateurs exécutifs

et non exécutifs
Dans le cadre des responsabilités exercées
par le conseil d'administration, les adminis-
trateurs exécutifs et les administrateurs non
exécutifs ont un role spécifique et complé-
mentaire a jouer.
Les administrateurs exécutifs communiquent
notamment toutes les informations relati-
ves aux affaires et aux finances de la société
nécessaires au fonctionnement efficace du
conseil d'administration.
Conformément a I'article 38 de la loi du 20
juillet 2004 relative a certaines formes de
gestion collective de portefeuilles d'investis-
sement, le conseil d'administration a confié
la direction effective de la société a deux per-
sonnes physiques, portant respectivement le
titre de CEQ (« Chief Executive Officer ») et
de CFO (« Chief Financial Officer »), sont les
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Administrateurs exécutifs d'Aedifica.

Les administrateurs non exécutifs discutent
de maniere critique et constructive la stra-
tégie et les politiques clés de la société et
contribuent a les développer.

La méme personne ne peut pas exercer a la
fois la présidence du conseil d'administra-
tion et la fonction de CEQ. La répartition des
responsabilités entre le président du conseil
d'administration et le CEQ est précisée
ci-apres.

1.3.2 Nombre d'administrateurs

Le conseil d'administration est composé de

5 membres au moins et ne devrait pas dépas-
ser 12 membres.

La composition du conseil assure une repré-
sentation équilibrée entre les administrateurs
exécutifs, les administrateurs non exécutifs
indépendants et les autres administrateurs
non exécutifs.

Au moins 3 administrateurs sont indépen-
dants, au sens du Code des sociétés.

La moitié au moins du conseil est constituée
d'administrateurs non exécutifs.

L'assemblée générale des actionnaires décide
du nombre total d'administrateurs sur propo-
sition du conseil d'administration.

Le conseil d'administration, sous la conduite
du président et assisté par le comité de
nomination et de rémunération, évalue régu-
lierement le profil du conseil d'administration
en tenant compte de la taille de la société et
en veillant a une bonne répartition des com-
pétences.

1.3.3 Durée des mandats

Les administrateurs sont nommés pour 3 ans
au plus par I'assemblée générale des action-
naires et toujours révocables par elle bien que
les statuts stipulent que les administrateurs
peuvent étre nommeés pour une durée de six
ans au plus.

Les administrateurs sont rééligibles. Afin d'as-
surer une continuité des travaux du conseil
d'administration, les mandats sont en prin-
cipe déterminés de maniere a expirer par tiers
chaque année.

1.3.4 Désignation des administrateurs

Les administrateurs sont désignés par I'as-
semblée générale des actionnaires parmi les
candidats proposés par le conseil d'adminis-
tration sur recommandation du comité de
nomination et de rémunération.

Lors de toute nouvelle candidature d'ad-

ministrateur, le comité de nomination et

de rémunération fait une évaluation des

compétences, des connaissances et de |'ex-

périence existante et nécessaire au sein du
conseil d'administration. Le profil souhaité
est établi sur la base de cette évaluation.

Les candidatures font ensuite I'objet d'une

recommandation au conseil d'administration.

Lorsqu'un candidat administrateur est une

personne morale, le comité de nomination et

de rémunération évalue les compétences, les
connaissances et |'expérience du représentant
permanent de la personne morale. Tout chan-
gement dudit représentant permanent est
soumis a I'approbation préalable du conseil
d'administration, sur recommandation du
comité de nomination et de rémunération.

Lorsqu'il propose des candidatures a I'as-

semblée générale, le conseil d'administration

tient notamment compte des critéres sui-
vants :

- Il veille a ce qu'une majorité des admi-
nistrateurs au sein du conseil soient des
administrateurs non exécutifs ;

- Il s'assure qu'au moins 3 administra-
teurs non exécutifs soient indépendants
au regard des criteres visés par le Code des
sociétés renforcés par ceux adoptés par le
conseil d'administration ;

- |l s'assure que la direction effective de la
société soit en tout temps confiée a au
moins deux administrateurs exécutifs ;

- |l s'assure qu'aucun administrateur indivi-
duel ou groupe d'administrateurs ne puisse
dominer les discussions et la prise de déci-
sions au sein du conseil ;

- |l s'assure également que la composition du
conseil d'administration garantisse la diver-
sité et la complémentarité d'expériences, de
connaissances et de compétences requises
par les activités d'Aedifica, plus particuliere-
ment en matiére immobiliere et financiere ;

- Il veille a ce que les candidats aient la dis-
ponibilité nécessaire a |'accomplissement de
leurs fonctions ;

- Il veille a ce que les administrateurs non
exécutifs n'exercent pas plus de cing
mandats d'administrateur dans des socié-
tés coteées ;

1.3.5 Indépendance des administrateurs

Les administrateurs s'engagent, en toutes
circonstances, a agir dans I'intérét social de
I'entreprise et a conserver leur indépendance
de jugement, de décision et d'action. lls par-
ticipent en toute objectivité aux travaux du
conseil.

1.3.6 Administrateurs indépendants

Le Code des sociétés fixe les critéres d'in-
dépendance pour l'application de certaines
regles de conflit d'intéréts.

Lors du processus de nomination d'un
administrateur indépendant, le conseil d'ad-
ministration, sur recommandation du comité
de nomination et de rémunération, exami-
nera plus particulierement si le candidat,

ou son conjoint(e), compagnon (compagne),
cohabitant |Iégal ou tout parent ou allié jus-
qu'au deuxieme degré répond aux critéres
suivants :
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- ne pas étre administrateur exécutif ou
délégué de la société ou d'une sociéte liée
et ne pas avoir occupé cette fonction au
cours de l'une des 3 années précédentes ;

ne pas étre un employé de la société ou
d'une société liée et ne pas avoir occupé
cette fonction au cours de l'une des 3
années précédentes ;

ne pas recevoir ou avoir recu de rémuné-

ration supplémentaire significative de la

société ou d'une société liée, a I'exclusion
de la rémunération percue en tant qu'‘admi-
nistrateur non exécutif ;

- ne pas étre actionnaire de contréle ou
détenir plus de 5% des actions, ni étre
administrateur ou manager exécutif d'un
tel actionnaire ;

- ne pas avoir ou avoir eu pendant la derniere

année de relations d'affaires significatives

avec la société ou une société liée, direc-
tement ou comme associé, actionnaire,
administrateur ou cadre supérieur d'une
entité ayant ce type de relation ;

ne pas étre ou avoir été au cours de l'une

des 3 années précédentes un associé ou un
employé du commissaire actuel ou précé-
dent de la société ou d'une société liée ;

- ne pas étre administrateur exécutif ou
délégué d'une autre société dans laquelle
un administrateur exécutif ou délégué de la
société est administrateur non exécutif ou
délégué et ne pas avoir d'autres liens signi-
ficatifs avec des administrateurs exécutifs
de la société a la suite d'engagements dans
d'autres sociétés ou entités ;

ne pas avoir exercé dans le conseil d'ad-
ministration plus de 3 mandats complets
d'administrateur non exécutif ;

- n'entretenir aucune relation avec une
société qui soit de nature a mettre en cause
son indépendance.

Si un ou plusieurs de ces criteres ne sont pas
remplis dans le chef d'un administrateur mais
que, néanmoins, la société estime pouvoir
considérer ce dernier comme indépendant,
elle justifie sa décision. Chaque fois qu'elle

y est légalement requise, la société applique
toutefois les criteres de I'article 524 du Code
des sociétés.

L'indépendance d'un administrateur est
confirmée par |'assemblée générale des
actionnaires a chaque élection ou renouvelle-
ment de mandat, a I'égard des critéres légaux
et de ceux adoptés par la sociéteé.

Au moins 3 administrateurs non exécutifs
doivent répondre a ces critéres.

1.3.7 Procédure de nomination et de
renouvellement des mandats

Le processus de nomination et de réélection
des Administrateurs est géré par le conseil
d'administration qui vise a maintenir un
niveau optimal de compétences et d'expé-
riences au sein d'Aedifica et de son conseil
d'administration.

Le conseil d'administration soumet a |'as-
semblée générale ordinaire les propositions
de nominations, renouvellements, démissions
ou retraits éventuels de mandats d'adminis-
trateurs.

Ces propositions sont soutenues par une
recommandation du comité de nomination et
de rémunération. Les propositions de nomi-
nation sont communiquées aux actionnaires
avec les autres points mis a l'ordre du jour de
I'assemblée générale concernée.

L'assemblée générale statue sur les propo-
sitions du conseil d'administration dans ce
domaine a la majorité des votes émis.

En cas de vacance d'un mandat en cours
d'exercice, le conseil d'administration a

la faculté d'y pourvoir, sur proposition du
comité de nomination et de rémunération,

a charge pour lui de faire ratifier sa décision
par la premiere assemblée générale suivante.
Les propositions de nomination précisent si
le candidat est proposé comme administra-
teur exécutif ou non, le terme proposé pour
le mandat, et indiquent I'endroit ou toutes
les informations utiles sur les qualifica-
tions professionnelles du candidat ainsi que
les fonctions principales et autres mandats
d'administrateurs qu'il exerce peuvent étre
obtenues ou consultées. Elles sont disponi-
bles sur le site internet d'Aedifica.

1.3.8 Engagements des administrateurs

Les administrateurs maintiennent constam-
ment a jour leurs connaissances des affaires
de la société et de |'évolution du secteur
immobilier.

Les administrateurs consacrent suffisam-
ment de temps a s'acquitter efficacement

de leurs fonctions et responsabilités. Plus
particulierement, les administrateurs non
exécutifs informent par écrit le président du
conseil d'administration de tout changement
significatif dans leurs autres responsabili-
tés. lls informent le président préalablement
a |'acceptation de tout autre mandat d'ad-
ministrateur et s'engagent a ne pas accepter
plus de 5 mandats d'administrateur dans des
sociétés cotées.

1.4 Présidence du Conseil
d’administration
Le conseil d'administration désigne un pré-
sident parmi ses membres. || est responsable
de la direction du conseil d'administration
et il lui incombe de coordonner les activi-
tés de celui-ci. Il s'assure notamment que les
meilleures pratiques de gouvernance d'en-
treprise s'appliquent aux relations entre les
actionnaires, le conseil d'administration et le
management. A ce titre, le Président n'exerce

Aedificia Rapport Annuel 2006



(TJ Annexe II. Extraits de la charte de gouvernance d’entreprise

I.ll.l...l_

THTT Y
aedifica

The urban way to live

aucune responsabilité exécutive liée a la

conduite des activités de la société, laquelle

est réservée au management exécutif

(voy. infra, chapitre 3).

Par ailleurs, le président exerce les missions

qui lui sont conférées par la loi, les statuts

ainsi que celles qui lui sont attribuées par le
conseil d'administration.

En particulier le conseil d'administration

reconnait au président les compétences sui-

vantes :

- Il convoque et organise les réunions du
conseil d'administration ;

- Il en fixe I'ordre du jour en collaboration
avec le CEO ;

- Il veille a ce que les administrateurs recoi-
vent en temps utile des informations
précises et claires, notamment relatives aux
performances de la Société ;

- Il veille a avoir des contacts réguliers avec
le CEO et le CFO ;

- Il veille a ce que les relations entre le
conseil et le management exécutif aient un
caractere professionnel et constructif

- Il veille a ce que les procédures relatives a
la préparation des réunions du conseil, ainsi
qu'aux délibérations et aux prises de déci-
sion, soient appliquées correctement ;

- Il s'assure que dans I'exercice de ses fonc-
tions, le conseil d'administration fasse
preuve du plus haut degré d'intégrité et
de probité ;

- Il s'assure que tous les administrateurs
contribuent aux discussions et aux prises de
décisions ;

- Il veille a ce qu'un temps de discussion et
de réflexion suffisant soit prévu lors des
réunions du conseil pour les points
complexes ou délicats.

- |l préside les assemblées générales, en
s'assurant que les actionnaires aient la
possibilité d'exprimer leur opinion et de
recevoir des réponses adéquates ;

- Il veille, en collaboration avec le comité de
nomination et de rémunération, a ce que
la performance des administrateurs, du
conseil d'administration dans son ensemble,
et de ses comités soit évaluée réguliére-
ment ;

- |l fait office, en cas de besoin, de point
de contact pour les administrateurs et les
membres du personnel si ceux-ci souhai-
tent, en toute confiance, exprimer leur
inquiétude quant a d'éventuelles irrégula-
rités en matiere de reporting financier ou
dans toutes autres matieres.

1.5 Fonctionnement du conseil
d’administration
1.5.1 Fréquence et préparation des réunions
Le conseil d'administration se réunit sur la
convocation de son président, ou de I'admi-
nistrateur qui le remplace, aussi souvent que
les intéréts de la société I'exigent. Il doit en
outre étre convoqué lorsque deux adminis-
trateurs, au moins, le demandent.
Le conseil d'administration se réunit au
moins 6 fois par an.

Le conseil d'administration examine au moins
annuellement la stratégie de la société.

Les membres du conseil d'administration
participent a toutes les réunions. Un admi-
nistrateur qui se trouve dans l'impossibilité
d'étre présent pourra étre représenté par un
autre administrateur moyennant procuration
écrite. Toutefois, aucun membre du conseil ne
peut représenter plus d'un de ses collégues.
Le conseil d'administration peut inviter a ses
réunions toute personne dont il estime Ia
présence utile.

1.5.2 Convocation des réunions et distribu-
tion préalable de documents

Les membres du conseil d'administration
sont convoqués au moins 8 jours calendrier
a l'avance de la réunion du conseil d'admi-
nistration. Toutefois, le délai de convocation
peut étre raccourci si le Président et le CEO
décident conjointement qu'en raison de cir-
constances imprévues l'intérét de la société
I'impose ou si les administrateurs convien-
nent d'un délai de notification raccourci.

La convocation précise la date et le lieu de la
réunion ainsi que son ordre du jour.

Les données importantes pour la compréhen-
sion par les administrateurs des sujets devant
étre débattus lors de la réunion, ainsi que le
projet du proces-verbal de la réunion précé-
dente, sont distribués par écrit a chacun des
administrateurs en principe 4 jours ouvrables
francs avant la réunion. Les administrateurs
sont censés examiner les documents distri-
bués avant la réunion.

Le président du conseil d'administration
préside chaque réunion et, s'il est absent, est
remplacé par |'administrateur le plus agé.

1.5.3 Quorum et délibération

Conformément aux dispositions de I'article
12 des Statuts, le conseil d'administration ne
peut délibérer et décider valablement que si
la majorité de ses membres est présente ou
représentée.

Les résolutions sont prises a la majorité des
VOix ; en cas de partage des voix, la voix du
président du conseil est prépondérante. En
cas d'absence de président, la voix du plus
ageé d'entre eux est prépondérante.




1.5.4 Conflits d'intérét

Le conseil d'administration ainsi que chaque
administrateur individuellement s'imposent
une discipline rigoureuse pour exclure tout
conflit d'intérét au sens large qu'il soit, patri-
monial, professionnel ou d'une autre nature,
conformément aux principes du chapitre 6
de la présente Charte relatif aux transactions
sur les actions d'Aedifica et se conformera
aux regles concernant les conflits d'intérét
entre la société et un administrateur, prévues
par le Code des sociétés, par la réglementa-
tion applicable aux sicafis et par les statuts
de la société.

Les administrateurs qui se trouvent en
conflit d'intérét personnel direct ou indi-
rect de nature patrimoniale avec la société en
informent immeédiatement les autres admi-
nistrateurs, et ce au plus tard au début de la
réunion au cours de laquelle le sujet donnant
lieu au conflit sera discuté. Dans cette noti-
fication, I'administrateur indique la nature
ainsi que les raisons du conflit auquel il est
confronté. Il ne participe pas a la délibération
ni au vote concernant ce sujet.

L'administrateur concerné par le conflit d'in-
térét en informe également le commissaire
avant la réunion du conseil.

Le conseil d'administration décrit la nature
du conflit et justifie sa décision sur le sujet,
en attachant une attention particuliére a ses
conséquences patrimoniales pour la société.
Le procés-verbal de la réunion relative a la
notification du conflit d'intérét ainsi qu'a

la délibération et a la décision sur le sujet
concerné est publié dans son intégralité dans
le rapport annuel relatif a I'exercice social en
question.

De méme, lorsqu'un administrateur a, direc-
tement ou indirectement, un intérét opposé
de nature non patrimoniale a une décision ou
a une opération de la société, il en informe
immeédiatement le président du conseil d'ad-
ministration. Le président fait rapport au
conseil d'administration. L'administrateur
concerné par le conflit d'intérét participe a

la délibération. Cet administrateur décide de
participer ou non au vote concernant ce sujet
en ame et conscience et en tenant compte

de l'intérét social. La méme procédure sera
appliquée dans I'hypothése ou une opéra-
tion soumise au conseil d'administration est
de nature a créer un conflit de fonction dans
le chef d'un administrateur qui détient un
mandat dans une autre société susceptible
d'étre concernée ou intéressée par |'opération
en question.

Le procés-verbal du conseil d'administration
fera état du conflit d'intérét, de ses raisons,
de la nature de la décision ou de 'opération
en question ainsi que d'une justification de la
décision qui a été prise par la société.

Les commentaires sur l'application de ces
regles seront publiés dans le rapport annuel
de la société.

1.5.5 Procés-verbal de la réunion

Les décisions du conseil d'administration sont
constatées par des proceés-verbaux inscrits ou
reliés dans un registre spécial, tenu au siege
social de la sociéte, et signés par le président
de séance ou a défaut, par deux administra-
teurs.

Les procés-verbaux résument les discussions,
précisent les décisions prises et indiquent, le
cas échéant, les réserves émises par les admi-
nistrateurs.

1.6 Représentation de la Société
Conformément a I'article 38 de la loi du 20
juillet 2004 relative a certaines formes de
gestion collective de portefeuilles d'investis-
sement, le conseil d'administration a confié
la direction effective de la société a deux
personnes physiques au moins, possédant
I'nonorabilité professionnelle nécessaire et
I'expérience adéquate pour exercer ces fonc-
tions.

Conformément a l'article 16 des statuts, ces
délégués sont également en charge de la
gestion journaliere de la société ainsi que de
la représentation conjointe de la société dans
le cadre de cette gestion.

Sans préjudice a ce qui précede et conformé-
ment a 'article 21 des statuts, la société est
représentée dans tous les actes et en justice,
soit par deux administrateurs

agissant conjointement soit, dans les limites
de la gestion journaliére, par deux délégués
agissant conjointement.

En outre, conformément a l'article 18 de
I'Arrété royal du 10 avril 1995 relatif aux
sicafis, dans tout acte de disposition portant
sur un bien immobilier au sens de

I'Arrété royal précité, la société est repré-
sentée par deux administrateurs au moins
agissant conjointement.
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1.7 Evaluation du conseil d’administration
Sous la direction de son président, le conseil
d'administration évalue régulierement sa
taille, sa composition, son fonctionnement et
son interaction avec le management exécutif.
Cette évaluation poursuit quatre objectifs :

- apprécier le fonctionnement du conseil
d'administration ;

- vérifier si les questions importantes sont
préparées et discutées de maniére adé-
quate ;

- apprécier la contribution effective de
chaque administrateur par sa présence aux
réunions du conseil d'administration et des
comités et son engagement constructif
dans les discussions et la prise de déci-
sions ;

- vérifier si la composition actuelle du conseil
d'administration correspond a celle qui est
souhaitable.

Le conseil d'administration est assisté en
cette matiere par le comité de nomination et
de rémunération et éventuellement aussi par
des experts externes.

Les administrateurs non exécutifs procédent
a I'évaluation réguliére de leur interaction
avec le management exécutif. A cet effet, ils
se réunissent au moins une fois par an sans
la présence du CEO et des autres administra-
teurs exécutifs.

Le conseil d'administration s'assure de I'exis-
tence de plans adéquats pour la succession
des administrateurs. Il veille a ce que toute
nomination et réélection d'administrateurs,
qu'ils soient exécutifs ou non, permettent de
maintenir ['‘équilibre des compétences et de
I'expérience en son sein.

1.8 Secrétaire du conseil

Compte tenu des caractéristiques actuelles de
la société, le conseil d'administration a décidé
de ne pas nommer un secrétaire du conseil.
Le respect des procédures, régles et régle-
ments applicables au conseil d'administration
sera évalué annuellement a l'occasion de la
préparation du chapitre « corporate gover-
nance » du rapport annuel.

1.9 Politique de rémunération

des administrateurs
Sur la base des recommandations formulées
par le comité de nomination et de rémuné-
ration quant a la forme et la structure de
la rémunération, le conseil d'administration
propose a |'assemblée générale de fixer la
rémunération des administrateurs.
Le mandat d'administrateur d'Aedifica est
rétribué exclusivement par des émoluments
fixes approuvés par 'assemblée générale.
Il ne donne droit a aucune rémunération
variable liée au résultat ou a d'autres crite-
res de performance. Il ne comporte pas non
plus un droit a des actions gratuites ou a des
stock options, ou a un régime de pension
extralégale.

Les membres du comité d'audit et du comité
de nomination et de rémunération per-
coivent un jeton de présence a chaque
réunion desdits comités, dont le montant est
approuve par |'assemblée générale.

Les managers exécutifs ne percoivent aucune
rémunération distincte en leur qualité d'ad-
ministrateur.

Les frais exposés par les administrateurs
dans le cadre de missions spéciales qui leur
seraient confiées par la société et pour les
besoins de leur fonction sont pris en charge
par la société, sur présentation de justifica-
tifs.




2. Les comités du conseil d’administration

2. Les comités du conseil
d’administration
2.1 Régles communes aux comités
Le conseil d'administration a créé en son sein
deux comités spécialisés : le comité d'audit
et le comité de nomination et de rémunéra-
tion, ayant pour mission de |'assister et de le
conseiller dans les domaines qu'ils traitent.
Ces comités préparent dans leurs domaines
de compétences respectifs les décisions du
conseil d'administration. Le conseil d'admi-
nistration dispose cependant seul du pouvoir
de décision.
Apres chaque réunion, les comités présentent
au conseil d'administration un rapport conte-
nant la conclusion de leurs travaux et leurs
recommandations.
Le président du conseil d'administration veille
a ce que le conseil d'administration nomme
les membres de chaque comité.
Les comités sont habilités a demander des
conseils professionnels externes aux frais de
la société, apres en avoir informé le président
du conseil d'administration.

2.2 Comité d’audit
2.2.1 Réle et responsabilités

Le comité d'audit assure de maniere générale
I'audit interne de la société. Les taches spéci-
fiques du comité d'audit peuvent évoluer en
fonction des circonstances.
Il dispose cependant principalement des
compétences suivantes :

a) Reporting financier :

i) le comité d'audit veille a I'intégrité de
I'information financiére donnée par la
Société, en particulier en s'assurant de
la pertinence et de la cohérence des
normes comptables et des régles d'éva-
luation appliquées par la Société.

i) le comité d'audit discute les questions
importantes en matiére de reporting
financier avec tant le management
exécutif que le commissaire.

i) le comité d'audit vérifie ainsi la
qualité et la fiabilité des projets de
comptes annuels et des états finan-
ciers d'Aedifica transmis au conseil
d'administration ;

iv) le comité d'audit s'assure que les
documents refletent fideélement la
marche des affaires, qu'ils sont établis
conformément aux prescriptions
légales et répondent aux exigences de
la CBFA.

b) Contréles internes et gestion des risques

i) le comité d'audit examine au moins
une fois par an les systémes de

contrdle interne et de gestion des
risques existant au sein d'Aedifica ;

i) il examine les informations publiées
dans le rapport annuel concernant les
mécanismes de contréle interne et de
gestion des risques ;

iii) en cas de conflit d'intéréts, il veille a
I'application au sein du conseil d'ad-
ministration ou des comités des
dispositions légales et réglementai-
res en vigueur, ainsi que des régles de
Corporate Governance ;

iv) le comité d'audit examine les domai-
nes dans lesquels des risques
pourraient affecter, de maniére signi-
ficative, la situation financiére de la
société et sa réputation ;

v) il vérifie que les procédures en place
permettent d'identifier ces risques, d'en
estimer I'impact possible et de véri-
fier que les mesures préventives ou de
couverture de ces risques limitent les
conséquences de maniere adéquate .

vi) lorsque de nouvelles réglementations,
législations ou directives sont prévues,

qui pourraient avoir des effets sensi-
bles sur les comptes de la société, sa
situation financiére ou ses résultats
a court ou a long terme, le Comité
est informé de la mise en ceuvre et
des impacts de celles-ci, ainsi que des
mesures d'application approuvées
par le management. Il formule, le cas
échéant, des recommandations a cet
¢gard au conseil d'administration.
¢) Audit interne :
le comité d'audit évalue annuellement la
nécessité de créer une fonction d'audit
interne ; si une fonction d'audit interne
indépendante est mise en place, le comité
d'audit s'assure que celle-ci dispose des
ressources et des compétences adaptées a
la nature, a la taille et aux caractéristiques
de la sociéte.
d) Audit externe :

i) le comité d'audit examine I'ampleur et
la portée de I'audit externe effectué
ainsi que la méthode pour le réaliser ;

ii) il examine les résultats de cet audit
externe ainsi que les rapports du com-
missaire aux actionnaires ;

iii) il s'assure que le mandat du commis-
saire est exercé en toute
indépendance ;

iv) sur proposition du management
exécutif, il recommande au conseil
d'administration la nomination, le
renouvellement de mandat et la
rémunération du commissaire,

a soumettre a 'assemblée générale.

2.2.2 Composition

Le comité d'audit se compose d'au moins 3
administrateurs non exécutifs, dont la majo-
rité au moins est indépendante, désignés par
le conseil d'administration, sur proposition du
président du conseil d'administration apres
consultation du comité de nomination et de
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rémunération, pour un mandat d'une durée
€gale a celle de leur mandat d'administrateur.
Le Président du comité d'audit est un admi-
nistrateur indépendant nommé par le conseil
d'administration. Tous les membres du comité
d'audit doivent avoir des connaissances
financiéres et comptables approfondies.

La fin du mandat d'administrateur d'un
membre du comité d'audit entraine ipso facto
la fin de son mandat au comité.

2.2.3 Fonctionnement

(a) Planning, ordre du jour et participation
aux réunions du comité d'audit

Le comité d'audit se réunit aussi souvent que

I'exercice de ses fonctions le nécessite et en

tout cas au moins 3 fois par an..

Les membres sont censés assister a toutes les

réunions du comité.

Le président du comité d'audit, en concer-

tation avec le CFO, établit I'ordre du jour de

chaque réunion du comité d'audit.

En plus de leurs relations de travail effectives

avec le management, le commissaire a libre

acces au conseil d'administration.

Au moins deux fois par an, le comité d'audit

rencontre le commissaire pour procéder a un

échange de vues sur toute question relevant

de son reglement d'ordre intérieur et sur tout

autre probleme mis en évidence par le pro-

cessus d'audit.

(b) Convocation des réunions et distribu-
tion préalable de documents

En principe, les membres sont convoqués au

moins 8 jours calendrier avant la réunion du

comité.

A la demande du président du comité d'audit,

les informations et données importantes pour

la compréhension par les membres du comité

des sujets devant étre débattus lors de la

réunion sont préparées par toute personne

désignée par le président du comité d'audit et

revues par lui.

Cette documentation ainsi que le projet du
proces-verbal de la réunion précédente, sont
distribués par écrit a chacun des membres en
principe 4 jours ouvrables avant la réunion.
Les membres sont censés examiner les docu-
ments distribués avant la réunion.

Le président du comité d'audit est chargé de
veiller a ce que les membres recoivent toutes
informations de maniere précise, complete
et claire.

(c) Délibération

Les résolutions du comité d'audit sont prises
a la majorité des voix. En cas de parité, le pré-
sident a la voix prépondérante.

Le comité d'audit peut inviter a ses réunions
ou a une partie d'entre elles, le commis-
saire, le CFO ainsi que tout autre membre du
conseil d'administration ou du personnel de
la société.

2.2.4 Proces-verbal de la réunion

Le président du comité d'audit nomme un
responsable en charge du secrétariat du
comité et de |'établissement des proces-
verbaux de ses réunions.

Ceux-ci résument les discussions, préci-
sent les décisions prises et indiquent, le cas
échéant, les réserves émises par les membres
du comité ou le commissaire.

Une copie des procés-verbaux est transmise
au conseil d'administration.

2.2.5 Rapport d'activités

Le comité d'audit communique, aprés chaque
réunion, ses conclusions, recommandations
et/ou propositions au conseil d'administra-
tion.

En outre, sous la conduite de son président,
le comité présente au conseil d'administra-
tion un rapport annuel relatif a ses activités.
Le rapport annuel comprend une évalua-
tion des performances du comité tant quant
a I'accomplissement de son mandat, a son

bon fonctionnement qu'a la contribution de
chacun de ses membres.

2.2.6 Pouvoirs

Le comité d'audit bénéficie d'un acces illimité
a toutes les informations et a tout membre
du personnel de la société. Tous les membres
du conseil d'administration et tous les
employés de la société sont tenus de
coopérer avec le comité d'audit.

Le président du comité d'audit veille a infor-
mer le conseil d'administration du colt prévu
et effectif de toute mission externe décidée
par le comité d'audit.

2.3 Comité de nomination et

de rémunération
2.3.1 Role
Le role du comité de nomination et de rému-
nération consiste a assister et conseiller le
conseil d'administration dans toutes ques-
tions relatives a la composition du conseil
d'administration, des comités d'audit, de
nomination et de rémunération et du mana-
gement exécutif ou autres ainsi qu'a la
politique et aux techniques de rémunération,
aux méthodes et critéres de désignation et de
recrutement des administrateurs et des hauts
cadres de la société.

2.3.2 Responsabilités

Dans le cadre de I'accomplissement de son

role, le comité de nomination et de rému-

nération a les fonctions et responsabilités

suivantes :

(a) Nominations

- Evaluer la taille et la composition optimales
du conseil d'administration et des comités..
Il organise I'échelonnement des mandats de
facon a éviter un renouvellement en bloc
et favoriser un renouvellement harmonieux
des administrateurs.
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- Diriger le processus de recherche de per-
sonnes possédant les qualifications requises
pour devenir administrateur, procéder a

une évaluation en bonne et due forme de
tous les candidats potentiels et présenter
au conseil d'administration les candidatures
retenues, accompagnées d'une évaluation.
Le comité de nomination et de rémunéra-
tion vise a proposer comme candidats des
personnes qui conviennent le mieux pour

servir les intéréts a long terme de la société
dans le cadre collégial du conseil.

Gérer le processus de réélection ou de
succession du président du conseil d'admi-
nistration.

Evaluer les candidats potentiels a un poste
au sein du management exécutif et sou-
mettre au conseil d'administration des

recommandations sur la nomination ou la
révocation des membres du management
exécutif.

Proposer au conseil d'administration

les administrateurs a nommer comme
membres de chaque comité consultatif.

- Evaluer I'efficacité du conseil d'administra-

tion et de ses comités.

(o) Rémunérations

- Proposer les rémunérations a attribuer aux
administrateurs.

- Proposer une politique de rémunération du
CEO et du CFO qui sera soumise au conseil
d'administration et qui portera au moins sur :

- les principales conditions contractuelles, en
ce compris les caractéristiques principales
des plans de pensions et les arrangements
prévus en cas de cessation anticipée ;

- les éléments clés servant a déterminer la
rémunération, y compris : I'importance
relative de chaque composante de la rému-
nération ;

- les criteres de performance pour les compo-
santes variables de |la rémunération ;

- les avantages en nature.

- Déterminer les objectifs de performance
du CEO et du CFO ; évaluer les performan-
ces du CEO et du CFO par rapport a leurs
objectifs.

2.3.3 Composition

Le comité de nomination et de rémunération
se compose d'au moins 3 administra-

teurs non exécutifs, dont la majorité est
indépendante, désignés par le conseil d'ad-
ministration, sur proposition du comité de
nomination et de rémunération, pour un
mandat d'une durée égale a celle de leur
mandat d'administrateur.

Le président du comité de nomination et de
rémunération est nommé par le conseil
d'administration.

La fin du mandat d'administrateur d'un
membre du comité de nomination et de
rémunération entraine ipso facto la fin de
son mandat au comité.

2.3.4 Fonctionnement

(a) Planning, ordre du jour et participation
aux réunions du comité de nomination
et de rémunération

Le comité de nomination et de rémunération

se réunit aussi souvent que I'exercice de ses

fonctions le nécessite et, en tout cas,

au moins deux fois par an. Des réunions

spéciales peuvent étre convoquées par son

président quand le besoin s'en fait sentir

ou a la demande d'un de ses membres.

Les membres sont censés assister a toutes les

réunions du comité.

Le président du comité de nomination et de

rémunération, en concertation avec le pré-

sident du conseil d'administration, établira

I'ordre du jour de chaque réunion du comité

de nomination et de rémunération.

(b) Convocation des réunions et distribu-
tion préalable des documents
En principe, les membres sont convoqués au
moins 8 jours calendrier avant la réunion du
comité.
La convocation précise la date et le lieu de la
réunion ainsi que son ordre du jour.
A la demande du président du comité de
nomination et de rémunération, les infor-
mations et données importantes pour la
compreéhension par les membres du comité
des sujets devant étre débattus lors de la
réunion sont préparées par toute personne
désignée par le président du comité de nomi-
nation et de rémunération et revues par |ui.
Cette documentation ainsi que le projet du
proces-verbal de la réunion précédente, sont
distribués par écrit a chacun des membres en
principe 4 jours ouvrables avant la réunion.
Les membres sont censés examiner les docu-
ments distribués avant la réunion.
Le président du comité de nomination et de
rémunération est chargé de veiller a ce que
les membres recoivent toutes informations
de maniére précise, compléte et claire.
(c) Délibération
Le comité de nomination et de rémunération
peut inviter a ses réunions ou a une partie
d'entre elles, les membres du conseil d'admi-
nistration ou du personnel de la société.
Les résolutions du comité de nomination et
de rémunération sont prises a la majorité des
voix. En cas de parité, le président a la voix
prépondérante.

2.3.5 Proces-verbal de la réunion

Le président du comité de nomination et de
rémunération nomme la personne en charge
du secrétariat du comité et de I'établissement
des proces-verbaux de ses réunions. Ceux-ci
résument les discussions, précisent les déci-
sions prises et indiquent, le cas échéant, les
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réserves émises par les membres du comité.
Une copie des procés-verbaux est transmise
au conseil d'administration.

2.3.6 Rapport d'activités

Le comité de nomination et de rémunération
communique ses conclusions, recom-
mandations et/ou propositions au conseil
d'administration apres chaque réunion.

En outre, sous la conduite de son président,
le comité présente au conseil d'administra-
tion un rapport annuel relatif a ses activités.
Le rapport annuel comprend une évalua-
tion des performances du comité tant quant
a lI'accomplissement de son mandat, a son
bon fonctionnement qu'a la contribution de
chacun de ses membres.

2.3.7 Pouvoirs

Le comité de nomination et de rémunération
bénéficie d'un acces a toutes les informations
en matiére sociale en ce compris les dossiers
individuels des administrateurs et du person-
nel en général.

Il peut prendre contact avec les consul-

tants et autres bureaux de recrutement qui
auraient été pressentis en vue de I'enga-
gement d'un membre de la direction pour
recueillir toutes informations utiles dont il ne
disposerait pas. Tous les membres de la direc-
tion et tous les employés de la société sont
tenus de coopérer avec le comité de nomina-
tion et de rémunération.

Le président du comité de nomination et

de rémunération veille a informer le conseil
d'administration du colt prévu et effectif de
toute mission externe décidée par le comité
de nomination et de rémunération.
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3. Le management exécutif

3.1 Rdle du management exécutif

Le role du management exécutif est principa-

lement de :

- Proposer au conseil d'administration la
stratégie de la sociéte ;

- Mettre en ceuvre les décisions du conseil

d'acquérir ou de céder, sous quelque forme

que ce soit, des immeubles ou des actions

de sociétés immobilieres d'une valeur égale

ou supérieure a 1.250.000 € ;

Décider I'acquisition ou la cession, sous

quelque forme que ce soit, d'immeubles ou
d'actions de sociétés immobilieres d'une
valeur inférieure a 1.250.000 €, conformé-
ment a la stratégie générale arrétée par le
conseil d'administration ;

Donner en location des immeubles et, plus
généralement, conclure toute convention

en rapport avec ceux-ci, conformément a

la stratégie générale arrétée par le conseil
d'administration ;

Assurer la gestion journaliere de I'en-
treprise et d'en faire rapport au conseil
d'administration ;

Mettre en place des contrdles internes (sys-

témes d'identification, d'évaluation, de
gestion et de suivi des risques financiers,
immobiliers et autres) sans préjudice du
réle de suivi du conseil d'administration ;

Superviser la préparation des états
financiers conformément aux normes
comptables et aux régles d'évaluation

de la société ;

- Soumettre au conseil d'administration une
¢évaluation objective et compréhensible de
la situation financiere, du budget et du
«business plan » de la société ;

3.2 Responsabilités du management
exécutif

Les pouvoirs de gestion du management exé-
cutif, comprennent, notamment, les matiéres
suivantes :

- L'analyse, la définition et la proposition de
la politique et de la stratégie générales de
la société & soumettre au conseil (y compris
les politiques générales couvrant la gestion
financiére, la gestion des risques, |'établis-
sement du « business plan » et le budget) ;

L'instruction des projets d'investissement
et de désinvestissement et la formulation
de recommandations au conseil pour la
conclusion de contrats y relatifs ;

L'¢laboration, la préparation et la pré-
sentation de propositions au conseil
d'administration ou a ses comités délégués
dans toute matiere relevant de leurs com-
pétences ;
- La gestion opérationnelle d'Aedifica. Cette
responsabilité comporte notamment les
aspects suivants (sans que cette énuméra-
tion soit limitative) :
® |a mise en ceuvre des décisions et politi-
ques du conseil d'administration ;

® |a gestion opérationnelle, commerciale
et technique du parc immobilier ;

® |a communication interne et externe ;

e |a gestion des systemes informatiques (IT) ;

® |a gestion financiére ;

® |'¢élaboration des schémas de finance-
ment liés aux projets d'investissement ;

® |'organisation et la gestion des fonctions
de support telles que :

- les ressources humaines, y compris le recru-
tement, la formation et la rémunération du
personnel employé de la société ;

- les matiéres juridiques et fiscales (y compris
les litiges en ces matieres) ;

- le reporting financier et immobilier ;

- le contréle de gestion.




3.3 Composition du management exécutif
Le management exécutif est composé des
administrateurs exécutifs en charge de la
direction effective d'Aedifica, a savoir le CEO
et le CFO.

3.4 Rapport d’activités

A chaque réunion du conseil, le CEO et/ou

le CFO font rapport concernant les aspects

importants de la gestion opérationnelle au

conseil. Le CEO fournit en continu au pré-
sident du conseil d'administration toute
information significative portant sur une des
matiéres énumérées ci-dessous, et en fait
rapport au conseil a chacune de ses
réunions :

- Les développements affectant les activi-
tés de la société et les modifications de son
contexte stratégique ;

- Les prévisions et les résultats financiers
de la société ainsi qu'une évaluation de la
situation financiére de la société ;

- Le follow-up réqulier de toutes questions
relevant des compétences du conseil ;

- Les litiges actuels ou potentiels concernant
la sociéteé.

3.5 Proposition de décision a prendre par
le conseil d’administration

Le management exécutif analyse, discute et
€labore les dossiers a soumettre au conseil
d'administration.

Le CEQ informe le président du conseil d'admi-
nistration de I'état d'avancement des matieres
et des dossiers de la compétence du conseil
d'administration.

La documentation a I'appui d'une proposition
de décision a prendre par le conseil d'adminis-
tration est composée d'un dossier comprenant
tous documents que le président et le CEO
jugeraient utiles et importants pour la bonne
compréhension par les administrateurs.

3.6 Détermination des objectifs et
évaluation de la performance
Chaque année, le conseil d'administration,
sur proposition du comité de nomination
et de rémunération, arréte les objectifs des
membres du management exécutif pour
I'exercice a venir et évalue leur performance
de l'année écoulée.

3.7 Rémunération du management
exécutif

La rémunération des membres du mana-
gement exécutif est fixée par le conseil
d'administration sur la base de recomman-
dations du comité de nomination et de
rémunération.

L'enveloppe de rémunération des membres
du management exécutif est composée des
éléments suivants : la rémunération fixe, Ia
rémunération variable et le plan de pension.
La rémunération fixe des membres du mana-
gement exécutif est déterminée en fonction
de leurs responsabilités et compétences
individuelles. Elle tient compte des prati-
ques d'autres entreprises cotées en bourse
et jugées adéquates comme référence par le
comité de nomination et de rémunération

et est attribuée indépendamment de tout
résultat. La rémunération variable est desti-
née a rétribuer la contribution collective et
individuelle des membres du management
exécutif. Son montant est déterminé en fonc-
tion des paramétres retenus par le conseil
d'administration sur proposition du comité
de nomination et de rémunération.

Les rémunérations ainsi attribuées aux
membres du management exécutif compren-
nent toutes leurs prestations en leur qualité
d'administrateur.

Le montant de la rémunération des membres
du management exécutif est publié chaque
année dans le rapport annuel de la société.
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4. Les actions et I'actionnariat
d’Aedifica

4.1 Capital et titres

4.1.1 Capital

Au 30 juin 2006, le capital d'Aedifica était

de 40.435.155,52 € représenté par 62.010

actions ordinaires sans valeur nominale.

Toutes les actions sont ordinaires et confe-

rent des droits égaux.

Chaque action donne droit a une voix.

Aedifica n'a pas émis d'autres titres que des

actions ordinaires.

Le capital social peut étre augmenté par déci-

sion de I'assemblée générale ou du conseil

d'administration, dans les limites du capital

autorisé (Cfr. Ci-dessous, 5.1.3).

4.1.2 Augmentation de capital

Toute augmentation de capital sera réalisée
conformément aux dispositions du Code des
sociétés et des statuts. En outre,

la société devra se conformer aux régles pres-
crites en cas d'émission publique d'actions

de la société par la réglementation applica-
ble aux sicafis.

4.1.3 Capital autorisé

Le conseil d'administration est autorisé a
augmenter le capital social souscrit en une
ou plusieurs fois a concurrence d'un montant
maximal égal a 30.000.000,00 € aux dates
et suivant les modalités a fixer par le conseil
d'administration, conformément a l'article
603 du Code des sociétés. Cette autorisation
est conférée pour une durée renouvelable de
5 ans a dater de la publication aux annexes
du Moniteur belge du proces-verbal de
I'assemblée générale extraordinaire du

24 mai 2006.

Lors de toute augmentation de capital, le
conseil d'administration fixe le prix, la prime
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d'émission éventuelle et les conditions
d'émission des titres nouveaux, a moins que
|'assemblée générale n'en décide elle-méme.
Les augmentations de capital ainsi décidées
par le conseil d'administration peuvent étre
effectuées par souscription en espéces ou en
nature ou par apport mixte ou par incorpo-
ration de réserves ou de primes d'émission,
avec ou sans création de titres nouveaux.
Ces augmentations de capital pourront éga-
lement se faire par I'émission d'obligations
convertibles ou de droits de souscription.
Lorsque les augmentations de capital
décidées en vertu de ces autorisations com-
portent une prime d'émission, le montant

de celle-ci, aprés imputation éventuelle des
frais, est affectée a un compte indisponible
dénommé « prime d'émission » qui consti-
tuera, a I'égal du capital, la garantie des tiers
et ne pourra étre réduit ou supprimé que par
une décision de I'assemblée générale statuant
dans les conditions de quorum et de majorité
requises pour la réduction de capital, sous
réserve de son incorporation au capital.

Le conseil d'administration est habilité a faire
constater authentiquement les modifications
des statuts qui en résultent.

4.1.4 Acquisition et aliénation d'actions
propres
La société peut acquérir par voie d'achat ou
prendre en gage ses propres actions dans les
conditions prévues par le Code des sociétés,
moyennant communication de 'opération a la
Commission Bancaire, Financiére et des Assu-
rances.
Par décision de I'assemblée générale du 24 mai
2006, le conseil d'administration est autorisé
a acquérir des actions propres a concurrence
de maximum 10% du total des actions émises,
a un prix unitaire qui ne pourra étre inférieur
a 800€" ni supérieur a 1.200€2 tant que les

actions de la société ne seront pas cotées, et,
lorsque les actions de la société seront cotées
sur Euronext Brussels, a un prix unitaire qui

ne pourra étre inférieur a 90% de la moyenne
des cours des 30 derniers jours de cotation

de I'action sur Euronext Brussels ni supérieur
a 110% de la moyenne des cours des 30 der-
niers jours de cotation de I'action sur Euronext
Brussels, soit un écart maximal de 10% vers

le haut ou vers le bas par rapport au dit cours
moyen. Cette autorisation est accordée pour
une durée renouvelable de 18 mois a compter
de la publication aux annexes du Moniteur
belge du proces-verbal de I'assemblée générale
extraordinaire du 24 mai 2006. La société est
autorisée a aliéner les actions propres moyen-
nant l'autorisation de |'assemblée générale
statuant & la majorité des 4/5 des voix.

4.2 Politique de dividende

La société doit distribuer, a titre de rémunéra-
tion du capital, un montant correspondant au
moins a la différence positive entre les mon-
tants suivants :

- 80 9% d'un montant égal a la somme du
résultat corrigé (A) et des plus-values nettes
sur réalisation de biens immobiliers non
exonérées de |'obligation de distribution
(B). (A) et (B) sont calculés selon le schéma
suivant :

Résultat corrigé (A)

Résultat net

+ Amortissements

+ Réductions de valeur

- Reprises de réductions de valeur

- Reprises de loyers cédés et escomptés

+/- Autres éléments non monétaires

+/- Résultat sur vente de biens immobiliers

+/- Variations de la juste valeur des biens
immobiliers

= Résultat corrigé (A)

' ou 32€ aprés la division de I'action par 25.
2 ou 48€ apres la division de I'action par 25.
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Plus-values nettes sur réalisation de biens
immobiliers non exonérées de l'obligation de
distribution (B)

+/- Plus-values et moins-values réalisées

sur biens immobiliers durant I'exercice
(plus-values et moins-values par rapport
a la valeur d'acquisition augmentée des
dépenses d'investissement immobilisées)

- Plus-values réalisées sur biens immobiliers
durant I'exercice, exonérées de I'obliga-
tion de distribution sous réserve de leur
réinvestissement dans un délai de 4 ans
(plus-values par rapport a la valeur d'acqui-
sition augmentée des dépenses
d'investissement immobilisées)

+ Plus-values réalisées sur biens immobiliers
antérieurement, exonérées de I'obligation
de distribution et n'ayant pas été réinves-
ties dans un délai de 4 ans (plus-values par
rapport a la valeur d'acquisition augmentée
des dépenses d'investissement immobili-
sées)

= Plus-values nettes sur réalisation de biens
immobiliers non exonérées de I'obligation
de distribution (B)

et

- la diminution nette, au cours de |'exer-
cice, de I'endettement de la société, défini
comme « Total du Passif » figurant au bilan,
a l'exception des postes « |. Passifs non cou-
rants - A Provisions »,

« . Passifs non courants - C. Autres passifs
financiers non courants - Instruments de
couverture », « |. Passifs non courants -

F. Passifs d'impots différés », « Il. Passifs
courants - A. Provisions », « Il. Passifs cou-
rants - C. Autres passifs financiers courants
- Instruments de couverture » et « II. Passifs
courants - F. Comptes de régularisation »,
tels que prévus dans les schémas annexés

a l'arrété royal du 21 juin 2006 relatif a la
comptabilité, aux comptes annuels et aux
comptes consolidés des sicaf immobiliéres
publiques, et modifiant I'arrété royal du 10
avril 1995 relatif aux sicaf immobiliéres.

4.3 Les assemblées générales des
actionnaires
4.3.1 Lieu et date
L'assemblée générale ordinaire se réunit de
plein droit le deuxieme mardi du mois d'octo-
bre a 15 heures.
Si ce jour est un jour férié Iégal, I'assemblée a
lieu le jour ouvrable suivant a la méme heure,
a I'exclusion du samedi ou du dimanche.
Les assemblées générales ordinaires ou extra-
ordinaires se tiennent a l'endroit indiqué dans
la convocation.
Une assemblée générale peut par ailleurs étre
convoquée spécialement ou extraordinaire-
ment chaque fois que l'intérét de la société
I'exige. En outre, tout actionnaire représen-
tant au moins 20% du capital peut demander
la convocation de I'assemblée générale. Le
seuil a partir duquel un actionnaire peut sou-
mettre des propositions a l'assemblée est de
5% du capital.
Des assemblées générales spéciales ou extra-
ordinaires peuvent étre convoquées a toute
autre heure ou date. Ces assemblées contien-
nent, le cas échéant, des propositions de
décisions qui requiérent un quorum de pré-
sence ou de vote particulier ou qui doivent
étre actées sous la forme authentique,
notamment les propositions de modifications
statutaires de la société.

4.3.2 Procédure de convocation

L'assemblée générale, tant ordinaire que
spéciale ou extraordinaire, se réunit sur la
convocation du conseil d'administration ou
du commissaire.

Les convocations pour toute assemblée géné-
rale mentionnent notamment les lieu, date et
heure de la réunion, 'ordre du jour avec I'in-
dication des sujets a traiter, les rapports, et
les propositions de résolution pour chaque
point mis au vote, ainsi que la procédure
pour participer a la réunion ou pour donner
procuration.

4.3.3 Admission a l'assemblée

Pour étre admis a |'assemblée générale, tout
propriétaire de titres au porteur doit effec-
tuer le dépdt de ses titres au siege social ou
aux établissements désignés dans les avis de
convocation, 3 jours ouvrables avant la date
fixée pour l'assemblée. Les propriétaires de
titres au porteur doivent produire un récé-
pissé de dépot de leurs titres, au lieu désigné
par |'avis de convocation daté d'au moins

3 jours ouvrables avant la date de I'assem-
blée générale.

Les propriétaires d'actions nominatives
doivent, 3 jours ouvrables au moins avant

la date de I'assemblée générale, soit déposer
leurs certificats nominatifs, s'il y en a, au
siege social, soit prévenir le conseil d'admi-
nistration par lettre recommandée de leur
inten-tion d'assis-ter a 'assemblée générale.
Les propriétaires d'actions dématérialisées
doivent, 3 jours ouvrables avant |'assem-
blée, déposer aupres des établissements que
le conseil d'administration aura désigné, une
attestation établie par le teneur de compte
agrée ou par I'organisme de liquidation
constatant l'indisponibilité desdites actions
jusqu'a la date de I'assemblée générale.
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4.3.4 Procuration

Tout propriétaire de titres peut se faire repré-
senter a |'assemblée générale par toute
personne de son choix.

Les mineurs, les interdits et les personnes
morales doivent étre représentés par leurs
repré-sentants légaux ou statu-taires.

Le conseil d'administration peut arréter la
formule des procurations et exiger que celles-
ci soient déposées au lieu indiqué par lui 3
jours ouvrables avant I'assemblée générale.
Les copropriétaires, les usufruitiers et
nus-proprié-taires, les créanciers et débi-
teurs-gagistes doivent se faire représenter
respectivement par une seule et méme per-
sonne.

4.3.5 Quorum et délibération

Sauf dans les cas prévus par la loi ou par les
statuts, I'assemblée statue valablement quel
que soit le nombre d'actions représentées et
a la majorité simple des voix.

Pour la validité des délibérations de certaines
assemblées générales extraordinaires, la loi
prévoit un quorum de présence de 50 % des
actionnaires présents ou représentés.

A défaut, une nouvelle assemblée géné-

rale doit étre convoquée qui pourra délibérer
valablement sans qu'un quorum de présence
ne doive étre réuni. Selon les cas, le vote

des résolutions requiert une majorité quali-
fiée des 3/4 ou 4/5 des voix conformément

a la loi.

Le vote se fait a main levée.

4.3.6 Proces-verbaux

Les copies ou extraits des procés-verbaux a
produire en justice ou ailleurs sont signés par
le président, le secrétaire et deux scrutateurs
ou a leur défaut par deux administrateurs.

4.3.7 Informations aux actionnaires

Les convocations, ordres du jour et infor-
mations devant étre communiqués pour
I'assemblée générale sont disponibles sur le
site internet d'Aedifica (www.aedifica.be), et
ce préalablement a I'assemblée.

La société publie par ailleurs immédiatement
toute information privilégiée ou toute modi-
fication des droits des actionnaires au sens
de I'article 6, §1 de I'Arrété royal du 31 mars
2003 relatif aux obligations des émetteurs
d'instruments financiers admis aux négocia-
tions sur un marché réglementé belge.




Annexe lll. Comptes annuels

1. Comptes consolidés 1

-

Bilan consolidé ] (
situation au 30 juin 2006

ACTIF Notes
A.  Actifs non courants
B. Goodwill 7 1856 370
C. Immobilisations incorporelles 7 63 339
D. Immeubles de placement 3 109 829 500
E. Projets de développement 8 908 448
F Autres immobilisations corporelles 9 2128 259
G.  Actifs financiers non courants - participations 10/13 1843 868
H. Créances de location-financement 10 0
l. Participations mises en équivalence 0
J. Créances commerciales et autres actifs non courants 0
K. Actifs d'impdts différés 0
Total Actifs non courants 116 629 784
Il Actifs courants
A Actifs détenus en vue de la vente N 0
B. Actifs financiers courants 12 0
C. Créances de location-financement 0
D. Créances commerciales 14 299 378
E. Créances fiscales et autres actifs courants 14 2132734
F Trésorerie et équivalents de trésorerie 15 4223 500
G. Comptes de régularisation 180 574
Total Actifs courants 6 836 186
TOTAL ACTIF 123 465 970

. J{

Les principes et notes comptables sont une partie intégrante de ce bilan consolidé.
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Bilan consolidé

situation au 30 juin 2006

CAPITAUX PROPRES Notes
I. Capitaux propres attribuables aux actionnaires de la société mére
A Capital 40 435 156
B. Prime d'émission 0
C. Actions propres rachetées -3 769 000
D. Réserves 21475 196
Indisponibles 552929
Indisponibles - entrée immeubles 18931929
Disponibles 1990 338
E. Résultat -212 929
Résultat reporté - exercices antérieurs 9121
Résultat de 'exercice -222 050
F Impact sur juste valeur des frais et droits de mutation estimés intervenant lors de -2 771741
I'aliénation hypothétique des immeubles de placement
G. Variations de la juste valeur d'actifs et de passifs financiers 1838221
H. Ecarts de conversion 0
Total capitaux propres attribuables aux actionnaires de la société mére 56 994 903
II. Intéréts minoritaires 20 1958
TOTAL DES CAPITAUX PROPRES 56 996 861
PASSIF
I. Passifs non courants
A Provisions 0
B. Dettes financiéres non courantes 18 63 002 522
a. Ftablissements de crédit 18 63002 522
C. Autres passifs financiers non courants 0
D. Dettes commerciales et autres dettes non courantes 0
E. Autres passifs non courants 0
F Passifs d'impdts différés 0
Passifs non courants 63 002 522
Il. Passifs courants
A Provisions 0
B. Dettes financieres courantes 18 9 463
a. Etablissements de crédit 18 7653
b. Location-financement 18 1810
C. Autres passifs financiers courants 0
D. Dettes commerciales et autres dettes courantes 17 2 511 986
a. Exit tax 17 624922
b. Autres 17 1887 064
E. Autres passifs courants 0
F. Comptes de réqularisation 19 945 138
Passifs courants 3 466 587
TOTAL PASSIF 66 469 109
TOTAL DES CAPITAUX PROPRES ET DU PASSIF 123 465 970

Les principes et notes comptables sont une partie intégrante de ce bilan consolidé.
Bilan avant affectation des résultats.
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Compte de résultats consolidés ] (
Situation du 7 novembre 2005 au 30 juin 2006
Analyse des rubriques du compte de résultats Notes
| Revenus locatifs (+) 1 2704 137
Il Reprise de loyers cédés et escomptés (+) 1 0
Il Charges relatives a la location (+/-) 1 -117 009
Résultat locatif net (I+1+111) 2 587 128
IV Récupération des charges immobilieres (+) 0
V Récupération des charges locatives et de taxes normalement assumées par le locataire (+) 145 034
sur immeubles loués
VI Frais incombant aux locataires et assumés par le propriétaire sur dégats locatifs et (-) 0
remises en état au terme du bail

VIl Charges locatives et taxes normalement assumées par le locataire sur immeubles loués (-) -172 033
VI Autres recettes et dépenses relatives a la location (+/-) 0
Résultat immobilier (I+11+11+IV+V+VI+VII+VIII) 2 560 129
X Frais techniques (-) -264 653
X Frais commerciaux (-) -65 227
Xl Charges locatives et taxes sur immeubles non loués (-) -36299
Xl Frais de gestion immobiliere (-) -14 808
Xl Autres charges immobilieres non refacturables (taxes, expertises) (=) -445 692
Résultat d'exploitation des immeubles (I+11+1+IV+V+VI+VIHVIT+HIX+X+XI+XI1+XI11) 1733 450
XV Frais généraux de la société (-) 2 -1 158 010
XV Autres revenus et charges d'exploitation (+/-) 29 571
Résultat d'exploitation avant résultat de portefeuille 605 011
(T+1++IVHVEVIEVHEVIE XXX XXXV XV)
XVl Résultat sur vente d'immeubles de placements (+/-) 0

- Ventes nettes d'immeubles (prix vente - frais de transaction)

- Valeur comptable des immeubles vendus
XVII Résultat sur vente d'autres actifs non-financiers (+/-) -15 000

- Ventes nettes d'actifs non-financiers (prix vente-frais de transaction) 2585000

- Valeur comptable des actifs non-financiers vendus -2 600 000
XVIII Variations de la juste valeur des immeubles de placement (+/-) 3 453 188

- Variations positives de la juste valeur des immeubles 3 453188

- Variations négatives de la juste valeur des immeubles 3 0
Résultat d'exploitation 1043 199

(1+1+11+IV+V+VIEVIHVH XA XXX+ X+ XIVAEXV XV XVTXVITD
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Compte de résultats consolidés

[

Situation du 7 novembre 2005 au 30 juin 2006

Analyse des rubriques du compte de résultats Notes
XIX  Revenus financiers (+) 4 51 662
XX Charges d'intéréts (-) 4 -1 144 162
XX Autres charges financiéres (-) 4 -112 398
Résultat financier (XIX+XX+XXI) -1 204 898
XXII - Imp6t des sociétés ) 5 2807
XXII - Exit tax () 5 -63 200
Impéts (XXI+XXIIN) -60 393
Résultat net (I+1+1H+IV+V+VI+VI+VIHHIX+X+ X4+ X+ X+ XIV+XV+XVI+HXVI -222 092
FXVHIEXIX XX+ XX+XXT+ XX

Intéréts minoritaires (-) 20 -42
Résultat net (part du groupe) -222 050
Nombre d'actions ordinaires en circulation 27 58 241
Résultat a affecter par action 6 -11,44

L )

Les principes et notes comptables sont une partie intégrante de ce bilan consolidé.

Résultat a affecter

Situation au 30 juin 2006

Résultat net (part du groupe) -222 050
Résultat reporté - exercices antérieurs™ 9121
Affectation de la variation de la valeur de marché des éléments du portefeuille 0
Prélevement sur les réserves indisponibles -453 188
Résultat affectable -666 117

* Montant provenant de sociétés absorbées par Aedifica.




1. Comptes consolidés 1

Etat consolidé des
variations des capitaux

propres
7 novembre  Augmen—  Augmen- Acquisition/ Impact sur résultat de  Autres (*) 30 juin
2005 tation/ tation cession les reserves  |'exercice 2006
réduction de capital d'actions et résultat
de capital par apport propres des entrées
en especes/ en nature en porte-
numéraire et fusions feuille
A.  Capital 2500000 4750000 33957029 0 0 0 -771 873 40 435 156
B.  Prime d'émission 0 0 0 0 0 0 0 0
C. Actions propres 0 0 0 -3769 000 0 0 0 -3769 000
D. Réserves 0 0 0 0 25594 457 0 -419261 21475196
Indisponibles 0 0 0 0 552929 0 0 552929
Indisponibles - entrée 0 0 0 0 22289519 0 -3357590 18931929
immeubles
Disponibles 0 0 0 0 2752010 0 -761671 1990 338
E.  Résultat 0 0 0 0 -4882013 -222050 4891134 -212 929
Résultat reporté 0 0 0 0 -4882013 0 4891134 9121
- exercices antérieurs
Résultat de I'exercice 0 0 0 0 0 -222 050 0 -222 050
F. Impact sur juste valeur 0 0 0 0 -2835156 0 63415 -2271741
frais mutation sur alién.
hyp. immeubles
de placement
G. Variation juste valeur 0 0 0 0 0 0 1838221 1838221
d'actifs et de passifs
financiers
H. Ecarts de conversion 0 0 0 0 0 0 0 0
Total capitaux propres 2 500 000 4 750 000 33 957 029 -3 769 000 17 877 288 -222 050 1 901 636 56 994 903

L

(*) Détail autres variations du capital

1. Augmentation de capital par incorporation de réserves pour un montant global de 4.119.261€ (3.357.590€ + 761.671€).

2. Diminution du capital par apurement des pertes reportées pour 4.891.134€.

3. Augmentation de capital pour un montant de 1.230.346€.

4. Diminution du capital par apurement des pertes reportées pour un montant de 1.230.346€.

5. Diminution impact sur juste valeur frais de mutation suite a la vente de I'immeuble rue Souveraine 38 pour un montant de 63.415€.
6. Valeur de marché des produits de couverture des taux d'intéréts 1.838.221€ (note 13).

Résultat reporté des exercices antérieurs
Le résultat reporté des exercices antérieurs provient des fonds propres repris dans les comptes d'Aedifica lors des fusions.

Résultat de I'exercice
Les normes IAS/IFRS prévoient une présentation des résultats avant affectation.

Réserves indisponibles entrée immeubles

Il s'agit de la différence entre la valeur d'investissement déterminée par I'expert et le prix payé pour les immeubles (acquisition ou apport), ou

leur valeur nette comptable avant I'absorption, augmentée des frais liés a I'acquisition et diminuée des charges fiscales liées a 'opération. Cette
différence peut faire I'objet d'ajustements suite a I'harmonisation des régles particulieres d'évaluation de la société absorbée avec celles d'Aedifica.

Impact sur la juste valeur des frais et droits de mutation estimés intervenant lors de I'aliénation hypothétique des immeubles de placement
Il représente la différence entre la valeur d'investissement et la juste valeur déterminée par les experts lors de I'entrée en portefeuille.
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Tableau des flux de trésorerie

Situation au 30 juin 2006

Cash flow des opérations Notes

Cash flow généré par les opérations 25 1485 701
Intéréts payés -1 144 162
Impbts payés 5 -60 393
Cash net provenant des activités opérationnelles 281 146
Cash flow des activités liées a I'investissement

Acquisitions d'immeubles, matériels et équipements 3,9, 11 et var. -37 409 446
Immeubles, matériels et équipements par apports et fusions capitaux propres -79 606 053
Projets de développement 8 -908 448
Acquisitions d'immobilisations incorporelles 7 -1919 709
Actifs non-courants 10 -5 647
Cash provenant de la vente d'immeubles 2 585000
Intéréts recus 4 51 662
Cash net utilisé sur les activités d'investissement -117 212 641
Cash flow provenant des activités de financement

Constitution et augmentation de capital en especes 7 250 000
Augmentation nette du capital et des réserves par apports en nature et fusions 54 660 352
Résultat reporté - exercices antérieurs par fusions 9121
Actions propres entrées par fusions -3 769 000
Intéréts minoritaires 20 2 000
Avances provenant d'emprunt 18 63 002 522
Cash flow provenant des activités de financement 121 154 995
(Diminution)/augmentation des valeurs disponibles & équivalents 4 223 500
Variation des valeurs disponibles et équivalents

Situation au début de I'année 0
(Diminution)/augmentation 15 4223 500
Impact provenant des taux de conversion de devises 0
Situation a la fin de I'année 4 223 500
Total Cash 15 4223 500
Cash net a la fin de I'année 4 223 500




1. Comptes consolidés

1 a. Information sectorielle - par segment de marché

Situation du 7 novembre 2005 au 30 juin 2006

| Revenus locatifs

I Reprise de loyers cédés et escomptés

1l Charges relatives a la location

Résultat locatif net

Y Récupération de charges immobilieres

V Récupération de charges locatives et taxes

VI Frais incombant aux locataires assumés par le propriétaire

VIl Charges locatives et taxes assumées par le locataire

VIII' Autres recettes et dépenses relatives a la location

Résultat immobilier

X Frais techniques récurrents

X Frais commerciaux

X Charges locatives et taxes sur immeubles non loués

Xl Frais de gestion immobiliere

Xl Autres charges immobiliéres

Résultat d'exploitation des immeubles

XIV Frais généraux

XV Autres revenus et charges d'exploitation

Résultat d'exploitation avant résultat de portefeuille

Actif par secteur d'activité (hors trésorerie et équivalents de trésorerie)

TOTAL ACTIF

Passif par secteur d'activité (hors dettes financiéres)

TOTAL PASSIF

Immobilisations incorporelles

Immeubles de placement

Projets de développement

Autres immobilisations corporelles

TOTAL des investissements

Nombre de travailleurs a la cloture de I'exercice

Nombre total de travailleurs inscrits au registre du personnel

Meublés

Il s'agit des appartements meublés, situés dans les quartiers cotés de Bruxelles, capitale de I'Europe. Ils sont destinés a une clientéle internationale,
avec des durées de baux relativement courts.

Non Meublés

II' s'agit des immeubles résidentiels et mixtes situés en centre-ville. Les rez commerciaux et les surfaces de bureaux sont inclus dans les chiffres.

lIs sont considérés comme des rendements complémentaires aux surfaces résidentielles.

Autres

Il s'agit de I'n6tel Martin's Brugge a Bruges. Il n'y a pas de colt d'exploitation car il s'agit d'un bail emphytéotique triple net.
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Non Meublés Meublés Autres Non attribuable Total
652 642 1470 053 581 442 0 2704137

0 0 0 0 0

0 -117 009 0 0 -117 009

652 642 1 353 044 581 442 0 2 587 128
0 0 0 0 0

39 649 105 385 0 0 145 034

0 0 0 0 0

-34 974 -137 059 0 0 -172 033

0 0 0 0 0

657 317 1321 370 581 442 0 2 560 129
-35902 -228 751 0 0 -264 653
-24 863 -40 364 0 0 -65 227
-32 081 -4218 0 0 -36 299
-14 808 0 0 0 -14 808
-77 938 -187 097 0 -180 657 -445 692
471 725 860 940 581 442 -180 657 1733 450
0 0 0 -1158 010 -1158 010

0 0 0 29 571 29 571

471 725 860 940 581 442 -1 309 096 605 011
51359 128 43 754 665 19 609 684 4518 993 119 242 470
51 359 128 43 754 665 19 609 684 4 518 993 119 242 470
565 630 1002 625 639 013 1249 856 3457 124
565 630 1 002 625 639 013 1249 856 3457 124
0 1856 370 0 63 339 1919 709

50 859 200 39 420 300 19 550 000 0 109 829 500
402 880 0 0 505 568 908 448

0 2 107 028 0 21 231 2128 259

51 262 080 43 383 698 19 550 000 590 138 114 785 916
2 14 0 4 20

2 14 0 4 20

Les opérations dans le secteur du logement des seniors se sont réalisées apres la cloture et ne sont donc pas encore reprises dans I'analyse par
segment de marché.




1. Comptes consolidés 1

1 b. Information sectorielle - par région

Situation du 7 novembre 2005 au 30 juin 2006

| Revenus locatifs

I Reprise de loyers cédés et escomptés

1l Charges relatives a la location

Résultat locatif net

Y Récupération de charges immobilieres

V Récupération de charges locatives et taxes

VI Frais incombant aux locataires assumés par le propriétaire

VIl Charges locatives et taxes assumées par le locataire

VIII' Autres recettes et dépenses relatives a la location

Résultat immobilier

X Frais techniques récurrents

X Frais commerciaux

X Charges locatives et taxes sur immeubles non loués

Xl Frais de gestion immobiliere

Xl Autres charges immobiliéres

Résultat d'exploitation des immeubles

XIV Frais généraux

XV Autres revenus et charges d'exploitation

Résultat d'exploitation avant résultat de portefeuille

Actif par secteur d'activité (hors trésorerie et équivalents de trésorerie)

TOTAL ACTIF

Passif par secteur d'activité (hors dettes financiéres)

TOTAL PASSIF

Immobilisations incorporelles

Immeubles de placement

Projets de développement

Autres immobilisations corporelles

TOTAL des immeubles de placement

Nombre de travailleurs a la cloture de I'exercice

Nombre total de travailleurs inscrits au registre du personnel

Bruxelles

Il s'agit des immeubles résidentiels et mixtes situés a Bruxelles.

Flandres

Il s'agit de I'notel Martin's Brugge a Bruges. Il n'y a pas de colt d'exploitation car il s'agit d'un bail emphytéotique triple net.
Wallonie

Aedifica participe a un projet a Arlon pour lequel le terrain est déja acquis (Note 21).
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Bruxelles Flandres Wallonie Non attribuable Total
2 122 695 581 442 0 0 2704137
0 0 0 0 0

-117 009 0 0 0 -117 009

2 005 686 581 442 0 0 2 587 128
0 0 0 0 0

145 034 0 0 0 145 034

0 0 0 0 0

-172 033 0 0 0 -172 033

0 0 0 0 0

1978 687 581 442 0 0 2 560 129
-264 653 0 0 0 -264 653
-65 227 0 0 0 -65 227
-36 299 0 0 0 -36 299
-14 808 0 0 0 -14 808
-265 035 0 0 -180 657 -445 692
1332 665 581 442 0 -180 657 1733 450
0 0 0 -1158 010 -1158 010

0 0 0 29 571 29 571

1 332 665 581 442 0 -1 309 096 605 011
95 113 793 19 609 684 154 984 4 364 009 119 242 470
95 113 793 19 609 684 154 984 4 364 009 119 242 470
1568 255 639 013 0 1249 856 3457 124

1 568 255 639 013 0 1249 856 3 457 124
1856 370 0 0 63 339 1919 709
90 279 500 19 550 000 0 0 109 829 500
247 896 0 154 984 505 568 908 448
2107 028 0 0 21800 2128 828
94 490 794 19 550 000 154 984 590 707 114 786 485
16 0 0 4 20

16 0 0 4 20




|

s

1. Comptes consolidés 1
-
2. Frais généraux de la société ]
Situation au 30 juin 2006
Non récurrents -214 849
Avocats/notaires -91 338
Auditeurs/réviseursfexperts-comptables -27 860
IT -50 000
Relations publigues, communication, marketing, publicité -18 028
Autres -27 623
Récurrents -943 161
Avocats/notaires -74 206
Auditeurs/reviseursfexperts-comptables -27 615
Frais d'experts immobiliers -40 046
IT -3012
Assurances -17 070
Frais liés a I'exploitation d'Aedifica® -15 589
Impots, autres que les impdts sur le revenu 0
Relations publiques, communication, marketing, publicité -127 800
Autres -27 680
Administrateurs -345 074
Frais de personnel -125 883
Amortissement sur autres immobilisations corporelles -139 186
Total -1 158 010
\ )

*En ce compris le loyer de bureaux occupé par le siege social d'Aedifica.

s

3. Variations de la juste valeur des immeubles de placement

]

Situation au 30 juin 2006

Juste valeur des immeubles de placement au début de la période 0
Juste valeur des immeubles entrés en portefeuille 111 912 897
Juste valeur des immeubles sortis du portefeuille (transfert) -2 536 585
Juste valeur des immeubles de placement a la fin de la période 109 829 500
Variation de la juste valeur des immeubles de placement de la période

Variation positive de la juste valeur des immeubles de placement 288 971
Ecarts de la juste valeur au moment de la fusion 164 217
Total 453 188
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3. Variations de la juste valeur des immeubles de placement

Les immeubles de placement sont valorisés par des experts indépendants lors de I'acquisition de ceux-ci ainsi que trimestriellement pour
dégager une juste valeur. Conformément a I'Arrété royal du 21 juin 2006 et aux regles particuliéres d'évaluation, la juste valeur pour les

immeubles de placement, est calculée comme suit :

- Immeubles avec une valeur d'investissement supérieure a 2.500.000€ :

La juste valeur = valeur d'investissement [ (1+ taux moyen des frais de transaction défini par I'Association Belge des Asset Managers -

BEAMA)

- Immeubles avec une valeur d'investissement inférieure a 2.500.000€ :

1. lorsque l'expert considére que I'immeuble peut étre vendu a la découpe, la juste valeur est définie comme la valeur la plus faible entre la
valeur d'investissement a la découpe / (1 + % de droits de mutation selon la région ou I'immeuble est situé) et la valeur d'investissement /

(1+ taux moyen des frais de transaction défini par I'Association Belge des Asset Managers - BEAMA) ;

2. lorsque I'expert considére que I'immeuble ne peut pas étre vendu a la découpe, la juste valeur est la valeur d'investissement [ (1 + % de

droits de mutation selon la région ot I'immeuble est situé).
Les experts professionnels indépendants sont les sociétés Stadim CVBA et de Crombrugghe & Partners SA.

La sortie du portefeuille concerne le transfert a I'actif de I'immeuble rue Souveraine 38 détenu a la vente.

-
4. Résultat financier ] (
Situation au 30 juin 2006
XIX. Produits financiers 51 662
Intéréts et dividendes percus 51 662
XX. Charges d'intéréts -1 144 162
Intéréts nominaux sur emprunts -1085 154
intéréts crédit subordonné -237 889
Intéréts crédit d'investissement -670 603
Intéréts crédit syndiqué -176 662
Autres charges d'intéréts -59 008
XXI. Autres charges financiéres -112 398
Frais bancaires et autres commissions -112 398




-
1. Comptes consolidés
-
5. Impots ] (
Situation au 30 juin 2006
Impbts sur les exercices antérieurs 13 596
Impbts sur l'exercice en cours -10 789
XXII. Imp6ts des sociétés 2 807
L J U
Aedifica, en tant que sicafi, a un statut fiscal bien spécifique. Aedifica n'est en effet taxée que sur les dépenses non admises comme
principalement: les frais de restaurant, de représentation, de voitures, les dons, les frais sociaux, les taxes régionales,...
Situation au 30 juin 2006
XXIII. Exit tax -63 200
Lors de la détermination du rapport d'échange pour les fusions, I'exit tax est calculée sur la valeur conventionnelle et ne passe plus en
charges. Certaines sociétés connaissent une différence entre la juste valeur de leurs immeubles et la valeur conventionnelle. Au moment de
leur fusion avec Aedifica, cette différence est soumise a l'exit tax et passe en compte de résultats.
-

en circulation au cours de I'exercice cl6turé au 30 juin 2006, corrigé par le nombre d'actions propres.

( ’
6. Résultat par action )

Le calcul du résultat par action a la date de cl6ture est fondé sur le résultat affectable aux actionnaires et sur le nombre d'actions ordinaires

Situation au 30 juin 2006

Résultat affectable -666 117
Nombre moyen pondéré pro rata temporis d'actions ordinaires 27 373
Résultat net courant pondéré par action -24,33

Situation au 30 juin 2006
Résultat affectable -666 117
Nombre d'actions ordinaires 62 010
Correction pour warrantsfoptions -
Correction pour actions propres -3769
Nombre corrigé d'actions ordinaires 58 241
Résultat a affecter par action ordinaire -11,44
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7. Immobilisations incorporelles
et Goodwill

|

Situation au 30 juin 2006

Licences

software (2) Total Goodwill (1) Goodwill Goodwill
Positif Négatif Net
Valeur d'achat
Valeur d'acquisition début de la période 0 0 0 0 0
- générée en interne 0 0 0 0 0
- générée par des tiers 0 0 0 0 0
Total 63 339 63 339 1 856 370 0 1 856 370
Ventes et transferts 0 0 0 0 0
Changement du périmétre 0 0 0 0 0
de consolidation
Valeur d'acquisition fin de la période 63 339 63 339 1856 370 0 1 856 370
- interne 0 0 0 0 0
_ externe 63 339 63 339 1856 370 0 1856 370
Réduction de valeurs/impairments/
amortissements
Valeur début de la période 0 0 0 0 0
Charges d'amortissement 0 0 0 0 0
Charges de désaffectation 0 0 0 0 0
Reprise de réductions de valeurs (ventes) 0 0 0 0 0
Impairments 0 0 0 0 0
Changement du périmétre de consolidation 0 0 0 0 0
Valeur a la fin de la période 0 0 0 0 0
Montant net au 30 juin 2006 63 339 63 339 1 856 370 0 1 856 370

J

(1) Goodwill

Avant de comptabiliser un goodwill d'acquisition, I'analyse de la différence initiale entre les fonds propres et le prix payé est faite pour
attribuer cette différence le plus possible aux autres éléments de I'actif.

Le résultat de I'analyse est comptabilisé en diminution de la différence initiale.

Les goodwill d'acquisition ou issus de fusion par absorption sont soumis a un « impairment test » et une perte de valeur sera comptabilisée si

I'application du test le confirme.

Ce test est exécuté sur une base annuelle sauf si I'¢volution du marché nécessite la comptabilisation d'une perte de valeur au courant de

I'exercice.

Sur base de ces calculs, aucune perte de valeur n'a été enregistrée sur le goodwill.

(2) Licences/Software

Les logiciels sont toujours en développement et n'étaient pas exploités au 30 juin 2006.

Par conséquent, aucun amortissement n'a été pratiqué sur ces immobilisations incorporelles.

II'est prévu de finaliser leur mise en place et de les amortir du troisieme trimestre 2006.




-
1. Comptes consolidés
( - 2
8. Projets de développement ] (
_ Projets de Frais liés a Total
développement I'acquisition
- d'immeubles non
encore entrés (3)
Valeur d'achat
Valeur au début de la période 0 0 0
Acquisitions 292 841 615 607 908 448
Ventes 0 0 0
Transferts 0 0 0
Changement du périmétre de consolidation 0 0 0
Valeur a la fin de la période 292 841 615 607 908 448
\ I
(1) La construction de 32 appartements a démarré sur le terrain a Arlon (voir note 21).
(2) Avance récupérable de 170.000€ payée pour I'acquisition des titres de la société propriétaire d'un des immeubles du Résidence Palace.
(3) Les frais liés a I'acquisition d'immeubles non encore rentrés dans le portefeuille, sont activés conformément aux normes IAS/IFRS.
Les frais qui sont activés ne concernent que les immeubles qui entreront, de maniére plus que probable, dans le portefeuille.
Les frais liés a des immeubles, dont les négociations n'ont pas abouti et qui ne rentreront pas dans le portefeuille sont imputés, dans le
compte de résultats.
-

( 9. Autres immobilisations corporelles

Immobilisations de fonctionnement

Situation au 30 juin 2006

Valeur d'achat

Valeur au début de la période 0
Acquisitions 2 267 446
Ventes 0
Transferts 0
Changement du périmétre de consolidation 0
Valeur a la fin de la période 2 267 446

Charges d'amortissement

Situation au 30 juin 2006

Valeur au début de la période 0
Charges d'amortissement -139 187
Reprise d'amortssement (ventes) 0
Transferts 0
Changement du périmétre de consolidation 0
Valeur a la fin de la période -139 187
Montant net comptable de I exercice 2 128 259

Durée d'amortissement pour le mobilier : 10 ans
Durée d'amortissement pour le matériel : 5 ans

\

Type d'amortissement : linéaire

Mode d'amortissement : prorata temporis
[ s'agit surtout du mobilier utilisé dans le cadre de I'exploitation des appartements meublés. Le mobilier est amorti sur 10 ans.

Aedificia Rapport Annuel 2006




Annexe |. Extraits des statuts

Annexe II. Extraits de la charte de gouvernance d’entreprise

(J Annexe I11. Comptes annuels
Annexe IV. Informations financieres pro-forma

|

I...u..ln_

THTTY
aedifica

The urban way to live

-
10. Actifs financiers non-courants ] ( W
Actifs détenus jusqu'a leur échéance Situation au 30 juin 2006
Instruments de couverture 1838 221
Participations dans des entreprises liées (note 25) 0
Autres 0
Cautionnements en espéces/numéraire 5647
Total 1 843 868

L J { )

-
11. Actifs non courants destinés a étre cédés 1 ( W
Immeubles de placement Situation au 30 juin 2006
Au début de I'exercice 0
Changement du périmeétre de consolidation 0
Acquisitions 0
Transferts 2 536 585
Cessions -2 536 585
Impairments 0
A la fin de I'exercise 0

L J U )

Aedifica acquiert principalement des immeubles affectés au logement résidentiel. Limmeuble sis rue Souveraine 38 provenant de la fusion
par absorption d'Ixelinvest était un immeuble de bureaux et ne rentrait donc pas dans la stratégie d'Aedifica. Il a €té vendu en date du 16

mai 2006 a la commune d'Ixelles.

\

12. Actifs financiers courants

Aedifica ne détient aucun actif financier courant.




-
1. Comptes consolidés
Valeur nette des instruments financiers et produits dérivés.
13. Instruments
financiers
Banque Montant (€) Durée Périodicité Début Taux de couver- Juste valeur
ture sans marge
Fortis 50 000 000 5ans 3 mois 2 mai 2006 3,41% 1109 037
ING 25000 000 10 ans 3 mois 2 mai 2006 3,87% 548 235
ING 25 000 000 5ans 3 mois 16 aolt 2006 3,81% 180 949
100 000 000 1 838 221
Pour limiter ses risques financiers, Aedifica a décidé de se couvrir contre le risque d'augmentation des taux d'intéréts. La couverture a été
effectuée par des IRS (Interest Rate Swap). En d'autres termes, cette couverture protége Aedifica contre un changement de taux variables
a court terme en les remplagant par des taux fixes long terme négociés (taux de couverture). La juste valeur de ces instruments financiers
est reprise a l'actif sous I.F. Actifs financiers non-courants et au passif sous |.G. Variation de la juste valeur d'actifs et passifs financiers, sans
passer par le compte de résultats conformément a la norme IAS 39.
f I
14. Créances et acomptes 1 (
Situation au 30 juin 2006
Créances commerciales (I1. D) 299 378
Créances fiscales et autres actifs courants 2132734
Créances fiscales 2109 246
Rémunérations et charges sociales 0
Autres 23488
Total 2432 112
Les autres créances concernent principalement le précompte mobilier récupérable sur boni de liquidation pour un montant de 2,0 millions €.
f I
15. Trésorerie et équivalents de trésorerie ] (
Situation au 30 juin 2006
Placements a court terme 2 600 000
Valeurs disponibles 1623 500
Total 4 223 500
Les placements a terme sont en général des placements pour une durée ne dépassant pas une semaine.
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\

16. Obligations et engagements en matiére de pension

Les assurances groupe seront basées sur des plans dits de «contribution» n'impliquant pas de droit et engagement.
A ce jour, Aedifica n'a pas encore pris d'engagement; il n'y a donc pas de montant repris dans les comptes.

|

17. Dettes commerciales et autres dettes courants ) (
Situation au 30 juin 2006
a. Exit tax 624 922
b. Autres 1887 066
Autres charges fiscales 169 859
Fournisseurs & clients créditeurs 1264810
Rémunérations & charges sociales 215834
Autres 236 563
Total 2 511 986

18. Dettes financiéres ) (

Situation au 30 juin 2006
Etablissements de crédit 63 002 522
Dettes non courantes 63 002 522
Etablissements de crédit 7 653
Location-financement 1810
Dettes courantes 9 463
Total 63 011 985
Les taux d'intérét effectifs au bilan sont les suivants : Situation au 30 juin 2006
Leasing/renting Non significatif
Emprunt bancaire LT Euribor 3 mois
Emprunt bancaire CT N/A
Découverts bancaires N/A

Les emprunts bancaires ne sont pas garantis par les actifs courants du groupe.

L'emprunt bancaire a long terme est constitué d'un crédit syndiqué. Un crédit syndiqué signifie que plusieurs banques se partagent le risque.
Dans le cas d'Aedifica, quatre banques sont présentes a savoir les banques Degroof, Fortis, ING et LBLux. Dans le cadre de ce crédit, Aedifica
peut utiliser jusqu'a 150 millions € suivant ses besoins dans le cadre d'acquisitions d'immeubles et ce pour une durée de 5 ans, pour autant
que le ratio d'endettement maximum de 65% autorisé par I'Arrété royal du 21 juin 2006 ne soit pas dépassé. Elle n'a utilisé jusqu'a présent
que 63 millions € sur les 150 millions € disponibles.

=
=




Ve
1. Comptes consolides
-
19. Compte de régularisation - Passif ] (
Situation au 30 juin 2006
Charges a imputer 792 300
Produits a reporter 152 838
Total 945 138
L J
f I
-
20. Intéréts minoritaires ] (
Situation au 30 juin 2006
Valeur début de la période 0
Modification du périmetre de consolidation - accroissement 2 000
Quote part dans le résultat des sociétés concernées -42
Modification du périmetre de consolidation - rachat des minoritaires 0
Valeur fin de la période 1958
\ I
Aedifica détient 98,40 9% des actions de la société belge Aedifica Invest SA.
( I
21. Droits et engagements - hors bilan
Engagements sur leasing opérationnel - ou Aedifica est le preneur
Les contrats de leasing opérationnel concernent le matériel de bureau, leasing ou renting de voiture et matériel informatique.
A ce jour, leur montant est non significatif.
Droits et engagement sur leasing opérationnel - ol Aedifica est le bailleur
Aucun.
Cautions/engagements
Donnés
Jusqu'a présent Aedifica n'a pas donné de garantie bancaire. Pour les crédits, aucune slreté n'est mise en gage.
Recus
Aedifica a recu dans le cadre de ses activités des garanties bancaires et des dépots d'argent de ses locataires, repris dans autres passifs courants
Dans le cadre des opérations d'acquisition, fusion et absorption, Aedifica a regu les siretés suivantes:
- Une garantie locative de Fortis AG pour un an selon la formule : 673 k€ - les loyers en cours - les loyers conclus durant la période de garantie
- Une garantie locative pour I'opération Oude Burg Company SA pour un an pour un montant de 72 k€
- Une garantie locative de Burco SA de 3 ans pour un montant de 412 k€ par an.
- Une garantie bancaire a premiere demande lors de I'absorption de Oude Burg Company SA & Jakobs Hotel Company SA pour un montant de 667 k€
- Une garantie bancaire a premiere demande lors de I'absorption de Sablon - Résidences de I'Europe SA pour un montant de 2.500 k€
- Une garantie bancaire a premiere demande lors de I'absorption de Emmabe SA, Bertimo SA, SPV SA, Le Manoir SA et Olphi SA pour un montant de 650 k€
Ces garanties bancaires couvrent principalement des éléments fiscaux, des travaux a faire ou en exécution et des engagements contractuels dans le
cadre des opérations.
102 Aedificia Rapport Annuel 2006




I...u..ln_

Annexe |. Extraits des statuts '. ' l ¥

Annexe II. Extraits de la charte de gouvernance d’entreprise

(J Annexe I11. Comptes annuels a ed I fl C a

Annexe IV. Informations financieres pro-forma The urban way to live

21. Droits et engagements - hors bilan
Droits et engagements - autres

Résidence Palace a Bruxelles

Dans le cadre de I'acquisition d'un immeuble en rénovation a Bruxelles, Aedifica a signé un protocole d'accord. Dans cet accord, I'immeuble est valorisé a
13,0 millions € et la détermination du prix d'acquisition des titres est fixée a 1,7 millions €. Cette opération est soumise a des contraintes de due diligence.

Résidences Gauguin et Manet a Arlon

Dans le cadre d'une construction d'un immeuble d'appartements a Arlon, Aedifica a signé un contrat d'acquisition d'un immeuble pour une valeur de
5,0 millions €. Aedifica est déja propriétaire du terrain acquis a la ville d'Arlon depuis le 28 juin 2006 et le payement pour la construction se fera en
deux tranches dont la derniére est a la réception provisoire prévue en juin 2007.

|

-
22. Acquisitions & Ventes] ( W
22.1. Acquisitions Secteur Valorisation N° d‘entreprise Date de Mode Date

d'activité des immeubles I'acquisition  d'intégration  d'intégration

en P&L

Oude Burg Company SA Autres 20 000 000 0436602542 Fusion le 1¢ janvier 06
29 décembre 05

Jakobs Hotel Company SA 0436699641 Fusion le 1¢ janvier 06
29 décembre 05

Ixelinvest SA Meublé 27 800 000 0453882695 21 décembre Fusion le 1¢ janvier 06
05 23 mars 06

Imfina SA Non-meublé 8 250 000 0437194539 30 décembre Fusion le 1¢ janvier 06
05 23 mars 06

Emmabe SA Meublé 0427444851 Fusion le 23 mars 06
23 mars 06

Bertimo SA Meublé 0413658775 Fusion le 23 mars 06
23 mars 06

SPV SA Meublé |16 091 900 pour 0447961341 Fusion le 23 mars 06
I'ensemble des 23 mars 06

sociétés

Olphi SA Meublé 0428024079 Fusion le 23 mars 06
23 mars 06

Le Manoir SA Meublé 0436879585 Fusion le 23 mars 06
23 mars 06

Sablon Résidences de I'Europe SA Non-meublé 19 150 000 0461290032 Fusion le 23 mars 06
23 mars 06

Rue de Laeken - rue du Cirque - Non-meublé 10 915 000 Apport en nature 23 mars 06
rue du Pont Neuf - rue Philippe le 23 mars 06

le Bon

Rue du Lombard 32 Non-meublé 2 500 000 Apport en nature 23 mars 06
le 23 mars 06

Avenue Louise 331-333 Non-meublé 8 500 000 Apport en nature 1¢ juillet 06
le 24 mai 06

N J J
22.2. Ventes

Vente de I'immeuble situé rue Souveraine 38 (appartenant avant au patrimoine d'lxelinvest) a la date du 26 mai 2006 a la commune
d'Ixelles car estimé non stratégique pour Aedifica.

=
w



1. Comptes consolidés I

23. Transactions avec des entreprises liées

Situation au 30 juin 2006

Rémunération des administrateurs non exécutifs

72 000

Rémunération des administrateurs chargés de la gestion journaliére

244 400

Les sociétés suivantes ont exercé une influence notable sur Aedifica durant I'exercice.

-
Banque Degroof - Degroof Corporate Finance
Au bilan Situation au 30 juin 2006
Crédit d'investissement du 28 décembre 2005 jusqu'au 31 mai 2006 20 000 000
Crédit subordonné du 28 décembre 2005 jusqu'au 31 mai 2006 10 000 000
Crédit subordonné - supplément du 28 décembre 2005 jusqu'au 31 mai 2006 5000 000
Crédit syndiqué (montant utilisé) Solde ouvert au 30 juin 2006 14 700 000
En compte de résultats Situation au 30 juin 2006
Commission de négociations® 562 034
Commission sur le crédit d'investissement 20 000
Commission sur le crédit subordonné 10 000
Commission de montage 22 000
Intéréts sur le crédit d'investissement 296 540
Intéréts sur le crédit subordonné 237 889
Commission de participation dans le crédit syndiqué 28 500
Commission de montage du crédit syndiqué 225 000
Intéréts sur le crédit syndiqué 22377
Total 1424 340
GVA Grimley - GVA Finance
Au bilan Situation au 30 juin 2006
Solde fournisseur au 30 juin 2006 6 050
En compte de résultats Situation au 30 juin 2006
Commission de négociations*/marketing/sales 574934

\.

* Commissions contractuelles payées aux promoteurs d'Aedifica et calculées sur base d'un pourcentage de la valeur des immeubles qui entrent dans le patrimoine d'Aedifica.
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24, Evénements survenus apres la cloture des comptes

Assemblée générale extraordinaire du 17 aolt 2006

Aedifica a procédé aux opérations suivantes :

- L'apport en nature de deux immeubles principalement a vocation résidentielle situés rue de Laeken 119 et 123-125 a 1000 Bruxelles comprenant 5
appartements, 2 commerces et un espace de bureaux.

La valeur d'aquisition de ces immeubles s'élevait a 1.285.000€.

L'absorption par voie de scission partielle d'une partie du patrimoine de la société Financiére Wavrienne SA. Celle-ci a transféré a Aedifica I'immeu-
ble résidentiel situé place du Samedi 6-10 a 1000 Bruxelles, qui se compose de 20 appartements, 4 lofts, 1 rez et Ter étage commerciaux.

La valeur de cet immeuble utilisée pour déterminer le rapport d'échange s'élevait a 5.400.000€.

Le transfert par voie de scission mixte d'une partie du patrimoine de la société Chateau Chenois SA. Celle-ci a transféré a Aedifica les maisons de

repos suivantes :

® « Chateau Chenois » située chemin des Postes 260 a 1410 Waterloo comportant 75 lits + 35 lits supplémentaires en demande a la région
wallonne aprés I'achévement de travaux d'extension et de rénovation ;

® « New Philip » située avenue Monte-Carlo 178 a 1190 Bruxelles comportant 112 lits ;

® « Jardins de Provence » située boulevard Sylvain Dupuis 94-96 a 1070 Bruxelles comportant 59 lits + 14 lits supplémentaires apres l'achevement
de travaux d'extension et de rénovation ;

® « Bel Air » située boulevard Lambermont 227 a 1030 Bruxelles comportant 161 lits ;

La valeur de ces immeubles utilisée pour déterminer le rapport d'échange de ce portefeuille immobilier s'élevait a 34.772.956€.

La fusion par absorption de la société Medimmo SA, qui est propriétaire d'une maison de repos « Résidence Augustin » (dont la construction est

en voie d'achévement et dont I'exploitation démarrera en octobre 2006) située a I'angle de la chaussée d'Alsemberg 311-313 et de I'avenue Saint-

Augustin 44 a 1190 Bruxelles, comportant 95 lits.

La valeur de cet immeuble utilisée pour déterminer le rapport d'échange s'élevait a 7.367.788€.

La fusion par absorption de la société Cledixa SA, qui est propriétaire d'une maison de repos « Résidence Grange des Champs » située a 1420

Braine-L'Alleud comportant 75 lits.

La valeur de cet immeuble utilisée pour déterminer le rapport d'échange s'élevait a 5.859.255€.

La fusion par absorption de la « Société de Transport et du Commerce en Afrique » SA, qui est propriétaire d'un immeuble résidentiel situé avenue

de Broqueville, 8 a 1150 Bruxelles, comportant 8 appartements répartis sur 7 niveaux.

La valeur de cet immeuble utilisée pour déterminer le rapport d'échange s'élevait a 1.425.000€.
L'absorption par voie de scission mixte d'une partie du patrimoine de la société Hotel Central & Café Central SA. Celle-ci a transféré a Aedifica les

immeubles suivants, qui sont principalement a vocation résidentielle :

® Immeuble situé a I'angle de la rue de I'Armée 3 et avenue de Tervueren 103 a 1040 Bruxelles qui comporte 6 appartements, 2 commerces et 2
espaces de bureaux ;

® Immeuble situé rue des Bataves 71 a 1040 Bruxelles qui comporte 3 appartements et 1 espace de bureaux ;

® Immeuble situé rue Louis Hap 128 a 1040 Bruxelles qui comporte 7 appartements et 3 garages ;

® Immeuble situé rue Hydraulique 48 a 1210 Bruxelles qui comporte 5 appartements ;

® Immeuble situé rue des Cultes 26 a 1000 Bruxelles qui comporte 7 appartements et 2 rez commerciaux ;

® Immeuble situé rue Royale 35 a 1000 Bruxelles qui comporte 1 rez commercial et 5 espaces de bureaux ;

® Immeuble situé chaussée de Waterloo 1360 a 1180 Bruxelles qui comporte 4 appartements, 2 espaces de bureaux et 1 rez commercial ;

® Immeuble situé place Jourdan 35 a 1040 Bruxelles qui comporte 3 appartements et 1 espace de bureaux ;

La valeur de ces immeubles utilisée pour déterminer le rapport d'échange de ce portefeuille immobilier s'élevait a 8.325.000€.

Dans la phase actuelle de croissance du portefeuille, il est fort probable qu'entre I'arrét des comptes par le conseil d'administration le 29 aolt 2006
et |'assemblée générale ordinaire du 26 septembre 2008, il y ait encore eu de nouvelles transactions non encore finalisées a ce jour.
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1. Comptes consolidés I
-
25. Cash flow généré par les opérations
Notes Situation au 30 juin 2006
Résultat net -222 050
Ajustements/retraitements pour :
Intéréts minoritaires 20 -42
Taxes payées -2 807
Retraitements des exit tax 63 200
Amortissements/pertes de valeur 139 187
Variation de la juste valeur des immeubles de placement 3 -453 188
Perte sur la vente des biens détenus en vue de la vente 15 000
Intéréts recus 4 -51 662
Charges financieres 4 1144 162
Variations des actifs courants
Actifs détenus en vue de la vente 0
Actifs financiers courants 0
Créances de location-financement 0
Créances commerciales 14 -299 378
Créances fiscales et autres actifs courants 14 -2 132 734
Comptes de régularisation -180 574
Variations des passifs courants
Dettes financieres courantes 18 9 463
Dettes commerciales et autres dettes courantes 17 2 511 986
Autres passifs courants 0
Comptes de régularisation 945 138
Cash flow généré par les opérations 1 485 701
\
" |
26. Participations principales dans des filiales
Pays d'incorporation %
Aedifica Invest SA  Avenue louise 331-333 1050 Bruxelles Filiale Belgiqgue 98,4
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L

27. Actions ordinaires et actions propres 1 (

Nombre d'actions ordinaires  Actions propres Total
Situation au 7 novembre 2005 2 500 0 2 500
Augmentation de capital - 29 décembre 2005 9 501 0 9 501
Augmentation de capital - 23 mars 2006 37 740 3769 41 509
Augmentation de capital - 24 mai 2006 8 500 0 8 500
Situation au 30 juin 2006 58 241 3769 62 010

) {

Toutes les actions émises sont entiérement libérées. Les actions n'ont pas de valeur nominale. Le total du capital autorisé s'éleve au 30 juin
2006 a 30 millions €. Aucun warrant ou stock option n'a été octroyé aux administrateurs et aux employés.

L

28. Respect des contraintes du statut de sicafi ] (

l. Taux d'endettement Situation au 30 juin 2006
Total Passif 66 469 109
Corrections - Comptes de régularisation -945 138
Total de I'endettement selon I'Arrété royal du 21 juin 2006 65 523 971
Total Actif 123 465 970
Taux d'endettement 53,07%

II. Interdiction de placer plus de 20% des actifs dans des biens immobiliers qui forment un seul ensemble immobilier

Au 30 juin 2006, I'ensemble des immeubles rue Souveraine représentait 21,7% du portefeuille immobilier d'Aedifica.

Aedifica a 2 ans pour corriger cette situation (Arrété royal du 10 avril 1995 article 43 §3). A I'issue de |'assemblée générale extraordinaire du
17 ao0t 2006, le pourcentage n'était plus que de 13,8%. Le détail de ces opérations se trouve en note 24.

lll. Evaluation des immeubles par un expert
Les immeubles d'Aedifica sont valorisés chaque trimestre par les experts indépendants Stadim CVBA et de Crombrugge & Partners SA.

IV. Montant des intéréts inférieurs a3 80% du chiffre d'affaires

Résultat locatif net (I+11+111) - Chiffre d'affaires 2587128
Charges d'intéréts 1144162
% d'intéréts par rapport au chiffre d'affaires 44,23%

29. Rémunérations du commissaire

Comme suite au nouvel article 134 du Codes des sociétés §1 et 2, les comptes d'Aedifica reprennent les montants payés au commissaire
détaillés par type de service. Mandat de commissaire : 26.000€ - Honoraires complémentaires pour le mandat de commissaire : 16.000€
- Autres missions légales (transformation de forme juridique, fusions par absorption et apports en nature) : 37.000€ -

Audits de due diligence : 45.424€.

=
3




2. Regles d’évaluation

1. Référentiel

Les comptes annuels sont établis en confor-
mité avec les normes IAS/IFRS et dans I'esprit
et les objectifs des dispositions de

I'Arrété royal du 10 avril 1995 modifi¢ relatif
a la comptabilité, aux comptes annuels et aux
comptes consolidés des sicafis publiques.

Les comptes annuels sont établis sur base
de la juste valeur pour les rubriques C.
Immeubles de placement, D. Projets de
développements et F Actifs financiers non
courants.

La juste valeur pour les immeubles de place-

ment, est calculée comme suit :

- Immeubles avec une valeur d'investisse-
ment supérieure a 2.500.000€
La juste valeur = valeur d'investissement
| (1+ taux moyen des frais de transac-
tion défini par |'Association Belge des Asset
Managers - BEAMA)

- Immeubles avec une valeur d'investisse-
ment inférieure a 2.500.000€ :
1. lorsque l'expert considére que I'immeu-
ble peut étre vendu a la découpe, la juste
valeur est définie comme la valeur la plus
faible entre la valeur d'investissement a
la découpe [ (1 + % de droits de mutation
selon la région oU I'immeuble est situé) et
la valeur d'investissement [ (1+ taux moyen
des frais de transaction défini par I'Associa-
tion Belge des Asset Managers - BEAMA) ;
2. lorsque I'expert considere que l'immeuble
ne peut pas étre vendu a la découpe,
la juste valeur est la valeur d'investisse-
ment [ (1 + % de droits de mutation selon
la région ou I'immeuble est situé).

Le taux moyen des frais de transaction défini
par I'Association Belge des Asset Managers

- BEAMA est revu annuellement et adapté si
nécessaire par seuils de 0,5 %. Les experts
attestent du pourcentage de déduction
retenu dans leurs rapports périodiques
aux actionnaires.

Toutes les filiales tiennent leur comptabilité
selon les regles requises par les |égislations
applicables a leurs propres comptes statu-
taires et toutes les corrections aux comptes
annuels nécessaires pour les aligner aux
normes IAS/IFRS sont comptabilisées dans
les comptes consolidés.

2. Consolidation

Reégles d’évaluation

Les comptes annuels sont établis en utili-
sant des regles d'évaluation uniformes pour
des événements similaires, dans des condi-
tions similaires. Si une des filiales applique
des regles divergentes, toutes les corrections
nécessaires pour aligner ses comptes annuels
sont comptabilisées avant l'intégration dans
la consolidation.

Filiales

Toutes les entités dans lesquelles Aedifica
détient de facon directe ou indirecte plus de
la moitié des droits de votes ou a le pouvoir
de contréle de I'exploitation, sont considérées
comme filiales et entrent dans le périmétre
de consolidation.

Les filiales sont consolidées des |'acquisition
du pouvoir de contrdle et sortent du péri-
metre de consolidation le jour ou le contrdle
s'arréte d'exister.

Toutes les transactions, les soldes de comptes,
y compris résultats non réalisés entre socié-
tés du groupe, sont éliminés.

Joint ventures
Les entités avec des contréles conjoints sont
consolidées proportionnellement.

3. Actif

I Actifs non courants

A. Goodwill

Avant de comptabiliser un goodwill d'acqui-
sition, I'analyse de |a différence initiale entre
les fonds propres et le prix payé est fait afin
d'affecter le plus possible les autres éléments
de l'actif. Le résultat de I'analyse est compta-
bilisé en diminution de la différence initiale.

Les goodwill d'acquisition ou issus de fusion
par absorption sont soumis a un impairment
test et une perte de valeur sera comptabilisée
si I'application du test le confirme. Ce test est
exécuté sur une base annuelle sauf si I'évolu-
tion du marché nécessite la comptabilisation
d'une perte de valeur au courant de I'exercice.

B. Immobilisations Incorporelles

B.1. Frais d'établissement
Les frais d'établissement sont comptabilisés
directement en charges (en compte de résul-
tats).

B.2. Autres immobilisations incorpo-
relles

Toutes les immobilisations incorporelles
supérieures a 1.000€ sont portées a |'actif
et sont amorties suivant la méthode linéaire
a des taux annuels de 25 a 33%. Pour tout
investissement inférieur a 1.000€, les mon-
tants sont directement comptabilisés en
compte de résultats car considéré comme pas
identifiable sur une base individuelle (Norme
IAS 38).
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C. Immeubles de placement

C.1. Comptabilisation initiale

C.1.1. Valeur d'acquisition
Lorsque I'acquisition d'un immeuble est
effectuée a titre onéreux, via l'apport en
nature d'un batiment contre I'émission de
nouvelles actions ou via la fusion par absorp-
tion d'une société immobiliere, les frais
d'acte, les colts d'audit et de consultation,
les indemnités de remploi, les frais de mainle-
vee des financements des sociétés absorbées
et autres frais liés a I'opération sont considé-
rés comme faisant partie du prix d'acquisition
et sont portés en compte a I'actif du bilan.

C.1.2. La juste valeur
Les immeubles en portefeuille ou qui entrent
en portefeuille par acquisition a titre onéreux
ou par voie d'apport sont valorisés par les
experts a la juste valeur (cfr.Point 1,référen-
tiel).

C.1.3. Traitement des différences lors de

I'entrée en portefeuille
Si lors d'une opération telle que mention-
née ci-dessus, I'évaluation des immeubles par
I'expert a la juste valeur conduit a une valeur
différente de la valeur d'acquisition, la dif-
férence, aprés déduction de I'exit tax, est
comptabilisée directement en fonds propres
dans un compte de réserves indisponibles.

C.2. Comptabilisation des travaux
(dépenses ultérieures)

Les travaux sur immeubles qui sont a charge
d'Aedifica sont traités comptablement de 2
manieres distinctes selon leur nature.
Les dépenses relatives aux travaux d'entretien
et de réparation qui n'ajoutent pas de fonc-
tionnalité supplémentaire ni ne rehaussent le
niveau de confort de I'immeuble sont comp-
tabilisées en charges courantes de |'exercice,

c'est-a-dire en déduction du résultat net

courant.

Sont par contre portés a l'actif du bilan

(activés) les frais relatifs a 2 types de

travaux :

1) Les rénovations lourdes : celles-ci sur-
viennent normalement tous les 25 a 35
ans et consistent en une reconstruction
quasi compléte de I'immeuble avec, le plus
souvent, une réutilisation du gros ceuvre
existant et |'application des techniques
du batiment les plus modernes. Au terme
d'une telle rénovation lourde, I'immeuble
peut étre considéré comme neuf et il est
repris comme tel dans les présentations du
patrimoine.

2) Les aménagements : il s'agit de travaux
occasionnels qui ajoutent une fonc-
tionnalité a I'immeuble ou relevent
significativement son niveau de confort et,
dés lors, rendent possible une augmenta-
tion du loyer et donc de la valeur locative
estimée. Les frais relatifs a ces travaux sont
€galement portés a I'actif du bilan pour le
motif et dans la mesure ou I'expert recon-
nait normalement une appréciation a due
concurrence de la valeur de I'immeuble.

Les frais susceptibles d'étre capitalisés
portent sur les matériaux, les travaux d'entre-
prises, les études techniques et les honoraires
d'architecte (uniquement les frais externes).

Si cette valeur s'écarte de la juste valeur, la
différence est comptabilisée en compte de
résultats (charge).

Les intéréts intercalaires sont capitalisés pour
des projets d'une durée supérieure a 1 an.

C.3. Evaluations postérieures ou lors
d'une opération sur titres de la
sicafi

C.3.1. Amortissements

Conformément a la norme IAS 40, Aedifica
applique le modele de fair value et n'opére
donc pas d'amortissements sur les immeu-
bles, sur les droits réels sur des immeubles ni
sur les biens donnés en location-financement
immobiliére a la société.

C.3.2. Lors d'une opération sur titres
de la sicafi

Les biens immobiliers détenus par Aedifica ou
I'une des sociétés immobilieres dont elle a le
controle, sont évalués par les experts chaque
fois que Aedifica procede a I'émission d'ac-
tions, I'inscription a la cote ou au rachat de
celles-ci autrement qu'en bourse. Le prix
d'émission ou de rachat sera basé sur cette
évaluation. Aedifica n'est pas liée par cette
évaluation, mais si I'évaluation est inférieure
au prix d'émission ou rachat, elle doit en jus-
tifier la raison (dans le cadre d'un rapport
special).

Toutefois, une nouvelle évaluation n'est pas
nécessaire lorsque I'émission d'actions inter-
vient dans les 3 mois qui suivent la derniere
évaluation des biens immobiliers concernés et
pour autant que les experts confirment que

la situation économique générale et |'état des
biens immobiliers n'exigent pas une nouvelle
évaluation.

C.3.3. L'évaluation trimestrielle
L'expert actualise le calcul de la juste valeur
a la fin de chacun des 3 premiers trimes-
tres de I'exercice sur base de |'évolution du
marché et des caractéristiques propres des
biens immobiliers concernés. Cette actualisa-
tion est effectuée immeuble par immeuble et
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porte sur I'ensemble du portefeuille de biens
immobiliers détenus par Aedifica ou, le cas
échéant, par une société immobiliere dont
elle a le controle.

C.3.4. L'évaluation annuelle

Un expert évalue précisément a la fin de

chaque exercice comptable les éléments sui-

vants des immobilisations :

- les biens immobiliers, les biens immeubles
par destination et les droits réels sur biens
immobiliers détenus par Aedifica ou, le cas
échéant, par une société de patrimoine
contrélée par Aedifica;

- les droits d'option sur les biens immobiliers
détenus par la Aedifica ou, le cas échéant,
par une société de patrimoine controlée
par Aedifica, ainsi que les biens immobiliers
auxquels ces droits se rapportent ;

- les droits découlants des contrats en vertu
desquels un ou plusieurs biens sont confiés
en leasing immobilier a Aedifica ou, le
cas échéant, a une société de patrimoine
contrdlée par Aedifica, ainsi que le bien
sous-jacent.

Ces évaluations sont contraignantes pour
Aedifica en ce qui concerne I'établissement
de ses comptes annuels. La valeur compta-
ble des biens immobiliers reprise dans les
comptes annuels correspond des lors a la
juste valeur a laquelle ils sont évalués par
I'expert d'Aedifica.

C.3.5. Comptabilisation des mutations de
juste valeur
Les mutations de juste valeur des biens
immeubles, telles que fixées par I'expert, sont
exprimées chaque fois que I'inventaire est
établi. Elles sont comptabilisées dans le résul-
tat sur portefeuille de I'exercice.

C.4. Réalisation de I'actif
Lors de la réalisation des immobilisations,
les plus-values sont considérées comme
non distribuables dans la mesure ou elles
sont réinvesties dans un délai de quatre ans
a partir du premier jour de I'exercice dans
lequel ces plus-values ont été réalisées. Ces
plus-values réalisées sont comptabilisées
dans le résultat de I'exercice sous la rubrique
«résultat sur le portefeuille» et ajoutées aux
réserves indisponibles lors de I'affectation des
résultats.

D. Projets de développement

D.1. En construction et/ou en rénova-

tion
Les biens immobiliers en construction, en
transformation ou en cours d'agrandisse-
ment sont évalués, en fonction de I'état
d'avancement des travaux, a leur valeur d'ac-
quisition, y compris droits d'enregistrement,
TVA non déductible ainsi que les charges
indirectes : intéréts intercalaires, assurance
chantier, rémunérations d'avocats, d'architec-
tes et autres frais de consultance technique
et autres.

Si cette valeur s'écarte de la juste valeur, la
différence est comptabilisée en compte de
résultats (charge).

E. Autres immobilisations corporelles
E.1. Dont la durée d'utilité est limitée
dans le temps
Les immobilisations corporelles qui ne sont
pas des biens immeubles et dont I'utilisation
est limitée dans le temps, sont comptabilisées
a leur valeur d'acquisition.

L'approche de la valorisation par composant
n'est pas applicable (matérialité négligeable).

On applique des amortissements linéaires,
qui commencent I'année ou ils sont comp-
tabilisés dans les livres, pro rata temporis. Si
I'exercice porte sur moins ou plus de 12 mois,
les amortissements sont calculés pro rata
temporis.

Les valeurs résiduelles sont considérées
comme négligeables et en conséquence les
amortissements se font a 100 % de la valeur
d'acquisition.

Les pourcentages suivants sont d'applica-

tion :

® |nstallations, machines et outillage : 20%

® Mobilier des logements meublés : entre
10% et 20%

® Autre mobilier et matériel roulant : 25%

® Matériel informatique : 33%

E.2. Dont la durée d'utilité est indéter-
minée

En ce qui concerne les immobilisations cor-
porelles qui ne sont pas des immeubles et
dont la durée d'utilité est indéterminée, les
pertes de valeur sont comptabilisées lors-
qu'elles présentent un caractere durable. Ces
immobilisations peuvent éventuellement étre
réévaluées.

E.3. Seuil de matérialité pour activation
Les achats d'un montant unitaire inférieur
a 2.500€, sont comptabilisés en compte de
résultats (charges).

F. Actifs financiers non courants
F.1. Instruments financiers de couver-
ture des dettes a long terme
Les instruments financiers destinés a couvrir
le risque de fluctuation du principal des
dettes a long terme qui, comme, la norme IAS
39 sont valorisés a leur juste valeur a la date
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de cloture. Les variations de |a juste valeur
sont comptabilisées dans le point G.Variation

de la juste valeur d'actifs et passifs financiers.

F.2. Autres actifs financiers
Les autres immobilisations et investissements
financiers sont évalués a la juste valeur
(valeur de marché ou, si cela est impossi-
ble, valeur d'acquisition). Les mutations de
juste valeur sont comptabilisées dans le
point G.Variation de la juste valeur d'actifs et
passifs financiers.

G-H. Créances

G.1. Créances a plus d'un an
Les créances sont valorisées au plus bas de
leur valeur nominale ou de leur juste valeur.
Des pertes de valeur sont actées le cas
échéant.

II. Actifs courants

A. Actifs détenus en vue de la vente

Les biens immobiliers considérés comme non
stratégiques et qui seront vendus sont ins-
crits a la rubrique lIA. Ils sont évalués a leur
valeur la moins élevé entre leur valeur comp-
table et leur juste valeur, moins les colts de
cession.

B. Actifs financiers courants

Chaque placement est comptabilisé a sa
valeur d'acquisition, hors frais accessoires
pris en charge par le compte de résultats. Les
titres cotés en bourse sont évalués au cours
de bourse.

C-D. Créances

C.1. Créances a un an au plus
Ces créances suivent la méme régle que les
créances a plus d'un an. Les créances sont
valorisées a leur valeur la moins élevé entre

leur valeur comptable et leur juste valeur. Des
pertes de valeur sont actées le cas échéant.

G. Comptes de régularisation (autres actifs
non courants)

Les frais encourus pendant |'exercice, impu-
tables, entierement ou partiellement, a
|'exercice suivant, seront portés en compte
dans les comptes de régularisation sur la base
d'une régle proportionnelle.

Les revenus et fractions des revenus percus
au cours d'un ou de plusieurs exercices sui-
vants, mais qui doivent étre liés a I'exercice

y relatif, seront portés en compte pour la
somme concernant |'exercice y relatif.

4. Passif

. Passifs non courants

A. Provisions

Le conseil d'administration examine chaque
année la nécessité d'établir des provisions
pour couvrir les risques et les charges aux-
quels Aedifica est confrontée.

Seules les provisions qui satisferaient aux 3
conditions suivantes simultanément pourront
étre constituées :

- il existe une obligation actuelle (juridi-
que ou implicite) résultant d'un événement
passe ;

- il est plus probable qu'improbable qu'une
sortie de ressources représentatives d'avan-
tages économiques soit nécessaire pour
¢teindre I'obligation ;

- le montant de I'obligation peut étre estimé
de maniere fiable.

Les provisions pour réparations et grands

entretiens sont établies sur la base de déci-

sions du conseil d'administration si ceux-ci
n'étaient pas prévus dans le cadre de la
gestion immobiliere.

La société ne constitue pas de provisions

pour les frais de rénovation qui étaient
prévus dans le cadre de la gestion immo-
biliere, afin de préserver et, si possible,
d'améliorer la qualité des batiments. Ces
montants sont directement pris en compte
dans les valorisations données par les experts
immobiliers.

II. Passifs courants

D. Dettes

Les dettes sont exprimées a leur amortised
cost a la date de cloture de I'exercice. Les
dettes en devises étrangeres sont converties
en euro au cours de cloture a la date du bilan.

F. Comptes de régularisation (passifs non
courants)
Les dommages et intéréts versés par un
preneur en cas de rupture de son bail sont
répartis dans le temps, et ceci sur le nombre
de mois résiduel pour autant que le bien
immobilier en question ne soit pas loué pour
cette période. Si le bien immobilier est quand
méme reloug, les dommages et intéréts pour
rupture du bail locatif sont repris dans le
résultat de la période pendant laquelle ils
sont apparus ou s'ils ne sont pas encore com-
plétement répartis en cas de relocation au
cours d'une période ultérieure, pour la partie
restante au moment de la relocation.

Ces indemnités sont uniquement répar-

ties dans le temps si elles sont supérieures

a 50.000€. Les dommages et intéréts payés
sont uniquement repris dans le résultat aprées
la remise en état complete du batiment loug.
Jusqu'a ce moment, les dommages et inté-
réts versés et les frais de remise en état sont
enregistrés dans les comptes de régularisa-
tion.




5. Compte de résultats

| - XV Résultat d’exploitation avant
résultat sur portefeuille

L'objectif est de refléter le résultat opération-
nel généré par la gestion du portefeuille de
biens donnés en location incluant les frais
généraux de la société.

XVI - XVIII Résultat sur le portefeuille

L'objectif est de refléter toutes les transac-
tions et opérations comptables portant sur
la valeur du portefeuille dans le compte de
résultats.

A. Plus et moins-values réalisées

Les plus et moins-values réalisées sont pré-
sentes dans la rubrique résultat sur vente
d'immeubles de placement.

B. Plus et moins-values non réalisées (évalua-
tion & la juste valeur)
Les fluctuations de la juste valeur du porte-
feuille sont toutes incluses dans le compte de
résultats dans la rubrique variation de la juste
valeur des immeubles de placement.
L'utilisation du schéma présenté pour les
comptes annuels ne peut avoir comme
conséquence que des mutations de justes
valeurs positives non réalisées soient dis-
tribuées. Dés lors, le résultat non réalisé
pendant un exercice donné sera porté en
diminution ou en augmentation d'une réserve
indisponible des variations de juste valeur des
éléments du portefeuille. Si les réserves indis-
ponibles sont insuffisantes pour compenser
le solde négatif des fluctuations de valeur
pendant I'exercice, le solde négatif est pris en
résultat a reporter afin d'éviter la distribution
de ce solde négatif.

C. Commissions payées a des agents immo-
biliers et autres frais de transaction

Les commissions relatives a la vente d'im-
meubles sont déduites du prix de vente
obtenu pour déterminer la plus ou moins-
value réalisée qui apparait dans le résultat
sur portefeuille.

Les frais d'expertise immobiliere et les frais
d'expertise technique courants sont toujours
comptabilisés en charges courantes.

D. Engagements et recours

Le Conseil d 'Administration évaluera les
engagements et recours a la valeur nomi-
nale de I'engagement juridique tel qu'il figure
dans le contrat ; a défaut de valeur nominale
ou pour les cas limites, ils sont mentionnés
pour mémoire.

E. Assurances groupe

Dans le cadre de I'assurance groupe, les
contrats que Aedifica a mis en place sont
considérés comme defined contribution et
n'impliquent pas d'obligations supplémentai-
res dans le futur.
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Bilan statutaire

Situation au 30 juin 2006

ACTIF Notes

l. Actifs non courants

A Goodwill 7 1856 370
B. Immobilisations incorporelles 7 63 339
C. Immeubles de placement 3 109 829 500
D. Projets de développement 8 908 448
E. Autres immobilisations corporelles 9 2128 259
F Actifs financiers non courants - participations 10/13 1966 868
G. Créances de location-financement 10 0
H. Créances commerciales et autres actifs non courants 0
l. Actifs d'impots différés 0
Total Actifs non courants 116 752 784
Il Actifs courants

A Actifs détenus en vue de la vente 1 0
B. Actifs financiers courants 12 0
C. Créances de location-financement 0
D. Créances commerciales 14 299 378
E. Créances fiscales et autres actifs courants 14 2132734
F Trésorerie et équivalents de trésorerie 15 4178 495
G. Comptes de régularisation 180 574
Total Actifs courants 6 791 181
TOTAL ACTIF 123 543 965

Les principes et notes comptables sont une partie intégrante de ce bilan.

=
w
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Bilan statutaire ) (
Situation au 30 juin 2006
CAPITAUX PROPRES Notes
| Capitaux propres attribuables aux actionnaires de la société mére
A.  Capital 40 435 156
a. Capital souscrit 40435 156
B. Prime d'émission 0
C.  Actions propres rachetées -3 689 000
D. Réserves 21475196
Indisponibles 552929
Indisponibles - entrée immeubles 18931929
Disponibles 1990 338
E. Résultat -208 797
Résultat reporté -exercices antérieurs 9121
Résultat de 'exercice -217918
F. Impact sur juste valeur des frais et droits de mutation estimés intervenant lors de -2771 741
I'aliénation hypothétique des immeubles de placement
G.  \Variations de la juste valeur d'actifs et de passifs financiers 1838221
H. Ecarts de conversion 0
TOTAL DES CAPITAUX PROPRES 57 079 035
PASSIF
l. Passifs non courants
A Provisions 0
B. Dettes financiéres non courantes 18 63 002 522
a. Etablissement de crédit 18 63002522
C. Autres passifs financiers non courants 0
D. Dettes commerciales et autres dettes non courantes 0
E. Autres passifs non courants 0
F Passifs d'impots différés 0
Passifs non courants 63 002 522
Il Passifs courants
A Provisions 0
B. Dettes financiéres courantes 18 9 463
a. Ftablissement de crédit 18 0
b. Location-financement 18 7653
C. Autres passifs financiers courants 1810
D. Dettes commerciales et autres dettes courantes 17 2 507 807
a. Exit tax 17 624 922
b. Autres 17 1882885
E. Autres passifs courants 0
F Comptes de régularisation 19 945 138
Passifs courants 3 462 408
TOTAL PASSIF 66 464 930
TOTAL DES CAPITAUX PROPRES ET DU PASSIF 123 543 965

Les principes et notes comptables sont une partie intégrante de ce bilan.
Bilan avant affectation des résultats.
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Compte de résultats - statutaire

f

Situation du 7 novembre 2005 au 30 juin 2006

Analyse des rubriques du compte de résultats Notes
| Revenus locatifs (+) 1 2704137
Loyers 2704137
Il Reprise de loyers cédés et escomptés (+) 1 0
Il Charges relatives a la location (+/-) 1 -117 009
a. Loyers a payer sur locaux pris en location -5590
b. Charges liées a la location de meublés, inclus dans les loyers -111419
Résultat locatif net (I+I1+I11) 2 587 128
IV Récupération des charges immobilieres (+) 0
V Récupération des charges locatives et de taxes normalement assumées (+) 145 034
par le locataire sur immeubles loués
VI Frais incombant aux locataires et assumés par le propriétaire sur dégats (-) 0
locatifs et remises en état au terme du bail
VII Charges locatives et taxes normalement assumées par le locataire (-) -172 033
sur immeubles loués
VIl Autres recettes et dépenses relatives a la location (+/-) 0
Résultat immobilier (I+11+111+IV+V+VI+VII+VIII) 2 560 129
IX Frais techniques (-) -264 653
a. Frais techniques récurrents (-) -264 653
b. Frais techniques non récurrents (-) 0
X Frais commerciaux (-) -65 227
Xl Charges locatives et taxes sur immeubles non loués (-) (-) -36 299
Xl Frais de gestion immobiliére (-) -14 808
a. Honoraires versés aux gérants (externes) (-) -4 855
b. Charges internes de gestion d'immeubles (-) -9953
Xl Autres charges immobiliéres (-) -445 692
Résultat d'exploitation des immeubles 1733 450
1+ VAV HVIHVIEVH DX XXX
XV Frais généraux de la société (-) 2 -1 153769
XV Autres revenus et charges d'exploitation (+/-) 29 571
Résultat d'exploitation avant résultat de portefeuille 609 252

1+ IVAVHVIVHEVHH DA XX XXXV XV)

=
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-
Compte de résultats - statutaire (
Situation du 7 novembre 2005 au 30 juin 2006
Analyse des rubriques du compte de résultats Notes
XVl Résultat sur vente d'immeubles de placements (+/-) 0
- Ventes nettes d'immeubles (prix vente - frais de transaction) 0
- Valeur comptable des immeubles vendus 0
XVII - Résultat sur vente d'autres actifs non-financiers (+/-) -15 000
- Ventes nettes d'actifs non-financiers (prix vente-frais de transaction) 2585000
- Valeur comptable des actifs non-financiers vendus -2 600 000
XVIII - Variations de la juste valeur des immeubles de placement (+/-) 453 188
- Variations positives de la juste valeur des immeubles 453188
- Variations négatives de la juste valeur des immeubles 0
Résultat d'exploitation (I+11+11+IV+V+VI+VI+VII+IX+X 1 047 440
+XI+ X+ XM+ XIV+XV+XVI+XVI+XVII)
XIX  Revenus financiers (+) 4 51 546
XX Charges d'intéréts (-) 4 -1 144 162
XX Autres charges financiéres (-) 4 -112 366
Résultat financier (XIX+XX+XXI) -1 204 982
XXII - Impot des sociétés (-) 5 2824
XXIII - Exit tax () 5 -63 200
Impéts (XXII+XXIN) -60 376
Résultat net (I+H+1H+IV+V+VIHVIHVIHTIX+X+X+XT+ X -217 918
+XIVAXV+HXVI+H XV XV XX+ XX+ XX+ XX+ XXIN)
Nombre d'actions ordinaires en circulation 26 58 321
Résultat a affecter par action 6 -11,35
. (
Les principes et notes comptables sont une partie intégrante de ce bilan.
-
Résultat a affecter (
Situation au 30 juin 2006
Résultat net -217 918
Résultat reporté - exercices antérieurs 9121
Affectation de la variation de la valeur de marché des éléments du portefeuille 0
Prélévement sur les réserves indisponibles -453 188
Résultat affectable -661 985
. (
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N
Etat statutaire des
variations des
capitaux propres
7 novembre  Augmen—  Augmen- Acquisition/ Impact sur résultat de  autres (*) 30 juin
2005 tation/ tation de cession les I'exercice 2006
réduction capital  d'actions réserves et
de capital par apports propres résultat des
en espéces/  en nature entrées
numéraire et fusions en porte-
feuille
A.  Capital 2500000 4750000 33957029 0 0 0 -771 873 40435 156
B.  Prime d'émission 0 0 0 0 0 0 0 0
C.  Actions propres 0 0 0 -3689 000 0 0 0 -3689 000
D. Réserves 0 0 0 0 25594 457 0 -419261 21475196
Indisponibles 0 0 0 0 552929 0 0 552929
Indisponibles - entrée 0 0 0 0 22289519 0 -3357590 18931929
immeubles
Disponibles 0 0 0 0 2752009 0 -761671 1990338
E.  Résultat 0 0 0 0 -4882013  -217918 4891134  -208797
Résultat reporté - exercices 0 0 0 0 -4882013 0 4891134 9121
antérieurs
Résultat de I'exercice 0 0 0 0 -217 918 0 -217 918
F. Impact sur juste valeurfrais 0 0 0 0 -2835156 0 63415 -2771741
mutation sur alién. hyp.
immeubles de placement
G. Variation juste valeur d'actifs 0 0 0 0 0 0 1838221 1838221
et de passifs financiers
H. Ecarts de conversion 0 0 0 0 0 0 0 0
Total capitaux propres 2 500 000 4 750 000 33 957 029 -3 689 000 17 877 288 -217 918 1 901 636 57 079 035
L )

(*) Détail autres variations du capital

1. Augmentation de capital par incorporation de réserves pour un montant global de 4.119.261€ (3.357.590€ + 761.671€).

2. Diminution du capital par apurement des pertes reportées pour 4.891.134€.

3. Augmentation de capital pour un montant de 1.230.346€.

4. Diminution du capital par apurement des pertes reportées pour un montant de 1.230.346€.

5. Diminution impact sur juste valeur frais de mutation suite a la vente de I'immeuble rue Souveraine 38 pour un montant de 63.415€.
6. Valeur de marché des produits de couverture des taux d'intéréts 1.838.221€ (note 13).

Résultat reporté des exercices antérieurs
Le résultat reporté des exercices antérieurs provient des fonds propres repris dans les comptes d'Aedifica lors des fusions.

Résultat de I'exercice
Les normes IAS/IFRS prévoient une présentation des résultats avant affectation.

Réserves indisponibles entrée immeubles

Il s'agit de la différence entre la valeur d'investissement déterminée par I'expert et le prix payé pour les immeubles (acquisition ou apport), ou
leur valeur nette comptable avant I'absorption, augmentée des frais liés a I'acquisition et diminuée des charges fiscales li¢es a 'opération. Cette
différence peut faire I'objet d'ajustements suite a I'harmonisation des régles particulieres d'évaluation de la société avec celles d'Aedifca.

Impact sur la juste valeur des frais et droits de mutation estimés intervenant lors de I'aliénation hypothétique des immeubles de placement
Il représente la différence entre la valeur d'investissement et la juste valeur déterminée par les experts lors de I'entrée en portefeuille.

=
~
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Tableau des flux de trésorerie

Situation au 30 juin 2006

Cash flow des opérations Notes

Cash flow généré par les opérations 24 1485795
Intéréts payés 4 -1 144 162
Taxes payées 5 -60 376
Cash net provenant des activités opérationnelles 281 257
Cash flow des activités liées a I'investissement

Acquisitions d'immeubles, matériels et équipements 39 -37 409 446
Immeubles, matériels et équipements par apports et fusions -79 606 053
Projets de développement -908 448
Acquisitions d'immobilisations incorporelles -1919 709
Actifs non-courants 10 -5 647
Résultat provenant de la vente d'immeubles 2 585000
Intéréts recus 4 51 546
Cash net utilisé sur les activités d'investissement -117 212 757
Cash flow provenant des activités financiéres

Constitution et augmentation de capital en especes 7 250 000
Augmentation nette du capital et des réserves par apports en nature et fusions 54 537 352
Résultat reporté - exercices antérieurs par fusions 9121
Actions propres entrées par fusions -3 689 000
Avances provenant d'emprunt 18 63 002 522
Cash net utilisé sur les activités financiéres 121 109 995
(Diminution)/augmentation des valeurs disponibles & équivalents 4 178 495
Variation des valeurs disponibles et équivalents

Situation au début de I'année 0
(Diminution)/augmentation 15 4178 495
Impact provenant des taux de conversion de change 0
Situation a la fin de I'année 4 178 495
Total Cash 15 4178 495
Cash net a la fin de I'année 4 178 495
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4. Rapports du Commissaire

1. RAPPORT DU COMMISSAIRE SUR
LES COMPTES CONSOLIDES

A L'ASSEMBLEE GENERALE ORDINAIRE DES

ACTIONNAIRES DU 26 SEPTEMBRE 2006

SUR LES COMPTES CONSOLIDES POUR

L'EXERCICE CLOS LE 30 JUIN 2006

Mesdames, Messieurs,

Conformément aux dispositions légales et
statutaires, nous vous faisons rapport dans le
cadre du mandat de commissaire. Le rapport
inclut notre opinion sur les comptes con-
solidés ainsi que les mentions et informations
complémentaires requises.

Attestation sans réserve des comptes
consolidés

Nous avons procédé au contréle des comptes
consolidés pour I'exercice clos le 30 juin
2006, établis en conformité avec I'Arrété
Royal de 21 juin 2006 relatif a la compta-
bilité, aux comptes annuels et aux comptes
consolidés des sicaf immobiliéres pub-

liques et en conformité avec le référentiel

de Normes internationales d'information
financiere (IFRS) tel qu'adopté dans I'Union
européenne. Ces comptes consolidés com-
prennent le bilan consolidé cl6turé le 30 juin
2006, le compte de résultats consolidé, I'état
consolidé des variations des capitaux propres
et le tableau consolidé des flux de trésorerie
pour l'exercice cléturé a cette date, ainsi que
le résumé des principales méthodes compt-
ables et les autres notes explicatives. Le total
du bilan consolidé s'éleve a 123.465.970€ et
la perte nette consolidée de I'exercice cloturé
a cette date s'éléve a 222.092€. Nous avons
€galement procédé aux vérifications spéci-
fiques supplémentaires requises par le Code
des Sociétés.
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L'établissement des comptes consolidés releve
de la responsabilité de I'organe de gestion de
la sociéteé.

Notre responsabilité est d'exprimer une
opinion sur ces comptes consolidés au
terme de I'accomplissement de nos travaux
de contréle. Nous avons effectué notre
contrdle des comptes consolidés conformé-
ment aux dispositions Iégales et selon les
normes de révision applicables en Belgique,
telles qu'édictées par I'Institut des Revi-
seurs d'Entreprises. Ces normes de révision
requierent que notre controle soit organisé et
exécuté de maniere a obtenir une assurance
raisonnable que les comptes consolidés ne
comportent pas d'anomalie significative.

Conformément a ces normes, nous avons
tenu compte de I'organisation de I'ensemble
consolidé en matiére administrative et
comptable ainsi que de ses dispositifs de con-
tréle interne. Nous avons obtenu, de l'organe
de gestion et des préposés de la société,

les explications et d'informations requises
pour notre contréle. Nous avons examiné

par sondages la justification des mont-

ants figurant dans les comptes consolidés.
Nous avons évalué le bien-fondé des regles
d'évaluation, des reégles de consolidation et le
caractére raisonnable des estimations compt-
ables significatives faites par la société ainsi
que la présentation des comptes consolidés
dans leur ensemble. Nous estimons que ces
travaux fournissent une base raisonnable a
I'expression de notre opinion.

A notre avis, les comptes consolidés clos le
30 juin 2006 donnent une image fidele de la
situation financiere, de la performance finan-
ciere et des flux de trésorerie de I'ensemble

consolidé du Groupe conformément a I'Arrété
Royal du 21 juin 2006, au référentiel IFRS tel
qu'adopté dans I'Union européenne et aux
dispositions légales et réglementaires appli-
cables en Belgique.

Mentions et informations

complémentaires

Nous complétons notre rapport par les men-

tions et informations complémentaires

suivantes qui ne sont pas de nature a mod-

ifier la portée de |'attestation des comptes

consolidés :

e |'établissement du rapport de gestion sur
les comptes consolidés, I'appréciation des
informations a reprendre dans le rapport de
gestion sur les comptes consolidés ainsi que
le respect par la société du Code des Sociétés
et des statuts relévent de la responsabilité de
I'organe de gestion de la société.
Le rapport de gestion sur les comptes con-
solidés traite des informations requises par
la loi et concorde avec les comptes con-
solidés. Toutefois, nous ne sommes pas en
mesure de nous prononcer sur la descrip-
tion des principaux risques et incertitudes
auxquels I'ensemble des entreprises com-
prises dans la consolidation est confrontg,
ainsi que de sa situation, de son évolution
prévisible ou de I'influence notable de cer-
tains faits sur son développement futur.
Nous pouvons néanmoins confirmer que les
renseignements fournis ne présentent pas
d'incohérence manifeste avec les informa-
tions dont nous avons connaissance dans le
cadre de notre mandat.
Le rapport de gestion comporte, conformé-
ment a l'article 523 du Code des Sociétés,
deux extraits de procés verbaux de réun-
ions du Conseil d’Administration au cours
desquelles un conflit d'intéréts a été com-
muniqué aux autres administrateurs avant




délibération :

- Conseil d'Administration du 3 février
2006 : La décision concerne la ratification
des conventions conclues avec Mes-
sieurs Guy SERVOTTE et Stefaan GIELENS,
respectivement Administrateur - Direct-
eur financier et Administrateur-Délégué
de la société. Les conséquences patri-
moniales pour la société consistent en la
comptabilisation d'une charge globale de
rémunération d'un montant de 244.400€
a mettre en regard avec les prestations
accomplies durant I'exercice.

- Conseil d'Administration du 19 avril 2006
: La décision concerne les conditions
financiéres d'intervention de la Banque
DEGROOF et de sa filiale DEGROOF COR-
PORATE FINANCE dans le cadre de
I'introduction en bourse de la société
prévue a l'automne 2006.

Nous ne devons vous signaler, sur base des

informations portées a notre connaissance,

aucune autre décision ou opération relevant

du Conseil d’Administration, visée a l'article

523 du Code des Sociétés.

® Comme indiqué dans le rapport de gestion,
la société a comptabilisé les actions
propres, acquises principalement en con-
séquence d'opérations de fusion, en
diminution des capitaux propres pour un
montant de 3.769.000€ sans que la réserve
indisponible prévue par 'article 623 du
Code des Sociétés n'ait été constituée. A
défaut d'avoir constitué une telle réserve
indisponible, le Code des Sociétés impose
qu'il soit procédé a une réduction de
capital par une Assemblée Générale convo-
quée au plus tard avant la date de cl6ture
de I'exercice en cours. Aucune Assemblée
Générale n'a été convoquée a cet effet.

Nous ne devons vous signaler aucune opéra-
tion conclue ou décision prise en violation
des statuts ou de la loi sur les sociétés.
L'affectation des résultats qui vous est pro-
posée est conforme aux dispositions légales
et statutaires.

Fait a Ixelles (1050 Bruxelles)
le 30 aolt 2006.

BST Réviseurs d'Entreprises
S.C.P.R.L. de Réviseurs d'Entreprises
représentée par Dirk SMETS

2. RAPPORT DU COMMISSAIRE SUR
LES COMPTES STATUTAIRES

A L'ASSEMBLEE GENERALE ORDINAIRE DES

ACTIONNAIRES DU 26 SEPTEMBRE 2006

SUR LES COMPTES STATUTAIRES

POUR L'EXERCICE CLOS LE 30 JUIN 2006

Mesdames, Messieurs,

Conformément aux dispositions |égales et
statutaires, nous vous faisons rapport dans le
cadre du mandat de commissaire. Le rapport
inclut notre opinion sur les comptes annuels
ainsi que les mentions et informations com-
plémentaires requises.

Attestation sans réserve des comptes
annuels

Nous avons procédé au contréle des comptes
annuels pour I'exercice clos le 30 juin 2006,
établis en conformité avec I'Arrété Royal

de 21 juin 2006 relatif a la comptabilité,

aux comptes annuels et aux comptes con-
solidés des sicaf immobilieres publiques et

en conformité avec le référentiel de Normes
internationales d'information financiére (IFRS)
tel qu'adopté dans I'Union européenne. Ces
comptes annuels comprennent le bilan cl6turé
le 30 juin 2006, le compte de résultats, I'état
des variations des capitaux propres et le
tableau des flux de trésorerie pour l'exercice
cloturé a cette date, ainsi que le résumé des
principales méthodes comptables et les autres
notes explicatives. Le total du bilan s'éléve a
123.543.965€ et la perte nette de |'exercice
cloturé a cette date s'éleve a 217.918€.
L'établissement des comptes annuels reléve de
la responsabilité de I'organe de gestion de la
sociéte.

Notre responsabilité est d'exprimer une
opinion sur ces comptes annuels au terme
de I'accomplissement de nos travaux de con-
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tréle. Nous avons effectué notre contréle des
comptes annuels conformément aux dispo-
sitions légales et selon les normes de révision
applicables en Belgique, telles qu'édictées

par I'Institut des Reviseurs d'Entreprises. Ces
normes de révision requierent que notre con-
tréle soit organisé et exécuté de maniere

a obtenir une assurance raisonnable que

les comptes annuels ne comportent pas
d'anomalie significative.

Conformément a ces normes, nous avons

tenu compte de I'organisation de la société

en matiere administrative et comptable ainsi
que de ses dispositifs de contrdle interne.
Nous avons obtenu, de I'organe de gestion et
des préposeés de la société, les explications et
d'informations requises pour notre controle.
Nous avons examiné par sondages la justifica-
tion des montants figurant dans les comptes
annuels. Nous avons évalué le bien-fondé des
regles d'évaluation et le caractére raisonna-
ble des estimations comptables significatives
faites par la société ainsi que la présentation
des comptes annuels dans leur ensemble. Nous
estimons que ces travaux fournissent une base
raisonnable a I'expression de notre opinion.

A notre avis, les comptes annuels clos le 30
juin 2006 donnent une image fidele de la situ-
ation financiére, de la performance financiere
et des flux de trésorerie de la société con-
formément a I'Arrété Royal du 21 juin 2006,
au référentiel IFRS tel qu'adopté dans 'Union
européenne et aux dispositions légales et
réglementaires applicables en Belgique.

Mentions et informations
complémentaires

Nous complétons notre rapport par les men-
tions et informations complémentaires
suivantes qui ne sont pas de nature a mod-
ifier la portée de |'attestation des comptes
annuels :

e |'établissement du rapport de gestion sur les
comptes annuels, I'appréciation des infor-
mations a reprendre dans le rapport de
gestion sur les comptes annuels ainsi que le
respect par la société du Code des Sociétés
et des statuts relévent de la responsabilité de
I'organe de gestion de la société.

Le rapport de gestion sur les comptes

annuels traite des informations requises par

la loi et concorde avec les comptes annuels.

Toutefois, nous ne sommes pas en mesure

de nous prononcer sur la description des

principaux risques et incertitudes auxquels
la société est confrontée, ainsi que de sa sit-
uation, de son évolution prévisible ou de

I'influence notable de certains faits sur son

développement futur. Nous pouvons néan-

moins confirmer que les renseignements
fournis ne présentent pas d'incohérence
manifeste avec les informations dont nous
avons connaissance dans le cadre de notre
mandat.

Le rapport de gestion comporte, conformé-

ment & l'article 523 du Code des Sociétés,

deux extraits de procés verbaux de réun-
ions du Conseil d'’Administration au cours
desquelles un conflit d'intéréts a été com-
muniqué aux autres administrateurs avant
délibération :

- Conseil d'Administration du 3 février 2006
: La décision concerne la ratification des
conventions conclues avec Messieurs Guy
SERVOTTE et Stefaan GIELENS, respective-
ment Administrateur - Directeur financier
et Administrateur-Délégué de la société.
Les conséquences patrimoniales pour la
société consistent en la comptabilisation
d'une charge globale de rémunération d'un
montant de 244.400€ a mettre en regard
avec les prestations accomplies durant
I'exercice.

- Conseil d'Administration du 19 avril
2006 : La décision concerne les condi-
tions financiéres d'intervention de la
Banque DEGROOF et de sa filiale DEGROOF

CORPORATE FINANCE dans le cadre de
I'introduction en bourse de la société
prévue a l'automne 2006.

Nous ne devons vous signaler, sur base des
informations portées a notre connaissance,
aucune autre décision ou opération relevant
du Conseil d'Administration, visée a l'article
523 du Code des Sociétés.

® Sans préjudice d'aspects formels
d'importance mineure, la comptabilité
est tenue conformément aux dispositions
légales et réglementaires applicables en
Belgique.

e Comme indiqué dans le rapport de gestion,
la société a comptabilisé les actions propres,
acquises en conséquence d'opérations de
fusion, en diminution des capitaux propres
pour un montant de 3.689.000 EUR sans que
la réserve indisponible prévue par I'article
623 du Code des Sociétés n'ait été con-
stituée. A défaut d'avoir constitué une telle
réserve indisponible, le Code des Sociétés
impose qu'il soit procédé a une réduction de
capital par une Assemblée Générale convo-
quée au plus tard avant la date de cloture de
I'exercice en cours. Aucune Assemblée Géné-
rale n'a été convoquée a cet effet.

Nous ne devons vous signaler aucune opéra-
tion conclue ou décision prise en violation
des statuts ou de la loi sur les sociétés.
L'affectation des résultats qui vous est pro-
posée est conforme aux dispositions légales
et statutaires.

Fait 4 Ixelles (1050 Bruxelles)
le 31 aolt 2006.

BST Réviseurs d'Entreprises
S.C.P.R.L. de Réviseurs d'Entreprises
représentée par Dirk SMETS




Annexe IV. Informations financieres pro-forma

1. Comptes pro-forma

AEDIFICA
0877248501
www.aedifica.be

Nom de I'entreprise
Numéro d'entreprise
Site internet

7 novembre 2005
30 juin 2006

Date de début exercice
Date de fin d'exercice

Les informations financiéres pro-forma
incluent les bilans et compte des résultats de
toutes les transactions effectuées jusqu'au
29 aolt 2006 (date d'arrét des comptes par le
conseil d'administration) pour la période du 7
novembre 2005 au 30 juin 2006.

\

De par leur nature, ces informations finan-
cieres pro-forma traitent d'une situation
hypothétique et, par conséquent, ne repré-
sentent pas la situation financiere ou les
résultats effectifs d'Aedifica.

Les sources des informations financiéres

sont :

- Les comptes annuels d'Aedifica du 7
novembre au 30 juin 2006;

- Toutes les opérations avant le 30 juin 2006,
Aedifica a pris les comptes effectués au 30
juin 2006;

- Toutes les opérations apres le 30 juin 2006,
Aedifica a repris les comptes utilisés pour le
calcul des rapports d'échange.

Ces sources ont été traitées pour obtenir des
informations au prorata en date du 30 juin
2006.

Les informations pro-forma ont été établies
sous les normes IAS/IFRS.

Les états financiers des trois derniers exerci-
ces des entreprises ou entités concernés par
les transactions (opérations de scission, de
fusion et d'apport) mises en ceuvre avant le
30 juin 2006 et celles réalisées le

Bilan consolidé - Pro-forma

Comptes consolidés Rue de Laeken 119 TRACOMA
au 30 juin 2006 Rue de Laeken 123-125

ACTIF
I.  Actifs non courants
A, Goodwill 1856 370 0 0
B.  Immobilisations incorporelles 63 339 0 0
C.  Immeubles de placement 109 829 500 1490 000 1425 000
D.  Projet de développement 908 448 0 0
E.  Autres immobilisations corporelles 2128 259 0 0
k. Actifs financiers non courants 1843 868 0 0
G. Créances de location-financement 0 0 0
H.  Participations mises en équivalence 0 0 0
. Créances commerciales et autres actifs non courants 0 0 0
J.Actifs d'imp6ts différés. 0 0 0
Total Actifs non courants 116 629 784 1 490 000 1 425 000
Il. Actifs courants
A, Actifs détenus en vue de la vente 0 0 0
B.  Actifs financiers courants 0 0 0
C.  Créances de location-financement 0 0 0
D.  Créances commerciales 299 378 0 17 629
E.  Créances fiscales et autres actifs courants 2132734 0 0
F. Trésorerie et équivalents de trésorerie 4223 500 37 155 57 632
G. Comptes de régularisation 180 574 0 1590
Total Actifs courants 6 836 186 37 155 76 851
TOTAL ACTIF 123 465 970 1527 155 1 501 851

=
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Annexe I. Extraits des statuts
Annexe II. Extraits de la charte de gouvernance d’entreprise
Annexe lll. Comptes annuels

(J Annexe IV. Informations financiéres pro-forma

17 aolt 2006 ne sont pas publiées dans Monnaie de présentation €
le cadre du présent document, du fait qu
"aucune information historique n'est dis-
ponible en ce qui concerne les opérations
d'apport. La communication d'informations
financiéres historiques ne permettrait dés

lors pas de refléter une image fidele et com-

331-333 Avenue Louise bte 8
1050 Bruxelles
Belgique

Adresse du siege social
Pays d'établissement
Forme juridique Société anonyme
pléte de la société vu qu'elle ne porterait pas
Nature principale des activités Société d'Investissement a Capital Fixe en
Immobilier (sicafi) de type résidentiel.

sur I'ensemble des opérations réalisées.

L'organe de gestion de la société estime,
cependant, que ces états financiers ne sont
donc pas pertinents.

N
Hotel Central MEDIMMO CLEDIXA CHATEAU  Place du Samedi Harmonisation TOTAL PRO-FORMA
& Café Central CHENOIS IFRS au 30 juin 2006
0 0 0 0 0 0 1856 370
0 0 0 0 0 0 63 339
8 325 000 8 111 500 5417 700 33474 000 5300 000 0 173 372 700
0 0 0 0 0 -615 607 292 841
0 0 0 0 0 0 2128 259
0 0 0 1300 0 0 1845 168
0 0 0 0 0 0 0
0 0 0 0 0 0 0
0 0 0 0 0 0 0
0 0 0 0 0 0 0
8 325 000 8 111 500 5417 700 33 475 300 5 300 000 -615 607 179 558 677
0 0 0 0 0 0 0
0 0 0 0 0 0 0
0 0 0 0 0 0 0
0 0 0 60 812 25000 0 402 819
0 49 602 23 0 0 0 2 182 359
400 000 9 536 58 741 0 37 580 -1 073 000 3751 144
58 437 0 0 0 0 0 240 601
458 437 59 138 58 763 60 812 62 580 -1 073 000 6 576 923
8 783 437 8 170 638 5476 464 33 536 112 5 362 580 -1 688 607 186 135 600

=
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Bilan consolidé - Pro-forma

Comptes consolidés Rue de Laeken 119 TRACOMA
au 30 juin 2006 Rue de Laeken 123-125
CAPITAUX PROPRES
. Capitaux propres attribuables aux actionnaires de la société mére
A.  Capital 40 435 156 1285 000 62 000
B. Prime d'émission 0 0 0
C. Actions propres rachetées (-) -3 769 000 0 0
D. Réserves 20014 548 235 000 1147 898
Indisponibles 552928 0 6200
Indisponibles - entrée immeubles 17471282 235000 1129000
Disponibles 1990 338 0 12698
E. Résultat 1307 719 37155 86 781
Résultat reporté -exercices antérieurs 9121 0 58815
Résultat de I'exercice 1298 598 37155 27 966
F. . Impact sur juste valeur des frais et droits de mutation estimés intervenant 2771741 -30 000 -50 000
lors de I'aliénation hypothétique des immeubles de placement
G. Variations de la juste valeur d'actifs et de passifs financiers 1838221 0 0
H. Ecarts de conversion 0 0
Total des capitaux propres attribuables aux actionnaires de la société mére 57 054 903 1527 155 1246 679
I Intéréts minoritaires 1958 0 0
PASSIF
. Passifs non courants
A. Provisions 0 0 20 000
B. Dettes financiéres non courantes 63 002 522 0 0
a. Etablissements de crédit 63002 522 0 0
C. Autres passifs financiers non courants 0 0 0
D. Dettes commerciales et autres dettes non courantes 0 0 0
E Autres passifs non courants 0 0 0
F. Passifs d'impots différés 0 0 8 267
Passifs non courants 63 002 522 0 28 267
Il. Passifs courants
A Provisions 0 0 0
B. Dettes financiéres courantes 9 463 0 0
a. Etablissements de crédit 7653 0 0
b. Location-financement 1810 0 0
C. Autres passifs financiers courants 0 0 0
D. Dettes commerciales et autres dettes courantes 2 451 986 0 222 411
a. Exit tax 564922 0 209272
b. Autres 1887 064 0 13139
E. Autres passifs courants 0 0 0
F. Comptes de régularisation 945 138 0 4494
Passifs courants 3 406 587 0 226 905
TOTAL PASSIF 66 409 109 0 255172
TOTAL DES CAPITAUX PROPRES ET DU PASSIF 123 465 970 1527 155 1 501 851
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Hotel Central MEDIMMO CLEDIXA CHATEAU  Place du Samedi Harmonisation TOTAL PRO-FORMA
& Café Central CHENOIS IFRS au 30 juin 2006
175 826 1 000 000 74 417 123 743 5 400 000 0 48 556 142
0 0 0 0 0 0 0
0 0 0 0 0 0 -3 769 000
6 130 956 2 520 000 1930 000 10 590 000 0 -1573 671 40994 731
30330 0 0 0 0 0 589 458
3697000 2520000 1930 000 10 590 000 0 -1573671 35998611
2403626 0 0 0 0 0 4406 662
362 597 -198 526 90 057 999 122 37 580 0 2722 485
83976 -389 429 -66 397 -32 565 0 0 -336 478
278621 190 903 156 454 1031687 37 580 0 3058 963
-375 000 -239 900 -135 500 -836 900 -125 000 0 -4 564 041
0 0 0 0 0 0 1838 221
0 0 0 0 0 0 0
6 294 379 3 081 574 1958 974 10 875 965 5312 580 -1 573 671 85 778 538
0 0 0 0 0 0 1958
138 847 0 0 0 0 -158 847 0
1281 607 3139 000 2301 322 12 101 942 0 0 81826 393
1281607 3139000 2301322 12 101 942 0 0 81826 393
0 0 0 0 0 0 0
0 0 0 0 0 0 0
0 0 0 0 0 0 0
0 0 0 0 0 0 8 267
1420 454 3 139 000 2 301 322 12 101 942 0 -158 847 81 834 660
0 0 0 0 0 0 0
0 0 411 957 0 0 0 421420
0 0 411957 0 0 0 419610
0 0 0 0 0 0 1810
0 0 0 0 0 0
988 064 1939 140 779 249 10 441 281 50 000 43911 16 916 642
681930 348 301 479950 2277 455 0 43911 4605 741
306 134 1590 839 299 299 8163826 50000 0 12310 301
34 971 0 0 0 0 0 34 971
45 569 10 924 24 962 116 924 0 0 1148 011
1 068 604 1 950 064 1216 168 10 558 205 50 000 43 911 18 520 444
2 489 058 5 089 064 3 517 490 22 660 147 50 000 -114 938 100 355 104

8 783 437 8 170 638 5476 464 33 536 112 5 362 580 -1 688 607 186 135 600

=
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1. Comptes pro-forma 1

Compte de résultats consolidés - Pro-forma ]
du 7 novembre 2005 au 30 juin 2006
Rue Souveraine BERTIMO LE MANOIR
| Revenus Locatifs (+) 1345717 252 386 419 045
Il Reprise de Loyers cédés et escomptés (+) 0 0 0
Il Charges relatives a la location (+/-) 0 4625 -2 442
Résultat locatif net 1345 717 257 010 416 603
IV Récupération des charges immobilieres (+) 0 0 0
V Récupération des charges immobilieres (+) 130 282 6 690 0
VI Frais incombant aux locataires assumés par le propriétaire (-) 0 -109 -109
VIl Charges loc. et taxes assumées par le locataire (-) -181 858 =22 141 -40 302
VIl Autres recettes et dépenses relatives a location (+/-) 0 0 0
Résultat immobilier 1294 141 241 450 376 192
IX Frais techniques -250 796 -44.778 -66 446
X Frais commerciaux -22 372 0 0
Xl Charges locatives et taxes sur immeubles non loués 0 -1125 -1125
Xl Frais de gestion immobiliére 0 -35 470 -34379
XII" Autres charges immobiliéres non refacturables -185 465 -20 449 -40 843
(taxes, expertises)
Résultat d'exploitation des immeubles 835 508 139 629 233 400
XV Frais généraux de la société -103 108 -20 151 -13 630
XV Autres revenus et charges d'exploitation (+/-) 13214 6957 15 504
Résultat d'exploitation avant résultat de portefeuille 745 614 126 435 235 274
XVl Résultat sur vente d'immeubles de placements (+/-) 0 0 0
- Ventes nettes d'immeubles (prix vente - frais transaction) 0 0 0
- Valeur comptable des immeubles vendus 0 0 0
XVII - Résultat sur vente d'autres actifs non-financiers (+/-) 0 0 0
- Ventes nettes d'actifs non-financiers 0 0 0
(prix vente-frais transaction)
- Valeur comptable des actifs non-financiers vendus 0 0 0
XVIII Variations de la juste valeur des immeubles de placement (+/-) 0 0 0
- Variations positives de la juste valeur des immeubles 0 0 0
- Variations négatives de la juste valeur des immeubles 0 0 0
Résultat d'exploitation 745 614 126 435 235 274
XIX  Revenus financiers (+) 5122 3200 3787
XX Charges d'intéréts (-) -7 672 -9 084 -29 507
XX Autres charges financiéres (-) 0 -279 -182
Résultat financier -2 549 -6 163 -25 903
XXII - Impot des sociétés (-) 17 587 -360 -567
XXINI - Exit tax (-) -55 765 0 0
Impots -38 178 -360 -567
Résultat net 704 887 119 912 208 805

=
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SPV OLPHI EMMABE Avenue Louise ~ HOTEL MARTIN'S SABLON IMFINA Rue de Laeken
331-333 BRUGGE Rue du Pont Neuf

Rue Philippe Le Bon

93 901 152 888 158 268 210 000 1177 719 560 803 404 768 313 645
0 0 0 0 0 0 0 0

-2 442 -2 442 -3632 0 0 -7 167 0 0
91 459 150 446 154 636 210 000 1177 719 553 636 404 768 313 645
0 0 0 0 0 0 0

2789 0 6429 25000 0 31267 42 191 6122
-109 -109 -109 0 0 0 0
-10 068 -13 284 -21980 -25 000 -47 682 -20937 -32 159 -6 122
0 0 0 0 0 0 0

84 070 137 052 138 977 210 000 1 130 037 563 967 414 800 313 645
-21343 -24.226 -34 078 -10 500 0 -30 289 -6 612 -48 915
0 0 0 0 0 -2 259 0 0
-1125 -1 125 -1125 0 0 0 -32 836 -19 877
-11 983 -14 655 -17 918 0 0 0 -10 119 -7 068
-8 503 -17 371 -16 558 -10 000 0 -29 362 -15909 -94 913
41 117 79 676 69 298 189 500 1 130 037 502 057 349 324 142 871
-9017 -11 930 -14 809 0 -65 735 -30 410 33052 0
626 5257 513 0 0 0 0 0

32 726 73 003 55 003 189 500 1 064 303 471 647 382 376 142 871
0 0 0 0 0 0 0

0 0 0 0 0 0 0

0 0 0 0 0 0 0

0 0 0 0 0 0 0

0 0 0 0 0 0 0

0 0 0 0 0 0 0

0 0 0 0 0 0 0

0 0 0 0 0 0 0

0 0 0 0 0 0 0

32 726 73 003 55 003 189 500 1 064 303 471 647 382 376 142 871
12 1365 5012 0 985 190 1M1 0 0

-4 562 -3673 -8 567 0 -190 231 -42 740 0 0
-89 -64 -9 362 0 0 -145 0 -67 030

-4 639 -2 372 -12 917 0 -189 246 147 226 0 -67 030
0 -205 -448 0 1267 0 0 0

0 0 0 0 0 0 -7 435 0

0 -205 -448 0 1267 0 -7 435 0

28 087 70 426 41 637 189 500 876 323 618 873 374 941 75 841
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1. Comptes pro-forma 1

Compte de résultats consolidés - Pro-forma ]

du 7 novembre 2005 au 30 juin 2006

Rue du Lombard AEDIFICA TOTAL Rue de
(transactions au Ru
30 juin 2006)
| Revenus Locatifs (+) 112 901 0 5202 040
Il Reprise de Loyers cédés et escomptés (+) 0 0 0
Il Charges relatives a la location (+/-) 0 0 -13 500
Résultat locatif net 112 901 0 5188 541
IV Récupération des charges immobilieres (+) 0 0 0
V Récupération des charges immobilieres (+) 2 585 0 253 355
VI Frais incombant aux locataires assumés par le propriétaire (-) 0 0 -547
VIl Charges loc. et taxes assumées par le locataire (-) -2 585 0 -424 117
VIl Autres recettes et dépenses relatives a location (+/-) 0 0 0
Résultat immobilier 112 901 0 5017 232
IX Frais techniques -1 184 -662 -539 828
X Frais commerciaux 0 -61 637 -86 268
Xl Charges locatives et taxes sur immeubles non loués (-) 0 0 -58 337
Xl Frais de gestion immobiliére -5 645 0 -137 237
XII Autres charges immobiliéres non refacturables -9678 -337 581 -786 630
(taxes, expertises)

Résultat d'exploitation des immeubles 96 394 -399 880 3 408 932
XV Frais généraux de la société 0 -953 308 -1189 045
XV Autres revenus et charges d'exploitation (+/-) 0 446 42 518
Résultat d'exploitation avant résultat de portefeuille 96 394 -1 352 742 2 262 405
XVl Résultat sur vente d'immeubles de placements (+/-) 0 0 0
- Ventes nettes d'immeubles (prix vente - frais transaction) 0 0 0
- Valeur comptable des immeubles vendus 0 0 0
XVII Résultat sur vente d'autres actifs non-financiers (+/-) 0 -15 000 -15 000
- Ventes nettes d'actifs non-financiers 0 2585000 2585000

(prix vente-frais transaction)
- Valeur comptable des actifs non-financiers vendus 0 -2 600 000 -2 600 000
XVIII Variations de la juste valeur des immeubles de placement (+/-) 0 451 659 451 659
- Variations positives de la juste valeur des immeubles 0 451659 451659
- Variations négatives de la juste valeur des immeubles 0 0 0
Résultat d'exploitation 96 394 -916 084 2 699 063
XIX  Revenus financiers (+) 0 36916 246 510
XX Charges d'intéréts (-) 0 -1 145 542 -1441579
XX Autres charges financiéres (-) 0 -71 951 -149 102
Résultat financier 0 -1 180 578 -1344 171
XXl Impot des sociétés (-) 0 -10 368 6906
XX Exit tax (-) 0 0 -63 200
Impots 0 -10 368 -56 294
Résultat net 96 394 -2 107 030 1298 598
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Laeken 119 TRACOMA HOTEL CENTRAL MEDIMMO CLEDIXA CHATEAU  Place du samedi TOTAL
> de Laeken & CAFE CENTRAL CHENOIS (transactions au
123-125 17 aoiit 2006)
51 255 34 745 377 131 297 619 236 683 1404 667 174000 7778 140
0 0 0 0 0 0 0 0

0 0 0 0 0 0 0 -13 500

51 255 34 745 377 131 297 619 236 683 1 404 667 174 000 7 764 641
0 0 0 0 0 0 0 0

5000 5000 15 000 0 0 0 10 000 288 355

0 0 0 0 0 0 0 -547

-5 000 -5 000 -15 000 0 0 0 -10 000 -459 117
0 0 0 0 0 0 0 0

51 255 34 745 377 131 297 619 236 683 1 404 667 174 000 7 593 332
-2 563 -1737 -18 857 0 0 0 -8 700 -571 685
-5 000 -2 000 -13 000 0 0 0 -2 500 -108 768
0 0 0 0 0 0 0 -58 337
-1538 -1 042 -11 314 0 0 0 -5 220 -156 351
0 0 0 0 0 0 0 -786 630

42 155 29 966 333 960 297 619 236 683 1 404 667 157 580 5911 561
-5000 -2 000 -8 000 0 0 0 -120 000 -1324 045
0 0 0 0 0 0 0 42518

37 155 27 966 325 960 297 619 236 683 1 404 667 37 580 4 630 034
0 0 0 0 0 0 0 0

0 0 0 0 0 0 0 0

0 0 0 0 0 0 0 0

0 0 0 0 0 0 0 -15 000

0 0 0 0 0 0 0 2 585000

0 0 0 0 0 0 0 -2 600000

0 0 0 0 0 0 0 451 659

0 0 0 0 0 0 0 451659

0 0 0 0 0 0 0 0

37 155 27 966 325 960 297 619 236 683 1 404 667 37 580 5 066 693
0 0 0 0 0 0 0 246 510

0 0 -47 340 -106 716 -80 229 -372 980 0 -2 048 843

0 0 0 0 0 0 0 -149 102

0 0 -47 340 -106 716 -80 229 -372 980 0 -1 951 435

0 0 0 0 0 0 0 6 906

0 0 0 0 0 0 0 -63 200

0 0 0 0 0 0 0 -56 294

37 155 27 966 278 621 190 903 156 454 1 031 687 37 580 3 058 963
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2. Rapport du Commissaire

RAPPORT DU COMMISSAIRE SUR Les états financiers des entreprises ou entités Ces travaux ont comporté une évaluation

LES INFORMATIONS FINANCIERES concernées par les transactions (opéra- de la cohérence des méthodes comptables

PRO-FORMA tions de scission, de fusion et d'apport) appliquées a ces informations financieres

A L'ASSEMBLEE GENERALE ORDINAIRE DES mises e‘n C.EL’JVFG avant I? 30 juin 2006 et p.ro—fo.rma avec c.el.les appliquées aux états

ACTIONNAIRES DU 26 SEPTEMBRE 2006 celles realllse'es le 17 ao(t 2006 n-e sont pas ﬁrja’nuers au STOJLfIn 2006. Nou’s avc.ms con-
communiquées. L'organe de gestion de Ia trolé les données a la base de I'établissement

SN AL LA DS EHES société estime que ces états financiers ne de ces informations financieres, I'origine des

PRO-FORMA sont pas pertinents pour la compréhen- informations fournies et le motif des ajuste-
sion des informations financieres pro-forma, ments apporteés.

Mesdames, Messieurs, s'agissant d'opérations de scission de patri-
moine, d'opérations de fusion et d'opérations A notre avis, ces informations financiéres

En notre qualite de commissaire et en appli- d'apport limité a certains immeubles ou fonds pro-forma ont été adéquatement établies et

cation du Reglement (CE) n° 809/2004 de a de commerce détenus par des sociétés appor- les bases sur lesquelles elles ont été établies

Commission européenne du 29 avril 2004, teuses ayant des structures d'exploitation et sont conformes aux méthodes comptables

s i Il e (el e s s de financement souvent fort différentes. appliquées par la société.

informations financieres pro-forma telles que

le Conseil d'Administration les a presentces Ces informations financiéres pro-forma ont Fait a Ixelles (1050 Bruxelles)

dans son rapport annuel relatif a 'exercice comme point de départ les comptes annuels le 31 aolt 2006.

clos le 30 juin 2006. Nous rappelons que le consolidés arrétés au 30 juin 2006. Nous

Slotnesall  Haba i s ot &1 atiele o wojpies renvoyons a notre attestation sans réserve BST Réviseurs d'Entreprises

ol G el s e 28 il 2006, délivrée le 30 aolt 2006. Les ajustements S.C.P.R.L. de Réviseurs d'Entreprises
pro-forma sont relatifs au transactions pour représentée par Dirk SMETS

Ces informations financieres décrivent la lesquelles nous renvoyons & nos rapports

maniere dont les transactions réalisées légaux et autres notes du commissaire speci-

jusqu'a la date d'arrét des comptes pourraient fiques 4 chacune de ces opérations.

avoir influé sur I'actif, les capitaux propres et

le passif ainsi que e compte de résultats de [a Ces informations financiéres pro-forma ont

socieite. LielulEseime il ds ges Lbieilons ¢été établies en conformité avec I'Arrété Royal

financieres pro-forma reléve de la responsa- du 21 juin 2006 relatif a la comptabilité,

bilité de I'organe de gestion de la société. aux comptes annuels et aux comptes con-
solidés des sicaf immobilieres publiques et

Le total du bilan consolide pro-forma de en conformité avec le référentiel de Normes

Pexercice clture au 30 juin 2006 s'¢léve a internationales d'information financiére

186.135.600€ et le bénéfice net consolidé (IFRS) tel qu'adopté dans 'Union européenne.

pro-forma a 3.058.963€.

De par leur nature, ces informations finan- Nous avons effectué nos travaux conformé-

cicres pro-formal traitent done d'une ment aux normes de révision applicables en

situation théorique indicative et, par con- Belgique, telles qu'édictées par I'Institut des

séquent, ne représentent pas la situation Reviseurs d'Entreprises.

financiére ou les résultats réels de la société.
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Aedifica

Sicaf Immobiliére de droit belge depuis le 8 décembre 2005
Avenue Louise, 331 a 1050 Bruxelles

Tél : +32.2.626.07.70

Fax : +32.2.626.07.71

TVA - BE 0877.248.501 - R.P.M Bruxelles

www.aedifica.be
Réviseur BST Réviseurs d'Entreprises SPRL
(Mr. Dirk Smets)

Banque Degroof

Stadim CVBA et de Crombrugghe
& Partners SA

1¢ juillet-30 Juin

Banque dépositaire
Experts immobiliers

Exercice social

Pour toute information générale
info@aedifica.be

Pour toute information complémentaire, veuillez vous adresser a :
Stefaan Gielens, CEO -

stefaan.gielens@aedifica.be

Guy Servotte, CFO -

guy.servotte@aedifica.be

Laure le Hardy de Beaulieu, Corporate Communication Officer —
laure.lehardy @aedifca.be

Editeur
Laure le Hardy de Beaulieu

Création et réalisation

Comfi - www.comfi.be
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Photographie
Immeubles : Denis Lafosse

Portraits et photo de groupe : Marie-Noélle Cruysmans

Impression
Hayez SA

Dit jaarverslag is eveneens beschikbaar in het Nederlands’

La CBFA a autorisé I'utilisation du présent rapport annuel comme
document de

référence, auquel seraient jointe une note d'opération et un résumé
d'opération,

pour tout appel public a I'épargne qui serait lancé pour une période

de 12 mois

La version francaise du document a force de preuve. La version néerlandaise est une traduction et est

établie sous la responsabilité d'Aedifica.



Calendrier financier

Période fermée du 2 novembre au 17 novembre 2006
Trading update au 30.09.2006

Période fermée du 16 janvier au 16 février 2007
Résultats semestriels au 31.12.2006
Rapport semestriel au 31.12.2006

Période fermée du Ter mai au 16 mai 2007
Trading update au 31.03.2007

Période fermée du Ter aodt au 30 aolit 2007
Résultats annuels au 30.06.2007

Rapport annuel 2007 (sur le site internet)

Assemblée générale ordinaire pour 2007

17 novembre 2006

16 février 2007

16 mai 2007

30 aolt 2007

20 septembre 2007

09 octobre 2007
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