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Kerncijfers

Vastgoedbeleggingen 31.12.2007 31.12.2006
Totale verhuurbare oppervlakte (m?) 176.614 55.375
Bezettingsgraad (%) 100% 100%
Reéle waarde van vastgoedbeleggingen (in € ooo) 211.760 96.1146
Projectontwikkelingen (in € ooo) 13.411 6.955
Balans

Eigen vermogen 130.814 43.106
Solvabiliteit

Netto schuld / eigen vermogen 0,51 1,09
Totaal verplichtingen (minus cash)/totaal activa 36,12% 5837%
Resultatenrekening

Bruto huuropbrengsten 5.557 2.300
g :ﬁ(}:}ﬂjﬁﬂ;ﬁ’éT verbonden aan vastgoed en doorgerekende/door te (984) (297)
Netto meerwaarde op vastgoedbeleggingen 41.527 17.02Y
Vastgoedresultaat 46.100 19.027
Administratieve kosten en andere kosten en opbrengsten (4o3) (228)
Operationeel resultaat 45.696 18.799
Financieel resultaat (3.851) (803)
Resultaat vé6r belastingen 41.846 17.996
Belastingen (5.17) (4.219)
Nettowinst 36.429 13.747
Resultaat per aandeel

Aantal gewone aandelen 18.583.050 15.000.000
Gewone nettowinst per aandeel (in €) 1,96 0,92
Verwaterde nettowinst per aandeel (in €) 1,96 0,92

De winst per aandeel werd bepaald op basis van het aantal uitgegeven aandelen op het einde van december 2007. Voor de vergelijkende cijfers
van 2006 werd het aantal aandelen herwerkt om rekening te houden met de aandelensplit en de inbreng in natura die plaatsvonden voor en op
het ogenblik van de beursintroductie.

Evolutie van de nettowinst Operationeel resultaat

36.429 .

18.799
13.747

2006 2007 2006 2007
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Strategie

De groep volgt een groeistrategie op het vlak van de
ontwikkeling van een strategische grondenbank die
geschikt is voor de ontwikkeling van sleutel-op-de-
deur en verhuurklare semi-industriéle gebouwen.
De terreinen zijn bestemd voor semi-industriéle
activiteiten. Het management van VGP is ervan
overtuigd dat de topligging van de terreinen en de
hoge kwaliteitsnormen van haar vastgoedprojecten
bijdragen tot de langetermijnwaarde van haar por-
tefeuille.

De groep concentreert zich op de sector van semi-
industriéle projecten die gelegen zijn in de Cen-
traal-Europese regio. De kwaliteitsvolle projecten
worden altijd ontwikkeld op basis van de VGP-
bouwnormen, met aanpassingen om tegemoet te
komen aan de specifieke eisen van de toekomstige
huurders, maar waarbij altijd een polyvalent ge-
bruik en de toekomstige herverhuurbaarheid wordt
verzekerd. In de initiéle fase van hun ontwikkeling
worden sommige projecten ontwikkeld op eigen
risico van de groep (d.w.z. zonder dat zij al op voo-
rhand zijn verhuurd).

De gebouwen voldoen aan de meest recente mo-
derne kwaliteitseisen en worden door middel van
langlopende huurovereenkomsten verhuurd aan
huurders die actief zijn in de semi-industriéle sec-
tor, o.a. opslag, assemblage, herverpakken en de
eindbehandeling van de goederen voordat zij naar
de industriéle klanten of de detailhandelaars gaan.
De gronden zijn gelegen in de omgeving van sterk
geconcentreerde woon- en/of productiecentra, met
een optimale toegang tot omliggende transportin-

frastructuur.

De groep vertrouwt op de “in-house” competenties
van haar operationeel team om haar volledig gein-
tegreerde ondernemingsmodel uit te voeren dat
bestaat uit: de identificatie en de aankoop van de
gronden en de ontwikkeling van de infrastructuur,
het ontwerpen van de gebouwen, de coérdinatie van
de architecturale en technische aspecten, de admi-
nistratie om de vereiste vergunningen te krijgen, de
coordinatie van de bouwwerkzaamheden, inclusief
het beheer van de bouwplaats en na voltooiing het
facility management van de vastgoedportefeuille.

Het operationeel team van de groep onderhandelt
en sluit contracten af met bouwondernemingen en
controleert zelf de follow-up en de coérdinatie van

de bouwactiviteiten.

Belangrijkste principes van VGP

o Strategisch gelegen terreinen

* Focus op bedrijvenparken om schaalvoordelen
te verwezenlijken

o Kwalitatief hoogstaand gestandaardiseerd
semi-industrieel vastgoed

* In-house competenties die een volledig
geintegreerd ondernemingsmodel mogelijk
maken

¢ Aanzienlijke grondenbank die verdere
uitbreiding waarborgt

e Ontwikkel-en-behoud-beleid
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Profiel

VGP bouwt en ontwikkelt kwalitatief hoogstaand
semi-industrieel vastgoed en bijhorende kantoren
voor eigen rekening, die vervolgens aan gerenom-
meerde klanten worden verhuurd door middel van

langlopende commerciéle huurcontracten.

De groep beschikt over een “in-house” team dat
alle stappen beheert van het volledig geintegreerde
businessmodel: gaande van de identificatie en
de aankoop van gronden tot de uitwerking en
het ontwerp van het project, het toezicht op de
bouwwerkzaamheden, de contacten met potentiéle
klanten en het facility management van haar eigen
vastgoedportefeuille. In de Tsjechische Republiek
heeft de groep succesvolle ‘sleutel-op-de-deur’
projecten gerealiseerd zoals Blue Park en Green
Park in Prague-Letiany en het Green Tower

administratief complex in Prague-Stodalky.

In mei 2006 startte VGP met de bouw van
VGP Park Horni Poternice, een van de grootste
logistieke  bedrijfsparken in de Tsjechische
Republiek. VGP Park Horni PoCernice laat VGP
toe om 350.000 m? verhuurbare oppervlakte te
bouwen en biedt huurders de mogelijkheid om een
verscheidenheid aan gebouwenscala van gebouwen

te huren met een verhuurbare oppervlakte tussen
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1.000 en 50.000 m> Deze gebouwen zijn geschikt
voor logistieke doeleinden of lichte industriéle
activiteiten, inclusief activiteiten zoals opslag,
assemblage of herverpakking en bieden synergieén
voor bestaande en toekomstige huurders actief
in een breed gamma van economische sectoren.
Het VGP Horni Pocernice bedrijvenpark werd een
conceptueel rolmodel voor de expansiestrategie
van de groep.

In 2007 paste VGP, in een versneld tempo, haar
VGP park-concept toe in verschillende andere
locaties in de Tsjechische Republiek en in andere
mid-Europese landen. De groep is momenteel
eigenaar van vastgoed in de Tsjechische Republiek,
de Baltische Staten, Slovakije en Hongarije en
plant volgend jaar uit te breiden naar andere
landen zoals Duitsland en Roemenié.

De doelstelling van de VGP groep is om een
toonaangevende, gespecialiseerde ontwikkelaar en
eigenaar te worden van semi-industrieel vastgoed
in de mid-Europese regio.

Op 31 December 2007, beschikte VGP over een
geografisch gediversifieerde grondenbank van
2.426.453 m?, om de verdere expansie en ontwik-
keling van haar portefeuille van kwalitatief

hoogstaand semi-industrieel vastgoed en bedrij-

venparken te verzekeren.
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Brief aan de aandeelhouders

2007 was een uitstekend jaar voor VGP. Vanuit onze bakermat in Tsjechié zijn we verder

gegroeid naar andere landen in Centraal-Europa. De groep is nu met in totaal 17 projecten

actief in zes landen.

Samengevat is 2007 het jaar waarin wij de grond-
vesten van onze toekomst hebben gelegd.

*Wij hebben onze grondenbank gelegen op
strategische toplocaties uitgebreid. Deze biedt
ons nu de mogelijkheid om in de toekomst nog
eens 720.000 m? projecten te bouwen — projecten
waarvoor wij alle vereiste bouwvergunningen al
hebben verkregen of waarvoor de procedures voor
het verkrijgen ervan aan de gang zijn. Hierdoor
kunnen wij snel met de bouw beginnen om zo
tegemoet te komen aan de veeleisende deadlines
van onze klanten. De grondenbank is ook een
belangrijke troef voor mogelijke huurders die
interesse vertonen om terzelfdertijd meerdere
huurcontracten af te sluiten voor verschillende
locaties. Het beschikken over een portefeuille
die een groot aantal locaties bevat, verhoogt de
commerciéle mogelijkheden van de groep, zoals
ook blijkt uit het afsluiten van een recordaantal
toegezegde huurcontracten voor gebouwen die
in de loop van 2008 en 2009 moeten worden
gebouwd en opgeleverd.

*\W/ij hebben ons team in belangrijke mate versterkt,
zodat wij nu kunnen werken volgens een geinte-
greerd business model waardoor wij geschikte
terreinen kunnen opsporen en aankopen, de
bouwwerken uitbesteden, coérdineren en supervi-
seren, contacten leggen met mogelijke huurders
en vervolgens de portefeuille afgewerkte panden
beheren.

eTen slotte hebben wij onze beursintroductie
(IPO) tot een goed einde gebracht, waardoor

wij een betere toegang hebben verkregen tot de
financiéle markten en onze mogelijkheden om in
de toekomst sneller te groeien hebben versterkt.

Op basis van deze factoren kijken wij 2008 en de
volgende jaren met optimisme tegemoet.

Wij hebben vertrouwen dat onze groeistrategie
succesvol zal zijn. Niet alleen omwille van onze
eigen verwezenlijkingen, maar ook omdat veel van
de landen waarnaar wij nu uitbreiden zelf een sterke
groei kennen. Slovakije wordt met zjn groeiper-
centage van meer dan 14 % in het vierde kwartaal
van 2007 officieel erkend als de snelst groeiende
economie ter wereld. Tsjechié heeft zonet een van
de succesvolste commerciéle jaren in zijn moderne
geschiedenis achter de rug. Ondanks tekenen van een
oververhitting blijven de Baltische Staten bovenge-
middelde groeicijfers voorleggen, en Roemenié is
voor de industrie één van de meest gegeerde landen.
Met andere woorden: VGP is actief in sterk groeiende
economieén.

In 2008 willen wij onze portefeuille van verhuurde
gebouwen verdubbelen, waardoor onze huurin-
komsten ook zouden verdubbelen. In alle landen waar
wij aanwezig zijn maar nog niet hebben gebouwd,
zullen wij met de eerste constructies starten.

Wij zjn ons bij VGP goed bewust van de vele
toekomstige uitdagingen. Maar wij geloven dat wij
beschikken over al wat nodig is om deze handschoen
met succes op te nemen en om verder waarde te
blijven creéren voor onze klanten en onze aandeel-
houders.

Last but not least wil ik een woord van dank richten
aan onze klanten, de financiers en de vele nieuwe
aandeelhouders voor hun vertrouwen in ons project
en ons team.

Jan Van Geet
Chief Executive Officer
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Informatie over het aandeel

Notering van het VGP-aandeel

Op 11 december 2207 werd het kapitaal van VGP
verhoogd met 5o,0 miljoen euro door de uitgifte
van 3.278.688 nieuwe aandelen die werden
genoteerd op Eurolist door Euronext en de Main
Market van de beurs van Praag. Voorts werd op 28
december 2007 een bijkomende kapitaalsverhoging
doorgevoerd ten bedrage van 4,6 miljoen euro door
de uitoefening van een overtoewijzingsoptie die
leidde tot de uitgifte van 304.362 bijkomende

aandelen.

Op 31 december 2007 werd het maatschappelijk
kapitaal van VGP bijgevolg vertegenwoordigd door
18.583.050 aandelen.

Aandeelhoudersstuctuur
In toepassing van de wet van 2 maart 1989 werden
in 2007 volgende kennisgevingen ontvangen van

deelnemingen in het kapitaal van VGP NV.

Datum van de Percentage t.o.v. totaal
kennisgeving Kennisgever Aantal aandelen aantal aandele-n (oB de
dag van de kennisgeving)

11.12.2007 NV VM Invest 4.443.685 24,31%
11.12.2007 Dhr. Van Malderen Bartje 3.545.250 19,40%
11.12.2007 NV Vadebo France 655.738 3,59%
11.12.2007 Mevr. Van den Bossche Celina 655.738 3,59%
11.12.2007 Alsgard SA 7.080.738 38,74%
11.12.2007 VGP MISV CVOA 913.934 5,00%
17.295.083 94,62%

Aandeelhoudersstructuur op 31 december 2007

VGP MSV CVOA

/

Publiek
1%

Alsgard SA

38%

Bart Van Malderen
19%

VM Invest NV
24%
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Er zijn geen specifieke categorién van aandelen. Elk

aandeel geeft recht op één stem.

Conform de artikelen 480 tot en met 482 van het
Wetboek van Vennootschappen, kan de vennoot-
schap, mits naleving van de voorwaarden gesteld
voor statutenwijziging, overgaan tot de creatie van

aandelen zonder stemrecht.

Buiten deze aandelen die onderworpen zijn aan
de lock-up periode van 12 maanden, te rekenen
vanaf de eerste notering, zijn alle aandelen vrij

overdraagbaar.

Toegestaan kapitaal

De raad van bestuur is bevoegd om het kapitaal, in
één of meerdere malen, te verhogen, door inbreng in
geld of in natura, door omzetting van reserves, met
of zonder uitgifte van nieuwe aandelen, zonder dat
het gecumuleerde bedrag van deze verhogingen een
totaal bedrag € 100 miljoen overschrijdt, conform

het Wetboek van Vennootschappen en de statuten.

Deze bevoegdheid is geldig gedurende een periode
van vijf jaar te rekenen van de bekendmaking in de
Bijlagen tot het Belgisch Staatsblad (21 december
2007) van de akte houdende vaststelling van
de vervulling van de opschortende voorwaarden
waaronder aan de raad van bestuur de machtiging
inzake toegestaan kapitaal werd verleend bij akte

van statutenwijziging de dato 5 november 2007.
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Dividendpolitiek
De vennootschap is van plan om dividenden uit te

keren op een regelmatig tijdstip.

Het bedrag van de toekomstige dividenduitkeringen
en betaalbaarstelligen zal afhangen van de operati-
onele resultaten van de groep, van haar financiéle
situatie, haar kasbehoeften, haar toekomstper-
spectieven en andere relevante factoren op dat

ogenblik.

De groep is een aanzienlijke vastgoedportfolio aan
het uitbouwen en zit in een sterke groeifase. De
vennootschap zal starten met dividenduitkeringen
op het ogenblik dat ze een zodanige vastgoedport-
folio zal hebben uitgebouwd welke voldoende hoge
huurinkomsten zal generen om een lange termijn
dividendpolitiek te voeren. De vennootschap heeft
de intentie om het grootste deel van haar huurin-
komsten, na aftrek van operationele en financiéle
kosten, aan te wenden voor dividenduitkeringen.
Het management verwacht dat het eerste dividend

betaalbaar zal gesteld worden in de loop van 200q.

Financiéle kalender
22 april 2008 Jaarverslag 2007
9 mei 2008
9 mei 2008
14 augustus 2008
18 november 2008

Halfjaarresultaten 2008
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Business update eerste kwartaal 2008
Algemene vergadering van aandeelhouders

Business update derde kwartaal 2008
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Corporate Governance

Algemeen

De vennootschap heeft een Corporate Governance
Charter aangenomen in overeenstemming met de
bepalingen van de Belgische Corporate Governance
Code van g december 200y, uitgegeven door de

Belgische Corporate Governance Commissie.
De raad van bestuur van de vennootschap heeft de

intentie om de Belgische Corporate Governance

Code na te leven, maar meent dat bepaalde

De leden van de raad van bestuur zijn:

afwijkingen van de bepalingen ervan verantwoord
zijn gelet op de bijzondere situatie van de vennoot-
schap. De raad van bestuur van de vennootschap
zal haar Corporate Governance Charter van tijd
tot tijd herzien en wijzigingen aanbrengen die ze

noodzakelijk en passend acht.

Het Corporate Governance Charter is beschikbaar

op www.vgpparks.eu.

. Duur van
Naam Functie het mandaat (1)
Dhr. Marek Sebest'sk Voorzitter 20m

Onafhankelijk bestuurder

Dhr. Alexander Saverys

Extern bestuurder 201
Onafhankelijk bestuurder

Rijo Advies BVBA,
vertengenwoordigd door Dhr. Jos Thys

Extern bestuurder 201
Onafhankelijk bestuurder

Dhr. Jan Van Geet

Uitvoerend bestuurder 201
CEOQ en referentieaandeelhouder

Dhr. Bart Van Malderen

Extern bestuurder en 20M
referentieaandeelhouder

Samenstelling en werking

van de raad van bestuur

Na de afronding van de beursintroductie (IPO) op
11 december 2007 is de raad van bestuur van de
onderneming samengesteld uit vijf leden. Drie
onder hen zijn externe bestuurders.

V66r de beursintroductie bestond de raad van
bestuur enkel uit Dhr. Bart Van Malderen en
Dhr. Jan Van Geet. De raad van bestuur kwam in

2007, 5 keer samen.

De belangrijkste agendapunten waren:

- de goedkeuring van de jaarrekeningen van 200y,
2005, 2006 en de halfjaarresultaten 2007

- de goedkeuring van de budgetten

- de goedkeuring van investeringen en de ontwik-
keling van de grondenbank

- de goedkeuring om over te gaan tot de beursin-

troductie
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Samenstelling en werking van het
auditcomité

Het auditcomité bestaat uit drie bestuurders, met
name Dhr. Marek Sebest'ak, Dhr. Bart Van Malderen
en Rijo Advies BVBA vertegenwoordigd door
Dhr. Jos Thys.

Het auditcomité kwam voor het eerst samen op 17
januari 2008. V66r de beursintroductie was er geen

formeel auditcomité in voege.

Samenstelling en werking van het
remuneratiecomité

Het remuneratiecomité bestaat uit de volgende drie
bestuurders: Dhr. Bart Van Malderen, Rijo Advies
BVBA vertegenwoordigd door Dhr. Jos Thys en
Dhr. Alexander Savereys.

Het remuneratiecomité kwam voor het eerst samen
op 17 januari 2008. V66r de beursintroductie

bestond er geen formeel remuneratiecomité.
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Belangenconflicten

Volgens artikel 523 van het Wetboek van Vennoot-
schappen moet een lid van de raad van bestuur
de overige leden vooraf inlichten over eventuele
agendapunten die voor hem een rechtstreeks of
onrechtstreeks belang van vermogensrechterlijke

aard heeft.

In 2007 deden zich twee dergelijke belangencon-

flicten voor:

Notulen van de vergadering van de raad van
bestuur gehouden op 31 augustus 2007

Het doel van deze vergadering is te beraadslagen en
te stemmen over de volgende agenda: contract en
vergoeding van de CEO — Dhr. Jan Van Geet.

Na beraadslaging, keurt de raad van bestuur de
voorgestelde bezoldiging en de voorwaarden en

modaliteiten inzake de uitoefening van de functie

van Chief Executive Officer goed onder opschortende
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voorwaarde dat VGP in de toekomst beursgensteerd

zal zyn.

Notulen van de vergadering van de raad van
bestuur gehouden op 30 november 2007

Het doel van deze vergadering is te beraadslagen en
te stemmen over de volgende agenda: aankoop van de
vennootschap VGP Pacerice s.r.o. De vennootschap is

eigendom van Dhr. Jan Van Geet.

Na beraadslaging, keurt de raad van bestuur de
voorgestelde aankoop van de vennootschap VGP

Pacerice s.r.o goed voor een bedrag van CZK 200k

(€8K)

Vergoeding

De onafhankelijke en externe bestuurders ontvangen
een jaarlijkse vergoeding van € 10.000 (de voorzitter
ontvangt een jaarlijkse vergoeding van € 20.000).
De bestuurders ontvangen verder een vergoeding
van € 1.000 voor elke vergadering van de raad van
bestuur (de voorzitter ontvangt een vergoeding van
€ 2.000) en van € oo voor elke vergadering van het
auditcomité of het vergoedingscomité waaraan zij
deelnemen.

De totale vergoedingen voor de raad van bestuur

bedroegen in 2007 € 11.000.

Aangezien het senior management team slechts uit
drie personen bestaat, is de raad van bestuur omwille
van privacy redenen van oordeel dat de publicatie
van de totale vergoeding van het senior management

team volstaat, en dat bijgevolg de publicatie van de

individuele vergoeding van de CEO (en dus ook van
de overige leden van het senior management team)

niet vereist is.

Devergoeding diein 2007 aan het senior management
team werd uitgekeerd, bedroeg € 107(000).

In de loop van 2007 werden geen aandelen of
aandelenopties aan het senior management team

toegekend.

De leden van het senior management team worden
aangesteld voor onbepaalde duur en de opzeggings-
vergoeding, bedraagt de tegenwaarde van twaalf

maanden vaste vergoeding.

Commissaris

Deloitte CVBA, met kantoor Louizalaan 240, 1050
Brussel, vertegenwoordigd door de heer Gino Desmet,
werd door de B.AV. van aandeelhouders véér de

beursintroductie aangesteld als commissaris.

Onafhankelijke vastgoeddeskundigen

De vastgoedportefeuille wordt op halfjaarlijkse
basis gewaardeerd. Voor het jaar 2007 - 2008 werd
Cushman & Wakefield aangesteld als onafhankelijke

vastgoeddeskundigen.

“Comply or explain”-principe

De raad van bestuur heeft besloten om de Belgische
Corporate Governance Code toe te passen, maar is van
mening dat bepaalde afwijkingen van de bepalingen
gerechtvaardigd zijn omwille van de specifieke

situatie van de onderneming. Deze afwijkingen zijn
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de volgende (explain):

(i) Het remuneratiecomité komt zo vaak bijeen als

nodig of gewenst is voor de goede werking van
het remuneratiecomité, maar ten minste eens
per jaar. Hierdoor wijkt de vennootschap, als een
kleinere beursgenoteerde vennootschap, af van
de aanbeveling ten minste twee keer per jaar
samen te komen, vervat in bepalingen £.3/6 en

5.4/6 van de Corporate Governance Code.

(ii) Het auditcomité komt zo vaak bijeen als nodig

of gewenst is voor de goede werking van het
auditcomité, maar ten minste twee keer per
jaar. Hierdoor wijkt de vennootschap, als een
kleinere beursgenoteerde vennootschap, af van
de aanbeveling ten minste drie keer per jaar
samen te komen, vervat in bepaling 5.2/19 van

de Corporate Governance Code.

(iii) Aangezien geen directiecomité in de zin van

artikel 524 bis et seq van het Wetboek van
Vennootschappen werd opgericht, heeft de
beschrijving

onderneming geen specifieke

(iv

=
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van de opdracht van het uitvoerend beheer
vermeld. De taken, verantwoordelijkheden en
bevoegdheden van de CEO worden beschreven
in de beschrijving van de opdracht van de raad
van bestuur. Hierdoor wijkt de vennootschap,
als een kleinere beursgenoteerde vennootschap,
af van de aanbeveling, vervat in bepaling 6.1

van de Corporate Governance code.

De onderneming heeft niet de bedoeling een
benoemingscomitéin tevoeren. Hierdoor wijkt de
vennootschap, als een kleinere beursgenoteerde
vennootschap, af van de aanbeveling, vervat in

bepaling 5.3 van de Corporate governance code.

Zoals voorgesteld door de raad van bestuur zal,
zo lang het senior management team klein van
omvang blijft, prioriteit geven aan de toepassing
van bepaling 7.16 van de Corporate Governance
Code ten koste van bepaling 7.15. Bijgevolg zal
de vergoeding van het senior management team
enkel op globale basis worden gepubliceerd en

niet op individuele basis.

9
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VGP in 2007
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Markten

De groep is nu actief in zes landen van de Centraal-
Europese regio: Tsjechié, Slovakije, Hongarije,
Roemenié, Estland en Letland, met een verdere
expansiestrategie naar onder andere Litouwen en
Duitsland.

Vooral in Tsjechié waar de groep zijn operationele
activiteiten 5 jaar geleden startte, slaagde de
groep erin een stevige positie in de markt van het
semi-industriéle vastgoed uit te bouwen. De groep
expandeerde in de loop van 2007 vanuit Praag naar
een aantal provinciesteden in het hele land.

De groei in andere landen van de Centraal-Europese

regio komt er op vraag van een aantal van onze

klanten die actief zijn in de hele Centraal-Europese ~VGP Park Olomouc

regio en die ‘sleutel-op-de-deur' oplossingen
wensen aangeboden te krijgen op diverse locaties
doorheen deze regio.

Verder geloven wij bij VGP dat de locaties de

grootste troef zijn van een vastgoedonderneming.

VGP jaarverslag

Daarom wensen wij te investeren in de locaties waar
onze klanten moeten zijn - in groeiende economieén
- dichtbij grote bevolkingsconcentraties, op het

kruispunt van belangrijke logistieke wegen voor de

11 -

Centraal-Europese regio.

Geografische portefeuille per project
per 31 december 2007

VGP Park Kekava N

VGP Park Nyrany

VGP Park Tallinn

Hradec Kralové

Andere

13%

% \ VGP Park

/ Horni Pocernice
36%

0y
4% _
5% —
6%
VGP Park —

6%

/
VGP Park / \

Gyor

6% VGP Park VGP Park Malacky
Timisoara 1%
9%

Markten waarin de onderneming actief is of van plan is actief te zijn

Groei van het bbp (%)

Groei van de cpi (%)

Land
2006 2007F 2008F 2006 2007F 2008F

Tsjechig 6,4% 5.3% 14,9% 1,7% 3,7% 2,7%
Slowakije 83% 8,5% 6,5% 43% 2,4% 2,2%
Hongarije 3.9% 2,5% 3,5% 6,5% 53% 3,0%
Roemenié 7.7% 6,7% 6,3% 6,7% 14,5% 5,0%
Letland 11,9% 9,6% 7.9% 6,5% 7,3% 6,5%
Litouwen 7.5% 7,0% 6,5% 3,8% 3,5% 3,4%
Estland 1,4% 9,9% 7.9% 14,4% 14,8% 53%
Duitsland 2,8% 2,5% 2,4% 1,8% 2,0% 1,6%

Bron: Eurostat, nationale bureaus voor de statistiek, KBC
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Grondenbank

Omwille van de lange doorlooptijd (gemiddeld om
en bij de 12 maanden) om de nodige vergunningen
te verkrijgen om met bouwwerken van start te gaan,
is de groep ervan overtuigd dat, om haar verdere
groei veilig te stellen, het een noodzaak is om te
investeren in een aanzienlijke grondenbank die de
nodige vergunningen bezit.

Hoewel waar mogelijk moet worden gezocht naar
gunstige aankoopvoorwaarden, gelooft de groep
dat de uiteindelijke waarde van de grond een
klein element blijft van de totale waarde van de te
realiseren projecten maar cruciaal is om de verdere
expansie van de activiteiten van de groep veilig te

stellen.

In de loop van 2007 werd een belangrijke
uitbreiding van de grondenbank ingezet. Dit
leidde tot een grondenbank op 31 december 2007
van 2.426.453 m? waarvan 1.850.173 m? in volle
eigendom waren en 576.280 m?in optie.

Bijgevolg bedroeg de ratio “totaal land in eigendom
| gesecuriseerd land” 76 %.

Het momenteel nog niet ontwikkeld land verte-
genwoordigt een potentieel van 720.000 m? bruto
verhuurbare ruimte.

De groep wil de expansie van de grondenbank voort-
zetten, zij het tegen een trager tempo dan in 2007,
en zich blijven concentreren op de strategische

ligging van de gronden.

“Met onze huidige grondenbank kunnen wij nog eens

720.000 m? verhuurbare ruimte ontwikkelen, zowat vier

keer onze huidige portefeuille.”

Geografische situering van de gronden op 31 december 2007

12% Hongarije
/ 12%

Roemenié
Estland
12% \
Letland \

12%\ )

Slowakije
%

Tsjechische Republiek

/71%
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Evolutie van de toegezegde huurovereenkomsten

Hoewel de brutohuurinkomsten elk jaar in aanzien-
lijke mate toenemen, beschouwt de groep de
evolutie van de toegezegde huurovereenkomsten
als een van de belangrijkste indicatoren voor de
verwachte huurinkomsten en van de groep op korte

middellange termijn.

De toegezegde jaarlijkse huurovereenkomsten
vertegenwoordigen de geannualiseerde netto-
huurinkomsten die worden gegenereerd of zullen
worden gegenereerd door bestaande en toekomstige
huurovereenkomsten. Eind december 2007 stegen
de toegezegde huurovereenkomsten op jaarbasis

tot 15,0 miljoen euro.

De toegezegde huurovereenkomsten vertegenwoor-
digen in totaal 269.528 m? verhuurbare ruimte,

wat overeenkomt met 63 huurovereenkomsten of

VGP jaarverslag

toekomstige huurovereenkomsten. Zij bevestigen
de sterke prestaties van het commercieel team en
de toenemende erkenning van VGP in de markten
waar het actief is.

De gewogen gemiddelde duur van de toegezegde
huurovereenkomsten per 31 december 2007 steeg
tot 6,22 jaar, in vergelijking met 4,66 jaar het jaar

voordien.

Vervaldag van de toegezegde

huurovereenkomsten
<1 jaar >1- 2 jaar
>5-10 2 \ / 3%
jaar >2-5
59% jaar

s 36%

Toegezegde huurovereenkomsten op jaarbasis en aantal huurovereenkomsten
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Mijlpalen in onze geschiedenis

1998

2002

2005-6

2006

2007

Start van de groep
Start van de codrdinatie en bouw van commerciéle en semi-industriéle gebouwen voor rekening van

derden.

Start van de uitbouw van een eigen vastgoedportefeuille met de eerste projecten Blue Park,

Green Park en Green Tower.

Aankoop van een groot terrein (73 ha) in Praag (Horni Poéernice).

Start van de bouwwerken voor VGP Park Horni Poéernicece, ons eerste bedrijvenpark dat nog

altijd model staat voor nieuwe ontwikkelingen.

Regionale expansie binnen Tsjechié met de aankoop van verschillende andere strategische terreinen

in Olumouc, Nyfany, Lovosice, Hradec Kralové, Liberice en Turnov.

Expansie doorheen de Centraal Europese regio met de aankoop van terreinen in Letland

(Riga), Estland (Tallinn), Slowakije (Bratislava), Hongarije (Gyor) en Roemenié (Timisoara).

Beursintroductie (IPO) op Eurolist van Euronext Brussel (Belgié) en de Main Market van de beurs

van Praag (Tsjechig).
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Vooruitzichten
voor 2008
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Vooruitzichten voor 2008

2007 was een jaar vol uitdagingen voor VGP, niet
alleen op operationeel vlak, maar ook door de
beslissing om ondanks de moeilijke marktomstan-
digheden toch door te gaan met de notering op

Euronext en de beurs van Praag.

Er werd een solide basis gelegd om de sterke groei
van VGP te bestendigen en om aanzienlijke aandeel-
houderswaarde te creéren. Dit gebeurde door de
uitbreiding van de grondenbank, de versterking van
het operationele team en het managementteam, de
reorganisatie van de groepsstructuur, en de beurs-
introductie die in de toekomst potentiéle toegang

kan verlenen tot de kapitaalmarkten.

In overeenstemming met de projecties vermeld
in het prospectus is VGP van plan om haar bruto
huurinkomsten te verdubbelen in de loop van 2008.

De vooropgestelde stijging van de huurinkomsten

wordt nagenoeg volledig gegarandeerd door de
huidige toegezegde huurovereenkomsten.
Daarnaast is de groep ook van plan om de
verhuurbare oppervlakte van haar vastgoedporte-
feuille te verdubbelen.

In 2008 zal VGP bouwactiviteiten opstarten in alle
landen buiten de Tsjechische Republiek waar de
groep al actief is, met name in Letland, Estland,
Slowakije, Hongarije en Roemenié. In het kader van
deze geografische expansie zal VGP de respectieve
lokale teams verder versterken.

Tot slot zal de groep VGP in 2008 haar eerste
stappen zetten in de sector van de groene energie,
door rechtstreeks te investeren in zonnepanelen.
Het is in de eerste plaats de bedoeling rechtstreeks
energie te leveren aan onze huurders en hen een
bijkomend concurrentievoordeel te bieden, terwijl

VGP tegelijkertijd een aanzienlijk investeringsren-

dement kan realiseren.

- 17 -



VGP jaarverslag - 18 -

Samenvatting
van de

cljfers en
commentaren
Al

!

il \ | |

= "II_JF
i

iy
i i JJ

l I8 —

y --} //,./
"'Ir - u



VGP jaarverslag - 19 -

VGP

Winst- en verliesrekening 2007 ‘ 2006
In EUR ‘o000

Bruto huuropbrengsten 5.557 2300
Doorgerekende huurlasten 1.276 283
Door te rekenen huurlasten (1377) (377)
Operationele kosten verbonden aan vastgoed (883) (203)
Netto huurresultaat 4.573 2.003
Netto meerwaarde op vastgoedbeleggingen 41.527 17.024
Vastgoedresultaat 16.100 19.027
Administratieve kosten en andere kosten / opbrengsten (4o3) (228)
Financieel resultaat (3.851) (803)
Resultaat vé6r belastingen 1.846 17.996
Belastingen (5.517) (4.2149)

Nettowinst 36.429 13.747
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Geconsolideerde balans 2007 2006
In EUR ‘000

Immateriéle activa 9 -
Vastgoedbeleggingen 211.760 96.146
Projectontwikkelingen 13.411 6.955
Materiéle vaste activa 211 99
Vorderingen op lange termijn - 276
Totaal vaste activa 225.391 103.476
Handels- en andere vorderingen 9.276 3.636
Geldmiddelen en kasequivalenten 52.835 2.528
Totaal vlottende activa 62.1m1 6.164
TOTAAL ACTIVA 287.502 109.640
Kapitaal 62.251 10.969
Uitgiftepremies 69 69
Reserves 68.494 32.068
Eigen vermogen 130.814 43.106
Rentedragende schulden 118.021 48.857
Andere langlopende verplichtingen 1356 1141
Uitgestelde belastingverplichtingen 15.070 9.663
Totaal langlopende verplichtingen 134.448 59.661
Rentedragende schulden 1397 656
Handels- en andere schulden 20.761 6.147
Verplichtingen met betrekking tot winstbelasting 82 71
Totaal kortlopende verplichtingen 22.2[40 6.874
Totaal verplichtingen 156.688 66.535

TOTAAL EIGEN VERMOGEN EN VERPLICHTINGEN 287.502 109.640
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Commentaar op de

Resultatenrekening

e Bruto huurinkomsten, doorgerekende / door
te rekenen huurlasten en operationele kosten
verbonden aan vastgoed
De bruto huurinkomsten hebben betrekking op de
huurinkomsten uit de huurcontracten, afgesloten
met de klanten van de groep. De schommelingen
van de bruto huurinkomsten vloeien voornamelijk
voort uit de groei van de portefeuille van semi-
industrieel vastgoed. De toekomstige groei van
deze rubrieken is afhankelijk van de ontwikkeling

en verhuur van nieuwe gebouwen aan huurders.

De rubriek doorgerekende / door te rekenen
huurlasten heeft betrekking op de operationele
kosten ten laste van de groep en verrekend aan de
huurders, zoals reparaties, onderhoud, energie en
verzekeringen. De operationele kosten verbonden
aan vastgoed op hun beurt slaan op operationele
kosten ten laste van de groep die niet volledig
kunnen worden verrekend en die in hoofdzaak
zijn samengesteld uit kosten voor advocaten en

makelaars, en schattingkosten.

De netto huurinkomsten voor het boekjaar
afgesloten op 31 december 2007 stegen in verge-
lijking met dezelfde periode in 2006 met 128,3%.
Deze sterke groei weerspiegelt de toename van
de portefeuille opgelevende projecten. In de loop
van 2007 werden in totaal 11 vastgoedprojecten
opgeleverd, goed voor 121.239 m? verhuurbare
oppervlakte. De operationele kosten verbonden

aan vastgoed stegen sneller (van € 0,2 miljoen
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cijfers

in 2006 tot € 0,9 miljoen in 2007) dan de bruto
huurinkomsten. Dit is het gevolg van de sterke
stijging van het aantal afgesloten huurcontracten
dat werd ondertekend in de loop van de 2007 maar
waarvan de inkomsten nog niet zichtbaar zijn in de

bruto huurinkomsten van 2007.

* Netto-meerwaarde op vastgoed beleggingen
De vastgoed beleggingen vertegenwoordigen de
variatie van de reéle waarde van de vastgoedporte-

feuille in de respectievelijke periode.

De boekwaarde van de vastgoedbeleggingen is
de reéle waarde van het vastgoed zoals die wordt
vastgesteld door een externe schatter, Cushman
& Wakefield. De reéle waarden worden opgesteld
op basis van de marktwaarde (volgens de geldende
Practices Statements — sectie 3.2 van de Engelse
RICS Appraisal and Valuation Standards (se
editie) gepubliceerd door de Royal Institution of
Chartered Surveyors (het “Red Book") en worden
geregeld uitgevoerd, ten minste één keer per jaar.
De toekomstige evolutie zal in de eerste plaats
bepaald worden door de oplevering van nieuwe

gebouwen.

De netto-meerwaarde op de vastgoedportefeuille
steeg van € 17,0 miljoen in de periode tot 31
december 2006 tot € 41,5 miljoen in de periode tot

31 december 2007.

De styging van de reéle waarde is hoofdzakelijk het
gevolg van de waardering van de 11 nieuw opgele-

verde gebouwen.
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De (her)waardering van de portefeuille werd
gebaseerd op het schattingsverslag van Cushman

& Wakefield.

e Administratieve kosten en andere kosten /
opbrengsten

De administratieve kosten hebben betrekking
op algemene overheadkosten, terwijl de andere
opbrengsten slaan op opbrengsten uit enginee-
ringactiviteiten en facility management voor derde
partijen en eenmalige inkomsten van huurders. De
andere kosten hebben betrekking op buitengebruik
stellingen van materiéle vaste activa en andere

diverse uitgaven.

De stijging van de administratieve kosten en andere
opbrengsten/kosten van € 0,2 miljoen in 2006 tot
€ o,4 miljoen vloeit voort uit de groei van de groep
en de bijkomende overheadkosten die inherent zijn
aan het beheer van een beursgenoteerde onder-

neming.

e Financieel resultaat

Het financieel resultaat is samengesteld uit finan-
ciéle opbrengsten en financiéle lasten. De finan-
ciéle opbrengsten bestaan uit rente-inkomsten,
niet-gerealiseerde winsten op afdekkingen van het
renterisico, en het positieve effect van gerealiseerde
en niet-gerealiseerde koerswinsten op monetaire
en andere activa en passiva. De financiéle lasten
bestaan in hoofdzaak uit rentekosten voor de bank-
en aandeelhoudersschulden, het niet-gerealiseerde
verlies op afdekkingen van het renterisico, en de
negatieve gerealiseerde en niet-gerealiseerde
koersresultaten op monetaire en andere activa en

passiva.

Voor de op 31 december 2007 afgesloten periode
omvatten de financiéle inkomsten € o,4 miljoen
(in 2006 € 0,1 miljoen) renteopbrengsten uit
bankdeposito's, en € o,5 miljoen (in 2006 € 0,8
miljoen) niet-gerealiseerde winsten uit financiéle

instrumenten ter afdekking van het renterisico.

De financiéle kosten stegen van € 1,8 miljoen
in het boekjaar 2006 tot € 4,8 miljoen in het
boekjaar 2007. De belangrijkste reden voor deze
toename bestond uit de gestegen renteuitgaven
voor bank- en aandeelhoudersleningen in de loop
van 2007 (+ € 1,6 miljoen) en een stijging van niet-

gerealiseerde koersverliezen (+ € 1,2 miljoen).

® Belastingen

De groep is onderworpen aan de belastingvoeten
die gelden in de verschillende landen waar ze actief
is. Bijkomend worden belastinglatenties voorzien
op de variatie in de reéle waarde van de vastgoed-

portefeuille.

De belastingen stegen van € 4,2 miljoen in de
periode tot 31 december 2006 tot € 5,4 miljoen in
de periode tot 31 december 2007. Deze stijging was
vooral te wijten aan belastinglatenties als gevolg
van de variatie in de reéle waarde van de vastgoed-

portefeuille.

De berekende belastinglatenties omvatten de
positieve effecten (+ € 4 miljoen) van de in Tsjechié
gestemde nieuwe aanslagvoeten, waardoor de
vennootschapsbelasting daalt van 24% in 2007
tot 19% in 2010. Belastinglatenties voor de activa
in Tsjechié werden berekend op basis van de

aanslagvoet van 19%.
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e Nettowinst voor de periode

De nettowinst voor het boekjaar afgesloten op
31 december 2007 bedraagt € 36,4 miljoen, een
stijging met 165,0% ten opzichte van de winst van
€ 13,7 miljoen voor dezelfde periode van 2006.
Deze stijging was in de eerste plaats het gevolg
van de positieve variatie in de reéle waarde ten
bedrage van € g1,5 miljoen op de portefeuille
vastgoedbeleggingen en werd negatief beinvloed

door belastinglatenties ten belope van € 5,4 miljoen.

Balans

e Vastgoedbeleggingen
De vastgoedportefeuille groeide in de loop van
2007 met 120% (+ € 15,6 miljoen), vooral dankzij

de oplevering van 11 nieuwe projecten.

Eind december 2007 werd de door onafhankelijke
vastgoedexperts geschatte vastgoedportefeuille

gewaardeerd op € 211,8 miljoen.

* Projectontwikkelingen

De rubriek projectontwikkelingen bestaat uit in
aanbouw zijnde vastgoedprojecten. De schom-
melingen van het ene jaar naar het andere zijn de
weerspiegeling van de voltooiing en oplevering
van de vastgoedprojecten. Eind december 2007
vertegenwoordigden de projecten in aanbouw in

totaal € 13,4 miljoen.

e Totaal vlottende activa

Het totaal van de vlottende activa heeft betrekking
op de handels- en overige vorderingen van de
groep.

De liquiditeiten van de groep op het jaareinde
bedroegen € 52,8 miljoen. Dit belangrijke bedrag

aan cash was het gevolg van de beursintroductie in
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december 2007. Deze liquiditeiten werden in het
begin van 2008 aangewend voor de aankoop van
terreinen en voor de financiering van bouwkosten

voor projecten in aanbouw.

¢ Kapitaal
Het kapitaal steeg van € 10,0 miljoen in 2006 tot
€ 62,3 miljoen in 2007. Deze stijging is het gevolg

van de beursintroductie in december 2007.

De stijging van het eigen vermogen is in hoofdzaak
toe te schrijven aan de verhoging van de reserves
als gevolg van de impact van de variatie in de reéle
waarde op de nettowinst van de vennootschap.

De reserves van de groep bedroegen op het einde van
het boekjaar dat werd afgesloten op 31 december
2006 € 32,1 miljoen. Op het einde van het boekjaar
dat op 31 december 2007 werd afgesloten, waren zij

gestegen tot € 68,5 miljoen.

¢ Totaal langlopende verplichtingen
Het totaal van de langlopende verplichtingen
omvat langlopende financiéle schulden, overige

verplichtingen en belastinglatenties.

Leningenenschuldenkunnenworden onderverdeeld
in leningen van aandeelhouders en bankschulden.
De uitstaande langlopende financiéle schulden
bedroegen op 31 december 2007 € 119,4 miljoen,
in vergelijking met € 49,5 miljoen op 31 december

2006.

De leningen op 31 december 2007 kunnen worden
onderverdeeld in € 65,4 miljoen leningen van
aandeelhouders en € 5y,0 miljoen bankschulden.
Op 31 december 2006 waren er leningen van
aandeelhouders voor € 19,4 miljoen en € 30,1

miljoen bankschulden.
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Alantgericht

“Wij proberen altijd te denken vanuit het standpunt
van de klant. Dat wil zeggen dat wij alles doen wat in
onze macht ligt om de specifieke eisen van de klant
in ons gebouw te integreren, zonder af te stappen
van onze eigen technische en kwaliteitsnormen.”
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Klantbenadering

VGP volgt een sterk gestandaardiseerd concept
van semi-industriéle gebouwen dat op eenvoudige
wijze kan worden aangepast aan de noden van de
eindgebruiker. Hoewel het universeel karakter wordt
behouden, worden gebouwen aangepast aan de
noden van de klanten, en de eindgebruiker krijgt
een op maat gesneden oplossing voor zijn activi-
teiten. Dit concept garandeert de bestendigheid
van de vooropgestelde kwaliteitseisen en biedt de
mogelijkheid om te profiteren van schaalvoordelen.
Door uniforme bouwstandaarden te gebruiken,
kunnen de gebouwen snel en efficiént worden

opgeleverd.
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Wij geloven bij VGP dat het integreren van de
processen van onze klanten in deze bouwstan-
daarden een belangrijke sleutel is voor commercieel
succes. De klant wordt van meet af aan betrokken bij
het ontwerpproces en krijgt de steun van een goed
opgeleid projectmanagementteam met industriéle
ervaring, dat borg staat voor een goede implemen-
tatie en opvolging tot bij de overdracht van het
gebouw. Deze werkwijze verhoogt de gemiddelde
duur van de overeenkomsten met onze klanten.

Door het facility management op te nemen in de
dienstverlening van VGP, kunnen onze klanten met
al hun vragen bij VGP terecht en is de feedback van

de kwaliteit en de dienstverlening gegarandeerd.

Onderverdeling per gebruikstype - 31 december 2007 (op basis van het aantal m?)

Kleinhandel/
Kantoren
3% N \
Prod./
montage
19%
—

groothandel/andere 11%

Logistiek

67%
/

“Wij leerden VGP kennen als
een zeer flexibele partner die
zich op elk ogenblik inspande
om zo goed mogelijk in te gaan
op de wensen van Lekkerland.
Onze relatie is gekenmerkt
door openheid en billijkheid.
Wanneer Lekkerland op zoek
gaat naar een nieuwe locatie,
beschouwen wij VGP als een
bevoorrechte partner.”

Kay Schiebur

Executive Vice President
Corporate Logistics
Lekkerland GmbH & Co. KG

“Wat ik kan zeggen in naam
van onze onderneming, is dat
het fantastisch is om met
VGP samen te werken. Zij zijn
uiterst flexibel en hebben
het pand precies aangepast
zoals wij dat wensten en
ook hebben gevraagd. Ook
naderhand hebben zij zich
altijd ingespannen om een
oplossing te vinden voor onze
noden.”

Martin Leitgeb
Executive Head
van Activa spol. s r.o.

“VGP heeft ons een vestiging
opgeleverd die volledig
overeenstemt met alle opera-
tionele en technische eisen,
en dat tegemoet komt aan het
uitdagende bouwprogramma
van DHL Exel Supply Chain.
VGP heeft een professionele
en commerciéle benadering
doorheen het ganse proces
van bij de opstart tot de
oplevering."

Paul Graham
Property Development Director
- DHL Europe
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Het gebouw van Dandeli Havelland Foods

Dandeli Havelland Foods, een joint venture
van het vroegere Dandeli Foods s.r.o. en het
Berlijnse Havelland Express, verdeelt eerste-
rangs voedingsproducten en ingrediénten
voor klasserestaurants in Tsjechié, Slowakije,
Hongarije en Oostenrijk. Begin 2008 trok deze
onderneming naar haar nieuwe hoofdkwartier
in Praag. Deze verhuizing beklemtoont de
ambitie van de onderneming om de prefe-
rente partner voor fijne voeding te worden in

Centraal-Europa.

Het nieuwe hoofdkwartier en logistieke centrum van
Dandeli Havelland Foods is gevestigd in ons VPG
Park Horni Pocernice in het noordwesten van Praag.
Het centrum bestaat uit 1.500 m? magazijnopper-
vlakte met automatische temperatuurregeling en
645 m? kantoren voor de medewerkers van Dandeli

Havelland Foods.

Alle exportactiviteiten van Dandeli Havelland
Foods naar de Oost- en Centraal-Europese markten
worden geconcentreerd in dit centrum, dat zowel

een regionale als een internationale rol speelt.

Het nieuwe logistieke en kantorencentrum biedt
Dandeli Havelland Foods de mogelijkheid om de
kwaliteit van de distributie van verse en diepge-
vroren levensmiddelen nog te verbeteren in target-
steden in Tsjechi€, Oostenrijk, Slowakije, Hongarije,
Polen en zelfs Bulgarije en Roemenig, en om de al

uitstekende dienstverlening nog te verbeteren.

Naar schatting 4.000 producten worden onder-
verdeeld in acht verschillende temperatuurzones
in magazijnen en distributiecentra. De producten
worden dan op de kortst mogelijke tijd en zonder

temperatuursverandering tot bij de klant vervoerd.

Een magazijn koelen is tien keer zo duur als het
verwarmen. Daarom wordt dan ook veel aandacht
besteed aan een zeer efficiénte isolatie. Een goed
koelsysteem is de basisvereiste voor doeltref-
fendheid en energiebesparing. Daarom maakt een
warmtewisselaarsysteem onafscheidelijk deel uit
van het project. Overtollige warmte wordt gebruikt
in een verwarmingssysteem en het water wordt
opgewarmd via dein het koelsysteem geproduceerde
warmte. Dit proces levert een energiebesparing op

van 25%.

Dandeli Havelland Foods s.r.o vertrouwde VGP de bouw toe van haar nieuwe
productievestiging te Horni Pocernice/Prag. VGP heeft zich hierdoor kunnen
aantonen dat het een professionele en krachtige partner is.

Het ambitieuse bouwproject, dat rekening houdt met de noden van een logis-
tieke onderneming die de standaard zet qua productkwaliteit en versheid, werd
gerealiseerd dankzij een zeer constructieve samenwerking.

De implementatie van de technische en andere verwachtingen gebeurde binnen
de vooropgestelde tijd en budget.

Florian Klages - Project Manager
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De productgroepen van Dandeli Havelland Foods:

DIEPVRIESPRODUCTEN

Deze producten worden meestal verpakt in karton.
De minimumtemperatuur bij het binnenkomen van
de producten bedraagt -22 °C. De producten worden
gecontroleerd en geregistreerd, en dan opgeslagen
bij de temperatuur van -22 °C. De capaciteit van het

magazijn bedraagt 200 ton diepvriesproducten.

VIS

Vis en kreeft worden aangeleverd op gemalen ijs,
andere schaaldieren zijn vacuimverpakt. Zij worden
onmiddellijk na de levering grondig gecontroleerd
en opgeslagen in een speciale visafdeling van het
magazijn. De vis wordt bewaard bij een temperatuur
van -1tot o °C. Levende kreeften worden één tot drie
dagen lang bewaard in twee met zeewater gevulde
tanks, bij een temperatuur van +6 °C. Deze tanks
worden opgeslagen in een speciale koelzone.
Dezelfde procedure - gesloten dozen met gemalen
ijs - wordt toegepast voor de verzending van deze

producten naar de klant.
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VLEES

De levering wordt uitgevoerd met koelwagens. Na
de controle van de goederen, die meestal worden
geleverd in grotere pakketten en karton, wordt het
vlees herverpakt in Euro 2-dozen. Het wordt dan in
een magazijn opgeslagen bij een temperatuur van
+2 °C. Juist v66r het naar een klant wordt vervoerd,
wordt het vlees overgeladen in een vrachtwagen
die is uitgerust met een koelsysteem. Vlees blijft

gewoonlijk tussen de 12 en 48 uur in het magazijn.

FIINE VOEDINGSWAREN

Delicatessen worden aangevoerd met de vracht-
wagen. Zij volgen een speciaal temperatuursregime
om ervoor te zorgen dat de temperatuurketen niet
wordt verbroken. Onmiddellijk na de aanlevering
worden alle gegevens geregistreerd; het gewicht
wordt vastgesteld met mobiele weegsystemen.
De goederen worden dan naar een koelruimte met
een temperatuur van +4 tot +6 °C gevoerd, waar
zij worden herverpakt in de eurodozen van Dandeli
Havelland Foods. Dan kunnen zij naar hun eigenlijke

magazijn worden getransporteerd.

foto: Ontsmettingsruimte

foto: Visafdeling
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Onze klanten

ABRA Software

Activa

A.L.L. Production

Auto Stangl

Baumatic

Bell Technology

BLG Logistics CZ
Bohemian Printing

CS. Cargo

CWS Cechy

Dandeli Havelland Foods
DHL Express

DSV Road

Fresenius Kabi

Gimborn CR

GSMobile Group

Gruppo Antolin Turnov
Grundig Intermedia

IKEA Ceska republika
Internet Mall

Kofola

Koupelny Cascada

LDVK - Ing. Pavel Halada
Lekkerland Ceska republika
Mediaservis

Mitsui-soko

MK

Mountfield

Motoman robotec

MT Transport

Nilfisk Advances

0Océ Ceska republika
Ontex CZ

Prvni novinové spole¢nost
Ranpak

RM Gastro — Jan Richter
RTR Transport a Logistika
Satrema Int

Siemens VDO Automotive
Sikla Bohemia

Ski Charvatova

STROM Praha

Timbeum

TNT Post CR
Transforwarding Ceské Budéjovice
U&WE Advertising

UTi (C2)

Vaclav Cizek

Veba, textilni zdvody
V-Plast Vsetin

WAVIN Ekoplastik
Whitesoft
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Ons team

Het team van de groep is sinds 2002 gestaag
gegroeid en bestaat vandaag uit 27 medewerkers;
13 onder hen hebben een universitair ingenieurs-
diploma behaald. Het managementteam van het
operationele filiaal is gebaseerd in Mlad4 Boleslav
(Tsjechié), 60 km van Praag. Een tweede verkoop-
kantoor is gevestigd in het logistiek VGP-park in
Praag (Hornf PoZernice). De financiéle diensten van
de groep werken vanuit Belgié en de verschillende

andere locaties in Tsjechié.

Het senior management bestaat uit Dhr. Jan Van
Geet — Chief Executive Officer (“CEQ"), Dhr. Jan
Prochazka — Chief Operating Officer (“COQ") en
Dhr. Dirk Stoop — Chief Financial Officer (“CFQ").
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Dhr. Jan Van Geet, 36, CEO is de oprichter van VGP
en staat in voor het algemeen dagelijks beheer en

voor het strategisch management van de groep.

Dhr. Jan Prochazka, 43, COO, maakt sinds 2002
deel uit van het team van onze groep en is verant-
woordelijk voor de technische conceptie en de

contractuitvoering.

Dhr. Dirk Stoop, 47, CFO, kwam in 2007 bij VGP
en staat in voor alle financiéle aangelegenheden

en voor investor relations.

“Ons team werd samengesteld met het oog op de opvolging

van een volledig geintegreerd business model. Dat bestaat

uit het prospecteren en de aankoop van de gronden, de uit-

werking en het beheer van het volledige ontwikkelingsproces,

de verhuring, en het beheer van het vastgoed.”
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Onze zorg voor het

Investeren in groene energie is niet enkel een
uitdrukking van bezorgdheid om het milieu en
draait niet alleen om corporate identity, het is ook

economisch gerechtvaardigd.

VGP beschikt op zijn daken over veel m? om zonne-

panelen te plaatsen.

Wij kunnen zo onze klanten een concurrentie-
voordeel bieden door goedkopere energie te

leveren.

Dankzij de groene certificaten waarmee de overheid

een constante opbrengst van de extra geproduceerde

VGP jaarverslag - 31 -

milieu

energie garandeert tegen vaste prijzen gedurende
een periode van twintig jaar, wordt dit voor VGP

ook een gerechtvaardigde investering.

Daarom heeft VGP beslist om zijn investering in
groene energie stelselmatig uit te bouwen en er
een onlosmakelijk deel van al zijn bedrijvenparken

van te maken.

Voor hetjaar 2008 voorziet VGP eeninvestering voor
een equivalent van om en nabij 1 MW elektrische

stroom in het VGP Park Horni Pocernice.

De milieuproblematiek ligt VGP nauw aan het hart,

dit moet ook blijken uit onze Green Mission.
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RIsicofactoren
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Risicofactoren

De volgende risicofactoren zijn door de groep
geidentificeerd als risico’s die de activiteiten van de
groep, haar financiéle situatie, haar resultaten en
verdere ontwikkeling zouden kunnen beinvloeden.

De groep neemt de nodige maatregelen, en zal dit
ook blijven doen in de toekomst, om deze risico’s
zo effectief mogelijk te beheersen. De groep is o.a.

blootgesteld aan:

Risico's betreffende de bedrijfstak, het vast-

goed en de activiteiten van de groep

* Risico's betreffende de aard van de activi-
teiten van de groep. Aangezien de activiteit
van de groep de aankoop, ontwikkeling en het
beheer van vastgoed omvat, is zij onderworpen
aan de bedrijfsrisico's van de vastgoedsector,
waarover de groep niet altijd controle heeft. De
resultaten en de vooruitzichten van de groep
hangen onder andere af van het vermogen om

interessante vastgoedprojecten te identificeren

VGP jaarverslag

en deze projecten te commercialiseren tegen

economisch haalbare voorwaarden.

*Risico's betreffende de aard en de samen-
stelling van haar portefeuille: terreinen die
moeten worden ontwikkeld, semi-industrieel
vastgoed. De vastgoedportefeuille van de groep
is geconcentreerd op semi-industrieel vastgoed.
Wegens deze concentratie zou een economische
baisse in deze sector een aanzienlijke nadelige
weerslag kunnen hebben op de activiteiten
van de groep, haar financiéle situatie, de
bedrijfsresultaten en kasstromen. Deze risico's
worden in zekere mate beprkt door de steeds
groter wordende geografische spreiding van de

vastgoedprtfolio.

e Risico's betreffende het vermogen om
doorlopende huurinkomsten te genereren.

De waarde van een verhuurd vastgoed hangt in

ruime mate af van de resterende looptijd van

- 33 -
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de desbetreffende huurovereenkomsten, alsook reglementen. Verder kan de groep betrokken
van de kredietwaardigheid van de huurders. De raken bij geschillen met huurders of commer-
groep past een strict kredietbeleid toe waarbij ciéle partijen, waarmee de groep betrekkingen
elke nieuwe huurder afzonderlijk onderzocht onderhoudt of met andere partijen in de huur-
wordt op kredietwaardigheid vooraleer VGP een of aanverwante activiteiten. Tot slot kan een
huurovereenkomst aanbiedt. Verder zal de groep belastingshervorming, alsook een verschillende
ook streven om zo veel mogelijk toekomstige interpretatie van de belastingreglementen in
huuroverenkomsten af te sluiten om zich de verschillende landen waar de groep actief is,
zodoende te verzekeren van een bestendige een negatieve weerslag kunnen hebben op de
toekomstige inkomstenstroom. belastingsituatie van de groep. Al deze risico's

worden op permanente basis opgevolgd en

* Risico's betreffende de ontwikkelingsactivi- waar nodig wordt er beroep gedaan op externe
teiten van de groep. De groep kan blootgesteld adviseurs om adviezen te verschaffen m.b.t.
zijn aan kostenoverschrijdingen en vertragingen contract negotiaties, gereguleerde of belas-
bij oplevering van gebouwen. Binnen VGP zijn tingskwesties.

er interne controles aanwezig om deze risico’s

te minimaliseren. Zo zijn er cost controllers * Risico van onderhoud van het vastgoed en
en project managers die de projecten op een verzekering. Om aantrekkelijk te blijven en een
dagelijkse manier opvolgen. bestendige inkomstenstroom te genereren moet

de staat van een vastgoed behouden blijven of

e Risico's betreffende geschillen, geregu- in sommige gevallen worden verbeterd om te
leerde en belastingskwesties. De groep voldoen aan de wisselende behoeften van de
onderworpen aan een brede waaier van commu- markt. Hiervoor maakt de groep gebruik van

nautaire, nationale en plaatselijke wetten en haar intern facility management team. Alle
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VGP

gebouwen worden verzekerd tegen deze risico’s het bedrag van haar leningen aanzienlijk zal
welke in het algemeen verzekerd worden door verhogen. De vennootschap verwacht dat zij
gerenommeerde ondernemingen die actief zijn in de nabije toekomst zal opereren binnen een
in dezelfde geografische regio met soortgelijke schuldgraad (nettoschuld / eigen vermogen) van
activiteiten. maximaal 2:1.

* De juridische systemen en de procedurele ¢ Evolutie van de rentevoeten. Wijzigingen op
voorzorgsmaatregelen zijn nog niet volledig het vlak van de rentevoeten kunnen een nadelige
uitgewerkt. De juridische systemen van de weerslag hebben op de bekwaamheid van de
Centraal-Europese landen ondergingen de groep om kredieten en andere financieringen
voorbije jaren ingrijpende wijzigingen, die tegen gunstige voorwaarden te verkrijgen. In dit
kunnen resulteren in inconsequente toepas- opzicht dekt de groep haar interestrisico af door
singen van de bestaande wetten en reglementen het converteren van haar vlottende rente naar
en onzekerheid op het vlak van de toepassing vaste rente. Per 31 december 2007 was 95% van
en de uitwerking van de nieuwe wetten en de rentedragende schulden aan vaste rente.

reglementen. Om deze risico’s zoveel mogelijk

te beperken doet de groep beroep op gerenom- *Schommeling van de wisselkoersen. De
meerde locale advokaten, waar nodig, om inkomsten van de groep zijn overwegend
adviezen te verstrekken op specifieke juridische uitgedrukt in euro; uitgaven, activa en passiva
vragen. kunnen echter worden geboekt in een aantal

andere valuta's dan de euro, in het bijzonder de
Financiéle risico’s Tsjechische kroon. De groep maakt gebruik van
¢ Evolutie van de schuldratio van de groep. De financiéle instrumenten om deze valuta risico's

groep verwacht dat zij op middenlange termijn af te dekken.
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Portefeuille

Tsjechische Republiek

WGP PAEE MLADA BOLESLAY

VGP PARK LIBEREC 1., 11 | W6 PaRK Pliovice

WGP PARE m:ilm I|II WiEF PARE TUSNOV-VEEELED

, I-'IllII WGP PARK HEADEC KRALOVE
iff VER FARK OLOMOUL
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f W
Blue Park
Veselské 686, Prague g, Tsjechische Republiek
Huurder: | Activa
Type: Opslagruimte en daaraan verbonden
YPE: | | antoren
Opslagruimte: 6.614 m?
Sppsbkie Kantoren: 2.929 m*
Gebouwd: | 2003/ 2005
f W
Green Park
Veselska 699, Prague 9, Tsjechische Republiek
H der: Auto gtangl, RTR - Transport a Logistika,
LU Mitsui-soko, GSMobile Group
T X Opslagruimtes en daaraan verbonden
YPE: | |\ antoren
Opslagruimtes: 12.810 m?
iy Kantoren: 3,974 m?
Gebouwd: | 2005
f W
Green Tower
Jeremiasova 1442, Prague 5, Tsjechische Republiek
Mountfield ABRA Software, MK, Grundig
Huurders: | Intermedia, SKI Charvatova, Fortuna Tur
Dental, Motoman robotec
Type: | Showrooms en kantoren
Oppervlakte: | 3.650 m’
Gebouwd: | 2005
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: |

VGP Park Horni Poéernice — Gebouw I1

Do Certous 2620, Prague g - Horni PoZenice, Tsjechische Republiek

H ders: Sikla Bohemia, Veba, textilni zavody, RM
UUFAETS: | 6ASTRO €7, Viclav Cizek, Whitesoft
Tvoe: Opslagruimtes en daaraan verbonden
ype: kantoren
. | Opslagruimtes: 5.006 m?
EERREEE Kantoren: 1.390 m?
Gebouwd: | 2006

: W

VGP Park Horni Poéernice — Gebouw I2

Do Certous 2621, Prague g - Horni Potenice, Tsjechische Republiek

Huurders: | Siemens VDO Automotive

Type:

Opslagruimtes en daaraan verbonden
kantoren

Oppervlakte:

Opslagruimtes: 3.919 m?
Kantoren: 288 m?

Gebouwd: | 2006

: |

VGP Park Horni Poéernice - Gebouw B2

Do Certous 2622, Prague g - Horni Poenice, Tsjechische Republiek

Huurders:

Lekkerland Ceska republika, Uti (CZ)

Type:

Opslagruimtes en daaraan verbonden
kantoren

Oppervlakte:

Opslagruimtes: 12.492 m?
Kantoren: 1.932 m?

Gebouwd:

2006
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VGP Park Horni Poéernice — Gebouw J

Do Certous 2627, Prague g - Horni Pozenice, Tsjechische Republiek

Huurders:

SATREMA Int.

Type:

Opslagruimtes en daaraan verbonden
kantoren

Oppervlakte:

Opslagruimtes: 1.517 m?
Kantoren: 500 m?

Gebouwd:

2007

]

VGP Park Horni Poéernice — Gebouw H1

Do Certous 263y, Prague g - Hornf Pocenice, Tsjechische Republiek

Huurders:

GIMBORN Ceska republika

Type:

Opslagruimte, cash & carry shop en daaraan
verbonden kantoren

Oppervlakte:

Opslagruimtes: 6.498 m?
Kantoren: 1.780 m?

Gebouwd:

2007

7

VGP Park Horni Poéernice — Gebouw D1

Do Certous 2635, Prague g - Horni Pogenice, Tsjechische Republiek

Huurders:

U&WE Advertising, A.L.L. Productie, TNT
Post CR, Bell Technology, MT Transport,
Timbeum, ING. Pavel Halada, Transforwar-
ding Ceské Budgjovice, V-PLAST Vsetin,
Fresenius Kabi, CWS Cechy

Type:

Opslagruimtes en daaraan verbonden
kantoren

Oppervlakte:

Opslagruimtes: 24.202 m?
Kantoren: 3.727 m?

Gebouwd:

2007-2008

-39 .
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: |

VGP Park Horni Poéernice — Gebouw H2

Do Certous 2658, Prague g - Horni Pozenice, Tsjechische Republiek

Huurders:

IKEA Ceska republika, NILFISK-ADVAN-
CES, Internet Mall

Type:

Opslagruimtes en daaraan verbonden
kantoren

Oppervlakte:

Opslagruimtes: 6.689 m?
Kantoren: 853 m?

Gebouwd:

2007

: W

VGP Park Horni Poéernice - Gebouw I3/l

Do Certous, Prague g - Horni Potenice, Tsjechische Republiek

Huurders:

Dandeli Havelland Foods, Koupelny
Cascada, Strom Praha

Type:

Showrooms, shops, Opslagruimtes en
daaraan verbonden kantoren

Oppervlakte:

Opslagruimtes: 7.097 m?
Kantoren: 998 m?

Gebouwd: | 2008

: |

VGP Park Horni Poéernice — Gebouw B3

Do Certous 2659, Prague g - Horni Poenice, Tsjechische Republiek

Huurders:

WAVIN Ekoplastik

Type:

Productie, opslagruimte en daaraan
verbonden kantoren

Oppervlakte:

Opslagruimtes: 12.240 m?
Kantoren: 1.314 m?

Gebouwd:

2007




|

VGP jaarverslag

.41 -

VGP Park Horni Poéernice — Gebouw C2

F.V. Veselého, Prague g - Horni Pocenice, Tsjechische Republiek

Huurders: | Kofola
Type: Opslagruimtes en daaraan verbonden
ype: kantoren
Opslagruimtes: 8.560 m?
TS E Kantoren: 1.329 m?
Gebouwd: | 2007
VGP Park Horni Poéernice — Gebouw B
Do Certous 2660, Prague g - Hornf Poenice, Tsjechische Republiek
Huurders: | BLG Logistics CZ
Tvoe: Opslagruimtes en daaraan verbonden
YPE: | antoren
. | Opslagruimtes: 7.874 m?
Opperviakte: Kantoren: 217 m?
Gebouwd: | 2007
VGP Park Horni Poéernice — Gebouw C1
F.V. Veselého, Prague g - Horni Pocenice, Tsjechische Republiek
Huurders: | DSV Road
Tvoe: Opslagruimtes en daaraan verbonden
ype: kantoren

Oppervlakte:

Opslagruimtes: 11.047 m?
Kantoren: 576 m?

Gebouwd:

2007
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: |

VGP Park Horni Poéernice — Gebouw C3
FV. Veselého, Prague g - Horni Pocenice, Tsjechische Republiek

Huurders:

Bohemian Printing

Type:

Opslagruimtes en daaraan verbonden
kantoren

Oppervlakte:

Opslagruimtes: 4.032 m?
Kantoren: 576 m?

Te bouwen:

2008

Status:

In aanbouw

: W

VGP Park Horni Poéernice — Gebouw Cy4

Prague g - Horni Pocenice, Tsjechische Republiek

Huurders:

0cé Ceska republika

Type:

Opslagruimtes en daaraan verbonden
kantoren

Oppervlakte:

Opslagruimtes: 4.392 m?
Kantoren: 432 m?

Te bouwen:

2008

Status:

In aanbouw

: |

VGP Park Horni Poéernice — Gebouw PNS/Mediaservis

Prague g - Hornf Pocenice, Tsjechische Republiek

Huurders:

PNS, Mediaservis

Type:

Opslagruimtes en daaraan verbonden
kantoren

Oppervlakte:

Opslagruimtes: 18.692 m?
Kantoren: 6.538 m?

Te bouwen:

2008-2009

Status:

In aanbouw
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VGP Park Horni Poéernice — Gebouw A1

Do Certous, Prague g - Horni Potenice, Tsjechische Republiek

Huurders: | Whitesoft, VGP

Type: | Kantoren

Oppervlakte: | Kantoren: 5.000 m?

Gebouwd: | 2007-2008

Status: | In aanbouw

]

VGP Park Turnov — Gebouw Ontex

Industrial zone Vesecko - Turnov, Tsjechische Republiek

Huurders:

Ontex CZ

Type:

Opslagruimtes en daaraan verbonden
kantoren

Oppervlakte:

Opslagruimtes: 11.880 m?
Kantoren: 157 m?

Gebouwd:

2007

W

VGP Park PFisovice

P¥iSovice, Tsjechische Republiek

Huurders:

Gruppo Antolin Turnov

Type:

Opslagruimtes en daaraan verbonden
kantoren

Oppervlakte:

Opslagruimtes: 10.104 m?
Kantoren: 185 m?

Gebouwd:

2007-2008

Status:

In aanbouw

- 43 -
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: w

VGP Park Liberec I.

Industrial zone Liberec — North, Straz nad Nisou, Tsjechische Republiek

Huurders:

Baumatic

Type:

Opslagruimtes en daaraan verbonden
Kantoren

Oppervlakte:

Opslagruimtes: 10.365 m? + 9.803 m? optie
op uitbreiding
Kantoren: 1.531 m?

Te bouwen:

2007-2008

Status:

In aanbouw

VGP Park Gebouwen Hi, H3

Opslagruimte en daaraan verbonden

TVPE: Kantoren
. | Opslagruimtes: 17.052 m*
SRESRUSE Kantoren: 1152 m?
Status: | H1is In aanbouw
Te bouwen: | 2008-2009
Status: | In aanbouw
f 7
VGP Park Liberec Il.
Industrial zone, Ampérova y4gs, Liberec 2, Tsjechische Republiek
Huurders: | Baumatic
Type: Opslagruimtes en daaraan verbonden
ype: Kantoren
. | Opslagruimtes: 4.271m?
Oppervlakte: Kantoren: 757 m?
Gebouwd: | 2004-2006
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VGP Park Nyfany

Industrial zone, Nyfany, Tsjechische Republiek

Gebouw B1
Huurder: | Ranpak

Productie, Opslagruimtes en daaraan verbon-

UL den kantoren

Opslagruimtes/Productievestiging: 10.309 m?

Oppervlakte: Kantoren: 328 m?

Gebouwd: | 2007-2008
Gebouwen A1, A2, A3, Ay, Cg

Type: | Opslagruimte en daaraan verbonden Kantoren

Opslagruimtes: 30.330 m?

R Kantoren: 3.100 m?

Te bouwen: | 2008

Status: | In aanbouw

- 45 .
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VGP Park Horni Poéernice - Extension

Prague g - Horni Pocenice, Tsjechische Republiek

De uitbreiding van VGP Park Horni Pocernice met nog-
maals cca 85.000 m2. Momenteel beschikken we over

een goedgekeurde bouwvergunning voor alle geplande
gebouwen, zodat VGP de site binnen een termijn van 6

maanden aan potentiéle huurders kan opleveren.

7

VGP Park Horni Poéernice — Phase Il

Prague g - Hornf Pocenice, Tsjechische Republiek

Dankzij het success van fase |, heeft VGP (afhankelijk
van het bekomen van de nodige vergunningen) een

bijkomend stuk land gekocht van 213.349 m? met di-
recte op- en afrit van de autosnelweg via een nieuwe
connectie die zal klaar zijn eind 2008. In afwachting
van het bekomen van de vergunningen door VGP, kan

VGP volgende volumes realiseren.

Opslagruimtes: 71.694 m?

SRR Kantoren: 3.733 m?




VGP jaarverslag - 46 -

: )

VGP Park Olomouc

Olomouc - Nemilany, Tsjechische Republiek

Gebouwen B & D

Huurder:

DHL Express

Type:

Opslagruimtes en daaraan verbonden
kantoren

Oppervlakte:

Opslagruimtes: 7.73y m?
Kantoren: 1.314 m?

Te bouwen:

2008

Gebouwen A, C, E

Type:

Opslagruimte en daaraan verbonden
kantoren

Oppervlakte:

Opslagruimtes: 21.422 m?
Kantoren: 1.468 m?

Te bouwen:

2009

: )

VGP Park Hradec Kralové
Dobfenice, Tsjechische Republiek

r

J

Het park zal bestaan uit 5 gebouwen die geschikt zijn

voor logistiek en licht industriéle toepassingen.

Gebouwen H1, H2, H3, Hy, Hg

Type:

Opslagruimte en daaraan verbonden
kantoren

Oppervlakte:

Opslagruimtes: 46.780 m?
Kantoren: 3.740 m?

Te bouwen:

2008-2010

” )

VGP Park Mlada Boleslav

Industrial zone of Mlada Boleslav, Tsjechische Republiek

Gebouwen A, B

Type:

Opslagruimte en daaraan
verbonden kantoren

Oppervlakte:

Opslagruimtes: 14.000 m?
Kantoren: 1.000 m?

Te bouwen:

2008-2009
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: w

VGP Park Kekava

Riga - Kekava, Letland

Gebouwen A, B, C

Type:

Opslagruimte en daaraan verbonden
kantoren

Oppervlakte:

Opslagruimtes: 32.680 m?
Kantoren: 1.720 m?

Te bouwen:

2008-2009

VGP Park Gyor
Gyor, Hongarije

Gebouwen A, B, C, D

Type:

Opslagruimte en daaraan verbonden
kantoren

Oppervlakte:

Opslagruimtes: 42.920 m?
Kantoren: 2.590 m?

Te bouwen: | 2008-2010

” w

VGP Park Malacky
Malacky, Slowakije

Gebouwen Hi, H2, H3, Hy, Hg

Type:

Opslagruimte en daaraan verbonden
kantoren

Oppervlakte:

Opslagruimtes: 79.325 m?
Kantoren: 4.175 m?

Te bouwen:

2008-2012




VGP Park Tallinn

Tallinn, Estland

|

VGP jaarverslag

Gebouwen A, B

Opslagruimte en daaraan verbonden
Type:
kantoren

Opslagruimtes: 39.168 m?
ERERRR Kantoren: op maat

Te bouwen: | 2009
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Geconsolideerde winst-
en verliesrekening

Voor het boekjaar afgesloten op 31 december 2007

Winst- en verliesrekening Toelichting 2007 2006
In EUR ‘ooo

Bruto huuropbrengsten 3,1 5.557 2.300
Doorgerekende huurlasten 3,2 1.276 283
Door te rekenen huurlasten 33 (1.377) (377)
Operationele kosten verbonden aan vastgoed 3.4 (883) (203)
Netto huurresultaat 4.573 2.003
Netto meerwaarde op vastgoedbeleggingen 3,10 41.527 17.024
Vastgoedresultaat 46.100 19.027
Administratieve kosten 35 (468) (128)
Andere opbrengsten 3,6 249 4o
Andere kosten 37 (184) (140)
Operationeel resultaat 45.696 18.799
Financiéle opbrengsten 3,8 973 991
Financiéle kosten 3,8 (4.82y) (1.794)
Financieel resultaat (3.851) (803)
Resultaat v66r belastingen 41.846 17.996
Belastingen 3,9 (5.417) (4-249)
Nettowinst 36.429 13.747
Winst per aandeel Toelichting 2007 2006
Aantal gewone aandelen 18.583.050 15.000.000
Gewone nettowinst aandeel (in €) 1,06 0,92
Verwaterende nettowinst per aandeel (in €) 1,96 0,92

De winst per aandeel werd bepaald op basis van het aantal uitgegeven aandelen op het einde van december
2007. Voor de vergelijkende cijfers van 2006 werd het aantal aandelen herwerkt om rekening te houden met de

aandelensplit en de inbreng in natura die plaatsvonden voor en op het ogenblik van de beursintroductie.

De raad van bestuur is van mening dat de bepaling van de winst per aandeel op basis van het gewogen gemiddeld
aantal aandelen over het boekjaar 2007 (in overeenstemming met IAS 33.10) geen getrouwe weergave geeft
van de winst per aandeel. Had de onderneming toch IAS 33.10 toegepast, dan zou de winst per aandeel EUR

25,01 bedragen.

De bijgevoegde toelichtingen maken integraal deel uit van deze geconsolideerde winst- en verliesrekening.
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Geconsolideerde balans

Voor het boekjaar afgesloten op 31 december 2007

VGP jaarverslag -5 -

Activa Toelichting 2007 2006
In EUR ‘ooo

Immateriéle activa 9 -
Vastgoedbeleggingen 3,10 211.760 96.146
Projectontwikkelingen 31 13.411 6.955
Materiéle vaste activa 3,12 211 99
Vorderingen op lange termijn 3,13 - 276
Totaal vaste activa 225.391 103.476
Handels- en andere vorderingen 3,14 9.276 3.636
Geldmiddelen en kasequivalenten 3,15 52.835 2.528
Totaal vlottende activa 62.1m 6.164
TOTAAL ACTIVA 287.502 109.640
Eigen vermogen en verplichtingen Toelichting 2007 2006
In EUR ‘000

Kapitaal 316 62.251 10.969
Uitgiftepremies 69 69
Reserves 68.494 32.068
Eigen vermogen 130.814 43.106
Rentedragende schulden 317 118.021 48.857
Andere langlopende verplichtingen 3,18 1.356 1141
Uitgestelde belastingverplichtingen 3,9 15.070 9.663
Totaal langlopende verplichtingen 134.448 59.661
Rentedragende schulden 3,17 1397 656
Handels- en andere schulden 3,19 20.761 6.147
Verplichtingen met betrekking tot winstbelasting 82 71
Totaal kortlopende verplichtingen 22.2[j0 6.874
Totaal verplichtingen 156.688 66.535
TOTAAL EIGEN VERMOGEN EN VERPLICHTINGEN 287.502 109.640

De bijgevoegde toelichtingen maken integraal deel uit van deze geconsolideerde balans
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Geconsolideerd mutatieoverzicht
van het eigen vermogen

Voor het boekjaar afgesloten op 31 december 2007

Mutatieoverzicht van het eigen Aandel  Uitgifte- R T;tga::
. . eserves
vermogen enkapitaal premies vermogen
In EUR ‘ooo
Saldo per 1 januari 2006 1.192 69 18.320 19.581
Kapitaalsverhoging 9.777 - - 9.777
Resultaat over het boekjaar 2006 - - 13.747 13.747
Saldo per 31 december 2006 10.969 69 32.067 43.106
Saldo per 1 januari 2007 10.969 69 32.067 43.106
Kapitaalsverhoging VGP NV 175.361 - - 175.361
Eliminatie kapitaalsverhoging — (120.620) ) i (120.620)
inbreng in natura ) )
Uitgiftekosten verbonden
aan kapitaalsverhoging (3.460) ) ) (3.460)
Resultaat over het boekjaar 2007 - - 36.429 36.429
Saldo per 31 december 2007 62.251 69 68.494 130.814

De onderneming heeft de kosten met betrekking tot de uitgifte van de nieuwe aandelen en de notering van
de bestaande aandelen van het eigen vermogen van de onderneming afgetrokken. De achterliggende reden
om deze kosten van het eigen vermogen af te trekken is ingegeven door het feit dat deze kosten voornamelijk
gemaakt werden voor de uitgifte van nieuwe aandelen. Zonder het vooruitzicht van een kapitaalsverhoging

vanaf de start van het IPO traject, had de onderneming deze kosten zeker niet gemaakt.

Verwijzend naar IAS 32.38 is de raad van bestuur derhalve de mening toegedaan dat het rationeel is om de
kosten, van de IPO , van het eigen vermogen af te trekken. Het toewijzen van deze kosten aan het eigen
vermogen (uitgifte nieuwe aandelen) en de winst- en verliesrekening (noteren van bestaande aandelen) kan
slechts op arbitraire wijze/methode gebeuren en kan niet leiden tot het in resultaat nemen van materiéle

bedragen.

De bijgevoegde toelichtingen maken integraal deel uit van dit overzicht.
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Geconsolideerd kasstroomoverzicht

Voor het boekjaar afgesloten op 31 december 2007

Kasstroomoverzicht 2007 2006
In EUR ‘ooo

Kasstroom uit bedrijfsactiviteiten

Resultaat v46r belastingen 41.846 17.996
Aanpassingen voor:

Afschrijvingen 66 74
Variatie in de reéle waarde van vastgoedbeleggingen (41.527) (17.021)
Niet-gerealiseerde winst op financiéle instrumenten (529) (856)
Netto betaalde rente 1.830 494
9perat1oneel r?sultaat voor wijzigingen 1.686 68y
in het werkkapitaal en voorzieningen

Afname/(Toename) in handels- en andere vorderingen (4.835) (2.301)
(Afname)/Toename in handels- en andere schulden 14.830 (8.4143)
Bruto kasstroom uit bedrijfsactiviteiten 1.681 (10.060)
Netto betaalde rente (1.830) (4ou)
Betaalde winstbelastingen 2 (270)
Netto kasstroom uit bedrijfsactiviteiten 9.853 (10.824)
Kasstroom uit investeringsactiviteiten

Kasstroom uit investeringsactiviteiten (80.733) (26.458)
Netto kasstroom uit investeringsactiviteiten (80.733) (26.458)
Kasstroom uit financieringsactiviteiten

Netto opbrengsten verbonden aan de uitgifte van aandelen 51.282 9.777
Opname van leningen 70.961 30.085
Terugbetalingen van leningen (r.055) (23.448)
Netto kasstroom uit financieringsactiviteiten 121.188 16.414
Netto toename / (afname) in geldmiddelen

en kasequivalenten 50397 (20.868)
Geldmiddelen en kasequivalenten aan het begin van de periode 2.528 23.396
Geldmiddelen en kasequivalenten aan het einde van de periode 52.835 2.528
Netto toename / (afname) in geldmiddelen oo (20.868)

en kasequivalenten

De bijgevoegde toelichtingen maken integraal deel uit van dit overzicht
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Toelichtingen bij
de geconsolideerde jaarrekening

Voor het boekjaar afgesloten op 31 december 2007

1 ACHTERGROND streeks of onrechtstreeks werd uitgeoefend door

(a) Algemene informatie drie individuen i.e. de heer Jan Van Geet, de heer

VGP NV is een naamloze vennootschap die op 6
februari 2007 naar Belgisch recht werd opgericht
voor onbepaalde tijd. De maatschappelijke zetel
van de onderneming is gelegen te Greenland —
Burgemeester Etienne Demunterlaan 5, 1090
Brussel en de onderneming is ingeschreven
onder het ondernemingsnummer 0887.216.012

(Rechtspersonenregister Brussel, Belgié).

De Groep is een vastgoedgroep gespecialiseerd
in de aankoop, de ontwikkeling en het beheer
van semi-industrieel vastgoed. De Groep concen-
treert zich op strategisch gelegen terreinen in
de Centraal-Europese regio die geschikt zijn
voor de ontwikkeling van semi-industriéle
bedrijvenparken van een bepaalde omvang, met
het oog op de uitbouw van een uitgebreide en
goed gediversifieerde grondenbank gelegen op

toplocaties.

Voorafgaand aan de oprichting en vorming van
VGP NV als een holdingmaatschappij, bestond
de Groep uit verscheidene ondernemingen,

waarover de uiteindelijke zeggenschap recht-

Bart Van Malderen en de heer Jan Prochézka.
Binnen deze structuur werd over de onderne-
mingen gezamenlijk de zeggenschap uitgeoefend

door de bovenvermelde individuen.

De consolidatieprincipes werden toegepast op
deze ‘consortium’ structuur waarin de Groep
van ondernemingen actief was in het boekjaar
2006. In een consortium is er geen eliminatie
van eigen vermogen in ondernemingen
waarover gezamenlijk de zeggenschap wordt
uitgeoefend voor wat betreft de boekwaarde
van de deelneming in de moederonderneming,
behalve in het geval van rechtstreekse dochter-
ondernemingen. De eigen vermogens van de
ondernemingen opgenomen in de consolidatie
werden gecombineerd en handhaafden hun
eigen karakter (aandelenkapitaal, uitgifte-
premie, overdragen resultaten,...). Als dusdanig
verwijzen de 2006 cijfers zoals gepresenteerd
in deze jaarrekening naar de gecombineerde

jaarrekening van de Groep zoals actief in 2006.
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In februari 2007 werd VGP NV opgericht met de
bedoeling om als een holdingmaatschappij op
te treden met het oog op een beursintroductie.
Om haar internationale uitbreidingsplannen te
ondersteunen, richtte VGP NV in eersteinstantie
VGP Latvia S.i.a. en VGP Deutschland GmbH op
en incorporeerde vervolgens VGP Estonia OU,
VGP Romania S.R.L en nam VGP Slovakia a.s.

over.

In december 2007 werd VGP genoteerd op
Eurolist by Euronext Brussels in Belgié en op
de Main Market van de Prague Stock Exchange
in de Tsjechische Republiek. Als gevolg van de
beursintroductie steeg het maatschappelijk
kapitaal van VGP NV met EUR 49.999.992
in geldmiddelen en EUR 120.619.875 via een
inbreng in natura van de aandelen van volgende
ondernemingen: Industrie Park Sever a.s.,
Tsjechische Republiek; VGP Park Nytany, a.s.,
Tsjechische Republiek; VGP Park Hradec Krélové
a.s., Tsjechische Republiek; VGP Park Lovosice
a.s., Tsjechische Republiek; VGP Park Olomouc
a.s., Tsjechische Republiek; VGP Park Liberec
a.s., Tsjechische Republiek; VGP Park Turnov
a.s., Tsjechische Republiek en VGP - industrialni

VGP jaarverslag -9 -

stavby s.r.o., Tsjechische Republiek. Aangezien
de VGP ondernemingen een bedrijfscombinatie
vormen waarbij entiteiten waarover gezamenlijk
de zeggenschap wordt uitgeoefend betrokken
zijn, is IFRS 3 — Bedrijfscombinaties niet van
toepassing op de inbreng van aandelen.
Bijgevolg had de bovenvermelde inbreng van
aandelen in VGP NV geen impact op het gecon-

solideerd eigen vermogen per 31december 2007.

Als gevolg van de uitoefening van de overtoe-
wijzingsoptie  steeg het maatschappelijk
kapitaal met EUR 4.641.520,50 op het einde van

december 2007.
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De consolidatiekring van 2006 en 2007 was de volgende:

2006 2007
VGP NV X
VGP Latvia s.i.a. X
VGP Deutschland GmbH X
VGP Slovakia a.s. X
VGP Estonia OU X
VGP Romania S.R.L. X
VGP Properties a.s. (gefusioneerd met IPS in 2007) X X
Gudrun Developments a.s.( gefusioneerd met IPS in 2007) X X
Caro Developments a.s.( gefusioneerd met IPS in 2007) X X
Industry Park Sever as (“IPS") X X
VGP Park Turnov a.s. X X
VGP - industrialni stavby s.r.o. X X
VGP Park Nytany, a.s. X X
VGP Park Hradec Kralové a.s. X X
VGP Park Olomouc a.s. X X
VGP Park Lovosice a.s. X X
VGP Park Liberec a.s. X X

De activa van de Groep zijn momenteel voornamelijk geconcentreerd in de Tsjechische Republiek, en in mindere
mate in Letland, Slowakije, Estland en Roemenié. Deze activa worden aangehouden via de volgende dochter-

ondernemingen.

* Industrie Park Sever a.s., Tsjechische Republiek;
* \/GP Park Nytany, a.s., Tsjechische Republiek;

* \/GP Park Hradec Krélové a.s., Tsjechische Republiek;
* \/GP Park Lovosice a.s., Tsjechische Republiek;
* V/GP Park Olomouc a.s., Tsjechische Republiek;
* \/GP Park Liberec a.s., Tsjechische Republiek;

* \/GP Park Turnov a.s, Tsjechische Republiek;

* VGP Estonia OU;

* \/GP Slovakia a.s.;

¢ V/GP Latvia si.a.;

* VGP Romania S.R.L.
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(b) Verklaring van overeenstemming

Degeconsolideerdejaarrekening werd opgesteldin
overeenstemming met de International Financial
Reporting Standards (IFRS) zoals aanvaard binnen
de Europese Unie, zoals gepubliceerd door de
International Accounting Standards Board (IASB)
en de interpretaties gepubliceerd door het Inter-

national Financial Interpretations Committee van

het IASB.

De Groep heeft de aangepaste versies van
IFRS die toepasbaar zijn voor verslagperioden
vanaf 1 januari 2007, toegepast. De cijfers per
31 december 2007 en 2006 zijn herwerkt om
overeen te stemmen met de wijzigingen in de
presentatie van de geconsolideerde jaarrekening
per 31 december 2007 zoals vereist door de

aangepaste IFRS-standaarden.

De geconsolideerde jaarrekening werd opgesteld
op basis van de historische kostprijs, behalve
voor vastgoedbeleggingen en afgeleide financiéle
instrumenten die tegen reéle waarde worden
opgenomen. De cijfers worden voorgesteld in
duizend euro (EUR ‘000), tenzij anders vermeld.

Kleine afrondingsverschillen kunnen voorkomen.

(c) Foreign currency

De geconsolideerde jaarrekening wordt voorge-
steld in euro (“EUR"), afgerond op het dichtste
duizendtal. De eurois de functionele munteenheid
van alle dochterondernemingen van de Groep. De
euro wordt algemeen gebruikt voor verrichtingen

op de Europese vastgoedmarkt.

VGP jaarverslag

Verrichtingen in  vreemde valuta worden
omgerekend in EUR tegen de wisselkoers op
datum van de verrichting. Bijgevolg worden niet-
monetaire activa en verplichtingen omgerekend
in EUR tegen de historische wisselkoers op datum
van de verrichting. Monetaire activa en verplich-
tingen in een andere munteenheid dan EUR op
balansdatum worden omgerekend in EUR tegen
de slotkoers op balansdatum. Omrekeningsver-
schillen worden opgenomen in de geconsolideerde

winst- en verliesrekening.

De volgende wisselkoersen werden gebruikt

gedurende het boekjaar:

Datum Tsjechische Slotkoers
aru Republiek CZK/EUR
31.12.2007 26,620
31.12.2006 27,495
Slotkoers

Datum Estland EEK/EUR
31.12.2007 15,6466
Datum Slowakije Ssllt()lt(l;gar;
31.12.2007 33,603
Datum Roemenié ;g)ﬂ;;f]r;
31.12.2007 3,6102
Slotkoers

Datum Letland LVL/EUR
31.12.2007 7,028

.11 -
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(d)

(e)

.12 -

Grondslag van consolidatie

Intra-groep saldi en alle winsten en verliezen
of opbrengsten en kosten op intra-groep trans-
acties worden geélimineerd bij het opstellen

van de geconsolideerde jaarrekening.

Niet-gerealiseerde  verliezen worden op
dezelfde manier geélimineerd als niet-
gerealiseerde winsten, maar enkel voorzover er
geen aanwijzing is van bijzondere waardever-

mindering.

Gebruik van schattingen

en beoordelingen

In het kader van de opstelling van de gecon-
solideerde jaarrekening in overeenstemming
met IFRS dient het management beoorde-
lingen, schattingen en veronderstellingen
te maken die een invloed kunnen hebben op
de toepassing van de grondslagen en op de
gepresenteerde waarden van activa verplich-
tingen, opbrengsten en kosten. De schattingen
en de daarmee verbonden veronderstellingen
zijn gebaseerd op de historische ervaring en
verscheidene andere factoren die veronder-
steld worden redelijk te zijn in de bestaande
omstandigheden. Dit vormt de basis voor
het maken van beoordelingen omtrent de
boekwaarden van activa en verplichtingen die
niet onmiddellijk kunnen worden afgeleid van
andere bronnen. De reéle resultaten kunnen
verschillen van deze schattingen.

De schattingen en de onderliggende veron-
derstellingen worden op een permanente
basis herzien. Schattingswijzigingen worden
opgenomen in de periode waarin de wijziging

plaatsvindt indien de wijziging alleen invloed

heeft op die periode, of in de periode waarin
de wijziging plaatsvindt en in toekomstige
perioden, indien de wijziging invloed heeft

op beide.

2 BALANGRIJKE GRONDSLAGEN
VOOR FINANCIELE VERSLAGGEVING
(a) Vastgoedbeleggingen

Vastgoedbeleggingen, met inbegrip van
terreinen aangehouden voor ontwikkeling,
worden aangehouden om huuropbrengsten,
een waardestijging of beide te realiseren.
Vastgoedbeleggingen worden gewaardeerd
tegen reéle waarde. Een externe onafhankelijke
waarderingsdeskundige met erkende beroeps-
kwalificaties en die beschikt over recente
ervaring met de locatie en categorie van de
te waarderen vastgoedbelegging, bepaalt de
waarde van de portefeuille minstens eenmaal
per jaar. De reéle waarde is gebaseerd op de
marktwaarde; dit is de prijs waarvoor het
vastgoed zou kunnen worden verhandeld op
datum van de waardering tussen terzake goed
geinformeerde, tot een transactie bereid zijnde

partijen die onafhankelijk zijn.

Terreinen waarover de Groep volledige
eigendom beschiktenwaarop de Groepvan plan
is of reeds gestart is te bouwen (zogenaamd
onmiddellijk

geclassificeerd als vastgoedbelegging en

“ontwikkelingsland”)  wordt

bijgevolg gewaardeerd tegen reéle waarde.

Werken aan de infrastructuur worden
opgenomen in de reéle waarde van het ontwik-
kelingsland en zijn bijgevolg niet opgenomen
als projectontwikkelingen (die gewaardeerd

zijn tegen kostprijs).
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De waarde van vastgoed wordt bepaald door
verwijzing naar het totale bedrag van de
netto jaarlijkse huurvorderingen uit vastgoed
en, waar relevant, de gerelateerde kosten.
Een discontovoet dat het risico inherent aan
de netto kasstromen weerspiegelt, wordt
dan toegepast op de netto jaarlijkse huren

teneinde tot de waardering te komen.

Gezien de aard van het vastgoed en de
waarderingsgrondslag  paste de waarde-
ringsdeskundige, Cushman & Wakefield,
de batenbenadering toe gebaseerd op de
gedisconteerde kasstroomtechniek voor een
periode gaande van drie tot vijftien jaar. De
kasstroom veronderstelt een ‘holding period’
van drie tot vijftien jaar met een ‘exit value'
bepaald op de opbrengst van het derde tot het

vijftiende jaar.

De kasstroom is gebaseerd op de huurop-
brengsten uit bestaande huurovereenkomsten
tot aan hun vervaldag en de verwachte
huurwaarde voor de resterende periode in de
periode gaande van drie tot vijftien jaar, zoals
van toepassing. De waarderingsdeskundige
heeft hierop zijn opinie van de Geschatte
Huur Waarde (Estimated Rental Value (ERV))

gebaseerd.

Waarderingen weerspiegelen, waar relevant,
het type van huurder die momenteel het
vastgoed bezet of die verantwoordelijk is voor
het voldoen aan de huurverbintenissen of die
waarschijnlijk het vastgoed zal bezetten en
de algemene perceptie van de markt op hun

kredietwaardigheid; de toewijzing van de
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verantwoordelijken voor het onderhoud en de
verzekering tussen verhuurder en huurder; en
de resterende economische levensduur van het
vastgoed. Er werd verondersteld dat telkens
wanneer een herziening of vernieuwing van
de huur hangende is met voorziene prijsstij-
gingen, alle mededelingen, en waar relevant
alle antwoorden, geldig werden opgemaakt en

binnen de aangewezen periode.

Winsten of verliezen die voortvloeien uit
een wijziging in de reéle waarde worden
opgenomen in de geconsolideerde winst- en

verliesrekening.

(b) Projectontwikkelingen

Vastgoed dat in aanbouw of in ontwikkeling is
voor toekomstig gebruikals vastgoedbelegging
wordt als projectontwikkeling geclassificeerd
en gewaardeerd tegen kostprijs tot de bouw of
ontwikkeling voltooid is, waarop het vastgoed
alsvastgoedbelegging wordt geherclassificeerd
en als dusdanig verwerkt. Op het moment
van overdracht wordt het verschil tussen de
marktwaarde en de kostprijs opgenomen als
opbrengst in de geconsolideerde winst- en

verliesrekening.

Alle kosten die rechtstreeks toerekenbaar zijn
aan de aankoop en de bouw van het vastgoed,
en alle volgende investeringsuitgaven die in
aanmerking komen als aanschaffingskosten

worden geactiveerd.

(c) Activering van financieringskosten

Rente en andere financieringskosten die toe

te rekenen zijn aan de verwerving van vaste

- 13 -
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(d)
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activa en die opgelopen zijn tot het actief klaar
is voor gebruik, worden geactiveerd. Vervolgens
worden ze opgenomen als financiéle kosten in

de geconsolideerde winst- en verliesrekening.

Materiéle vaste activa

(i) Activa in eigendom

Materiéle vaste activa worden gewaardeerd tegen
kostprijs, verminderd met eventuele geaccumu-
leerde afschrijvingen (zie hieronder) en eventuele
geaccumuleerde  bijzondere  waardeverminde-
ringen (2(j)). De kostprijs van een zelf vervaardigd
actief omvat de kost van de materialen, directe
arbeid, de eerste schatting, waar relevant, van
de kosten van ontmanteling en verwijdering
van bouwelementen en van het herstel van het
terrein waar de bouwelementen zich bevinden,
alsmede een deel van de indirecte bouwkosten.
Indien bestanddelen van materiéle vaste activa
verschillende gebruiksduren hebben, dan worden ze

als afzonderlijke materiéle vaste activa verwerkt.

(ii) Kosten na eerste opname

De Groep neemt de kostprijs van een vervan-
gingsonderdeel op in de boekwaarde van het
materiéle vast actief wanneer de kosten worden
gemaakt en indien het waarschijnlijk is dat de
economische voordelen dat het onderdeel in
zich bergt naar de Groep zullen vloeien en de
kostprijs van het onderdeel betrouwbaar kan
worden bepaald. Alle andere kosten worden
opgenomen in de winst- en verliesrekening op

het moment dat deze worden gemaakt.

(#i) Afschrijving
De afschrijving wordt opgenomen in de gecon-

solideerde winst- en verliesrekening op lineaire

basis over de verwachte gebruiksduur van elk
bestanddeel van een materieel vast actief.
Terreinen worden niet afgeschreven.

De verwachte gebruiksduren zijn als volgt:

Activa 2007 2006
Motorvoertuigen 4 jaar 4 jaar
Andere uitrusting 4-6jaar 4-6 jaar

De restwaarde, indien materieel, wordt jaarlijks

herzien.

(e) Handels- en andere vorderingen
Handelsvorderingen dragen geen rente en
worden gewaardeerd tegen geamortiseerde
kostprijs, verminderd met een voorziening

voor dubieuze debiteuren.

(f) Geldmiddelen en kasequivalenten
Geldmiddelen en kasequivalenten omvatten
contanten en direct opvraagbare deposito's.
Voorschotten in  rekening-courant die op
verzoek onmiddellijk opeisbaar zijn en integraal
deel uitmaken van het kasstroombeheer van de
Groep worden opgenomen als een onderdeel van
geldmiddelen en kasequivalenten ten behoeve

van het geconsolideerd kasstroomoverzicht.

(g) Rentedragende leningen

Rentedragende leningen worden initieel
opgenomen tegen de reéle waarde verminderd
met de toerekenbare transactiekosten. Daarna
worden de rentedragende leningen gewaardeerd
tegen geamortiseerde kostprijs, waarbij elk
verschil tussen de kostprijs en de inkoopwaarde
wordt opgenomen in de geconsolideerde winst-
en verliesrekening over de periode van de lening
op basis van de effectieve rente.

De Groep classificeert als kortlopend elk
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onderdeel van de langlopende leningen dat
binnen het jaar na de balansdatum wordt

afgewikkeld.

(h) Handels- en andere schulden

Handels- en andere schulden worden gewaar-

deerd tegen geamortiseerde kostprijs.

(i) Afgeleide financiéle instrumenten

Een derivaat is een financieel instrument of
een ander contract dat de volgende kenmerken
bezit:

(a) de waarde verandert als gevolg van
veranderingen in een bepaalde rentevoet,
prijs van een financieel instrument,
commodityprijs, valutakoers, index van
prijzen of rentevoeten, kredietwaardigheid
of andere variabele mits, ingeval van een
niet-financiéle variabele, de variabele niet
specifiek voor een contractpartij is;

(b) er is geen nettoaanvangsinvestering
benodigd of een geringe nettoaanvangs-
investering in verhouding tot andere
soorten contracten die op vergelijkbare
wijze reageren op veranderingen in markt-
factoren; en

(c) het wordt op een tijdstip in de toekomst
afgewikkeld.

Afdekkingsderivaten worden gedefinieerd
als derivaten die voldoen aan de strategie
van de onderneming met betrekking
tot risicobeheer, de afdekkingsrelatie is
formeel gedocumenteerd en de afdekking
is effectief, dit betekent dat, bij aanvang
en over de periode, de veranderingen in
de reéle waarde van of kasstromen uit het

afdekkingsinstrument en de afgedekte
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positie bijna volledig gecompenseerd
worden en de resultaten binnen een bereik

van 8o-125 procent vallen.

Afgeleide financiéle instrumenten die
niet aangewezen zijn als afdekkingsin-
strumenten worden geclassificeerd als
aangehouden voor handelsdoeleinden en
gewaardeerd tegen de reéle waarde met
verwerking van waardeveranderingen in de
winst- en verliesrekening van de periode

waarin ze zich voordoen.

Reéle waarden worden bepaald aan de
hand van genoteerde prijzen of verdis-
conteerde kasstroommmodellen, zoals
van toepassing. Alle derivaten die niet
gedefinieerd zijn als afdekkingsinstru-
menten worden opgenomen als vlottende
activa indien de reéle waarde positief is of
als kortlopende verplichtingen indien de

reéle waarde negatief is.

(j) Bijzondere waardevermindering

De boekwaarden van de activa van de Groep,
met uitzondering van vastgoedbeleggingen
(zie grondslag 2(d)) en uitgestelde belas-
tingvorderingen (zie grondslag 2(n)), worden
herzien op balansdatum om te bepalen of er
aanwijzingen bestaan voor een bijzondere
waardevermindering. Indien een dergelijke
aanwijzing bestaat, wordt de realiseerbare
waarde van het actief geschat.

Een bijzonder waardeverminderingsverlies
wordt opgenomen als de boekwaarde van het
actief of zijn kasstroomgenererende eenheid

hoger ligt dan zijn realiseerbare waarde.

.15 -
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Bijzondere waardeverminderingsverliezen
worden opgenomen in de geconsolideerde
winst- en verliesrekening.

Bijzondere waardeverminderingsverliezen met
betrekking tot kasstroomgenererende eenheden
verminderen de boekwaarde van de activa van de

eenheid (of groep van eenheden) op een pro-rata

basis.

Terugboeking van bijzondere waardever-
minderingen

Een bijzonder waardeverminderingsverlies wordt
teruggeboekt in de geconsolideerde winst- en
verliesrekening indien er een wijziging heeft
plaatsgevonden in de schattingen gebruikt om
de realiseerbare waarde te bepalen voorzover
dit een bijzonder waardeverminderingsverlies
van hetzelfde actief terugdraait dat in een

voorgaande periode was opgenomen als kost.

Voorzieningen

Een voorziening wordt opgenomen in de geconso-
lideerde balans indien de Groep een bestaande in
rechte afdwingbare of feitelijke verplichting heeft
ten gevolge van een gebeurtenis uit het verleden
en het waarschijnlijk is dat een uitstroom van
middelen die economische voordelen in zich
bergen vereist zal zijn om de verplichting te
voldoen. Indien het effect materieel is, worden
voorzieningen bepaald door de verwachte
toekomstige kasstromen te disconteren tegen
een disconteringsvoet vo6r belastingen dat
rekening houdt met de huidige marktbeoorde-
lingen voor de tijdswaarde van geld en de risico's

die inherent zijn aan de verplichting.

(m) Huuropbrengsten

Huuropbrengsten  uit  vastgoedbeleggingen

(i)

verhuurd via een huurovereenkomst worden
opgenomen in de geconsolideerde winst- en
verliesrekening op lineaire basis over de duur
van de huur. Commerciéle tegemoetkomingen
(‘incentives’) toegekend bij de huur worden
opgenomen als een integraal deel van de
totale huuropbrengsten.  Huuropbrengsten
worden opgenomen vanaf de aanvang van de
huurovereenkomst. Elke huurovereenkomst in
de Tsjechische Republiek zal enkel aanvangen
indien de oplevering van het gebouw wordt
aanvaard door de Tsjechische autoriteiten.

De Groep heeft geen financiéle huurovereen-
komsten afgesloten met huurders.

Alle huurovereenkomsten zijn operationele

huurovereenkomsten.

Door te rekenen huurlasten en operationele
kosten verbonden aan vastgoed

Door te rekenen huurlasten mbt afgesloten
servicecontracten en operationele kosten
verbonden aan vastgoed worden opgenomen in
de winst- en verliesrekening wanneer ze gemaakt

worden.

Huurovereenkomsten als huurder

Alle huurovereenkomsten waarbij VGP optreedt
als huurder zijn operationele huurovereen-
komsten. De gelease de activa worden niet
opgenomen op de balans. Betalingen worden
opgenomen in de winst- en verliesrekening op

lineaire basis over de duur van de lease.

(iii) Netto financiéle kosten

Netto financiéle kosten omvatten te betalen
rente op schulden berekend aan de hand van
de methode van de effectieve rentevoet na

aftrek van de geactiveerde rente, te ontvangen
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rente op beleggingen, winsten en verliezen uit
wisselkoersverschillen diein de geconsolideerde

winst- en verliesrekening worden opgenomen.

(n) Belastingen

Belastingen op de winst of verlies van de periode
omvat de actuele en de uitgestelde belasting.
Belastingen worden opgenomen in de gecon-
solideerde winst- en verliesrekening tenzij ze
betrekking hebben op posten die rechtstreeks
in het eigen vermogen zijn opgenomen; in
dat geval worden ze opgenomen in het eigen

vermogen.

De actuele belasting is het verwachte te
betalen bedrag op de belastbare winst van
het boekjaar, waarbij gebruik gemaakt wordt
van de belastingtarieven van toepassing
op de balansdatum en elke aanpassing aan
de verschuldigde (of verrekenbare) belas-
tingen met betrekking tot vorige boekjaren.
De uitgestelde belasting wordt berekend aan
de hand van de balansmethode op de tijdelijke
verschillen tussen de boekwaarde van activa en
verplichtingen (‘balance sheet liability method')
in de balans en de fiscale boekwaarde van deze
activaenverplichtingen. Uitgesteldebelastingen
worden gewaardeerd tegen de belastingtarieven
die naar verwachting van toepassing zullen zijn
op de periode waarin het actief wordt gereali-
seerd of de verplichting wordt afgewikkeld op
basis van de belastingtarieven van toepassing

op de balansdatum.

Uitgestelde belastingvorderingen worden enkel
opgenomen in zoverre het waarschijnlijk is dat
voldoende fiscale winst beschikbaar zal zijn

waarmee het tijdelijke verschil kan worden

(o)

(p)
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verrekend. Uitgestelde belastingvorderingen
en —verplichtingen werden gesaldeerd, in
overeenstemming met de criteria in IAS 12.74.
Uitgestelde  belastingvorderingen  worden
verlaagd in zoverre het niet langer waarschijnlijk
is dat voldoende belastbare winst beschikbaar

zal zijn.

Gesegmenteerde informatie

Een segment is een duidelijk te onderscheiden
onderdeelvan de Groep dieindividuele goederen
of diensten of groepen van soortgelijke
goederen of diensten voortbrengt of verleent
(bedrijfssegment), of die goederen voortbrengt
of diensten verleent in een bepaald economisch
gebied (geografisch segment) en waarvan het
rendements- en risicoprofiel afwijkt van dat
van andere segmenten. De bedrijfsactiviteit van
de Groep wordt als één segment beschouwd,
omdat de meerderheid van de activa zich in
de Tsjechische Republiek bevinden en voorna-
melijk betrekking hebben op investeringen in

vastgoed aangaande de logistieke activiteit.

Nieuwe standaarden en interpretaties

toepashaar gedurende 2007

Een aantal nieuwe standaarden, aanpassingen

van standaarden en interpretaties werden

toepasbaar vanaf het boekjaar 2007:

e |FRS 7 Financiéle instrumenten: infor-
matieverschaffing ~ (toepasbaar  voor
verslagperioden die aanvangen op of
na 1januari 2007);

e |AS 1 Presentatie van de jaarrekening -
Aanpassing — Informatieverschaffing met
betrekking tot kapitaal (toepasbaar voor

verslagperioden die aanvangen op of

na 1januari 2007);
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e |FRIC 7 Toepassing van de aanpassings-
methode in overeenstemming met IAS 29
Financiéle verslaggeving in economieén
met  hyperinflatie  (toepasbaar  voor
verslagperioden die aanvangen op of
na 1 maart 2006);

e |FRIC 8 Toepassingsgebied van IFRS 2
(toepasbaar voor verslagperioden die
aanvangen op of na 1 mei 2006);

e |FRIC g Herbeoordeling van in contracten
besloten  derivaten  (toepasbaar  voor
verslagperioden die aanvangen op of
na 1juni 2006);

e |FRIC 10 Tussentijdse financiéle verslag-
geving en bijzondere waardevermindering
(toepasbaar voor verslagperioden die

aanvangen op of na 1 november 2006).

De bovenvermelde standaarden, aanpassingen
van standaarden en interpretaties hebben niet
tot materiéle veranderingen geleid in de presen-
tatie en de opstelling van de geconsolideerde
jaarrekening, met uitzondering van IFRS 7 die

aanleiding gaf tot bijkomende toelichtingen.

(q) Nieuwe standaarden en interpretaties die
nog niet toepasbaar zijn gedurende 2007
Een aantal nieuwe standaarden, aanpassingen
van standaarden en interpretaties zijn nog niet
toepashaar voor het boekjaar eindigend op 31
december 2007, en werden bijgevolg niet
toegepast bij de opstelling van de jaarrekening:
e |AS 1 Presentatie van de jaarrekening
(toepasbaar voor verslagperioden die
aanvangen op of na 1 januari 2009). Deze
standaard vervangt IAS 1 Presentatie van
de jaarrekening (herzien in 2003) zoals

aangepast in 2005;

e Aanpassing van IAS 27 De geconsolideerde
jaarrekening en de enkelvoudige jaarre-
kening (toepasbaar voor verslagperioden
die aanvangen op of na 1 juli 2009). Deze
standaard past IAS 27 De geconsolideerde
jaarrekening en de enkelvoudige jaarrekening
(herzien in 2003);

e Aanpassing van IFRS 2 — Voorwaarden voor
onvoorwaardelijk worden en annuleringen
(toepasbaar  voor  verslagperioden  die
aanvangen op of na 1januari 2009);

e Aanpassing van IAS 32 Financiéle instru-
menten: presentatie en IAS 1 Presentatie
van dejaarrekening —financiéle instrumenten
met terugkoopverplichting en verplichtingen
die ontstaan bij liquidatie (toepasbaar voor
verslagperioden die aanvangen op of na 1
januari 2009);

e IFRS 3 Bedrijfscombinaties (toepasbaar voor
bedrijfscombinaties met overnamedatum op
of na het begin van het eerste boekjaar vanaf
1 juli 2009). Deze standaard vervangt IFRS
3 Bedrijfscombinaties zoals gepubliceerd
in 2004;

* |IFRS 8 Operationele segmenten (toepasbaar
voor verslagperioden die aanvangen op of
na 1januari 2009);

e Aanpassing van |IAS 23 Financieringskosten
(toepasbaar  voor  verslagperioden  die
aanvangen op of na 1januari 2009);

e |FRIC 11 IFRS 2 Transacties in groepsaandelen
en ingekochte eigen aandelen (toepasbaar
voor verslagperioden die aanvangen op of na
1 maart 2007);

e |FRIC 12 Dienstverlening uit hoofde van
concessieovereenkomsten (toepasbaar voor
verslagperioden die aanvangen op of na

1 januari 2008);
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 IFRIC 13 Klantengetrouwheidsprogramma's
(toepasbaar  voor  verslagperioden  die
aanvangen op of na 1juli 2008);

e |FRIC 14 IAS 19 Beperking van activa uit
hoofde van toegezegd-pensioenregelingen,
minimale financieringsverplichtingen en hun
interactie (toepasbaar voor verslagperioden

die aanvangen op of na 1januari 2008)
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3 ONDERSTEUNENDE TOELICHTINGEN BlJ DE GECONSOLIDEERDE JAARREKENING

3.1 Bruto huuropbrengsten

In EUR ‘o000 2007 2006
Bruto ontvangen /toegerekende huurbetalingen 4.857 2.189
Huurindexering en kortingen 700 m
Totaal 5.557 2.300

De Groep verhuurt zijn vastgoedbeleggingen via operationele huurovereenkomsten. De huurovereenkomsten

hebben in het algemeen een looptijd van 5 jaar.

3.2 Doorgerekende huurlasten

In EUR ‘o000 2007 2006
Dienstverleningsvergoedingen 210 9
Doorrekening van kosten gedragen door eigenaar 985 272
Administratieve vergoedingen 8o 2
Totaal 1.276 283

Doorgerekende huurlasten vertegenwoordigen te ontvangen opbrengsten van huurders voor onderhoud,

schoonmaak, veiligheid, afvalbeheer en het gebruik van de infrastructuur die verbonden zijn aan de kosten

verbonden aan dienstverlening gefactureerd aan de Groep.

3.3 Door te rekenen huurlasten

In EUR ‘000 2007 2006
Energie 97y 148
Verzekering 30 19
Herstelling, onderhoud en schoonmaak 151 136
Vastgoedbeheer Urraco 156 52
Onroerende voorheffing 60 23
Andere 7 o
Totaal 1.377 378
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3.4 Operationele kosten verbonden aan vastgoed

In EUR ‘o000 2007 2006
Erelonen (advocaten, makelaars en andere) 692 203
Andere 190 -
Totaal 882 203

Operationele kosten verbonden aan vastgoed omvatten erelonen voor advocaten en makelaars voor het

afsluiten van nieuwe huurovereenkomsten op voltooide vastgoedbeleggingen.

3.5 Administratieve kosten

In EUR ‘o000 2007 2006
Kantoorkosten 81 51
Consultancy en administratie kosten 216 46
Weddes en lonen iy 1
Andere belastingen 3 -
Afschrijvingen 66 -
Andere 61 30
Totaal 468 128

3.6 Andere opbrengsten

In EUR ‘o000 2007 2006

Operationeel resultaat van engineering activiteiten

(incl. facility management voor derden) 12 9
Andere operationele opbrengsten 128 31
Totaal 249 4o
3.7 Andere kosten
In EUR ‘000 2007 2006
Overdrachten en buitengebruikstellingen van terreinen en

. ) 18y 140
projectdocumentatie
Totaal 18y 140
3.8 Financieel resultaat
In EUR ‘o000 2007 2006
Bancaire renteopbrengsten 1428 131
Renteopbrengsten van verbonden partijen 2 3
Andere renteopbrengsten 1 1
Niet-gerealiseerde winsten op afgeleide financiéle instrumenten 529 856
Financiéle opbrengsten 973 991
Bancaire rentekosten — Variabele schuld (2.541) (1.116)
Bancaire rentekosten — Interest rate swaps 294 (61)
Rente betaald aan verbonden partijen (1.597) (796)
Rente geactiveerd bij projectontwikkelingen 1.504 1.351
Andere rentekosten (23) ()
Bankkosten (277) (1yy)
Netto wisselkoersverliezen (2.272) (1.023)
Financiéle kosten (4.824) (1.794)

Financieel resultaat (3.851) (803)
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3.9 Belastingen
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3.9.1 Belastingkost opgenomen in de geconsolideerde winst- en verliesrekening

In EUR ‘o000 2007 2006
Actuele belastingen (9) (96)
Uitgestelde belastingen (5.408) (4.153)
Totaal (5.417) (4.219)
3.9.2 Aansluiting van de effectieve belastingsvoet

In EUR ‘000 2007 2006
Resultaat voor belastingen 1.846 17.996
Belasting aan de lokale belastingsvoet 24,0% (10.043) 24,0% (4.319)
Verschil in belastingsvoet: niet-CZ bedrijven 191 -
Wisselkoersverschillen 106 102
Verworpen uitgaven (97) ()

Permanente verschillen met betrekking tot de

kosten van IPO in het eigen vermogen 748 )
Niet—uitgedrukte uiF‘gesteLde belastingvorde- e )
ringen niet-CZ bedrijven

éenrg;rsl\l/eerrjchﬂlen (met inbegrip van afrondings i (8)
Impact van wijziging in belastingsvoet 214% - 19% 3.974 -
Totaal 20,2% (5.417) 23,6% (4.249)

3.9.3 Uitgestelde belastingvorderingen en -verplichtingen

De uitgestelde belastingvorderingen en —verplichtingen zijn toewijsbaar aan de volgende elementen:

Activa | Verplichtingen | Netto
In EUR ‘o000 2007 2006 2007 2006 2007 2006
Vaste activa (verschil fiscale vs. boekwaarde) - - (158) (256) (158) (256)
Afdekking onder de CZ boekhoudnormen - - (1.068) (321) = (1.068)  (321)
Voorwaarts te verrekenen fiscale verliezen 1141 470 - - 1141 470
Vastgoedbeleggingen — Reéle waarde - - (gm) (10377)  (159m) (10377)
onter de 7 okhaschoer - G e G e
Wisselkoersverschillen CZ leningen 1729 1110 - - 1.729 1.110
Geactiveerde rente - - (588) (373) (88) (373)
Geactiveerde kosten - - (21) - (1) -
Interest rate swap - - - (205) - (205)
Wijziging in belastingsvoet % - 495 - - 495 495

Netto belastingvorderingen /

(verplichtingen) 2.870 2.075 (17.940)

(n.737) (15.070) (9.662)
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3.10 Vastgoedbeleggingen

In EUR ‘000 2007 2006
Saldo per 1 januari 96.144 58.289
Transfer van projectontwikkelingen tegen kostprijs 2.830 1.075
Netto aanschaffingen / overdrachten en buitengebruikstellngen 71.257 19.758
Variatie in de reéle waarde van vastgoedbeleggingen 41.528 17.024
Saldo per 31 december 21.760 96.146

Vastgoedbeleggingen omvatten een aantal commerciéle onroerende goederen die verhuurd worden aan derden
en terreinen aangehouden voor ontwikkeling. De boekwaarde van vastgoedbeleggingen is de reéle waarde
van de vastgoedbelegging zoals bepaald door de externe onafhankelijke waarderingsdeskundige, Cushman &
Wakefield, die over erkende beroepskwalificaties en over recente ervaring met de locatie en categorie van de
te waarderen vastgoedbelegging beschikt. Reéle warden werden bepaald op basis van recente markttransacties

voor gelijkaardige vastgoedbeleggingen in dezelfde locatie als de vastgoedbelegging van de Groep.

De portefeuille van vastgoedbeleggingen bestaat uit de volgende onroerende goederen:

In EUR ‘o000 2007 2006
IPS - Blue Park (CZ) 9.502 8.787
IPS — Green Park (CZ) 15.860 14.630
IPS — Green Tower (CZ) 6.328 5.961
IPS — VGP Park Horni Pocernice - Building |1 (CZ) 7.085 6.216
IPS — VGP Park Horni Pocernice - Building |2 (CZ) 3.855 3.504
IPS — VGP Park Horni Pocernice — Building B2 (CZ) 13.600 11.320
IPS — VGP Park Horni Pocernice — Building J (CZ) 2312 -
IPS — VGP Park Horni Pocernice — Building D (CZ) 24470 -
IPS — VGP Park Horni Pocernice — Building H1 (CZ) 8.280 -
IPS — VGP Park Horni Pocernice — Building B1 (CZ) 9.295 -
IPS — VGP Park Horni Pocernice — Building B3 (CZ) 10.620 -
IPS — VGP Park Horni Pocernice — Building C1 (CZ) 8.730 -
IPS — VGP Park Horni Pocernice — Building C2 (CZ) 8.075 -
IPS — VGP Park Horni Pocernice — Building Hz (CZ) 6.556 -
VGP Park Nytany (CZ) 7.505 -
VGP Park Turnov — Vesecko (CZ) 7.792 -
VGP Park Liberec (CZ) 3.685 -
Terreinontwikkeling-IPS (CZ) 26.4412 143.919
Terreinontwikkeling —Andere 32.721 2.029

Saldo per 31 december 212.683 96.369
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De impact van de huurindexering en de kortingen ten belope van EUR 923k in 2007 en van EUR 223k in 2006

opgenomen onder de bruto huuropbrengsten verklaart het verschil tussen de meerwaarde in de bovenvermelde

toelichting en de bovenvermelde tabel.

Infrastructuurswerken worden gewaardeerd tegen reéle waarde, samen met de reéle waarde van de terreinen, en

zijn niet afzonderlijk opgenomen tegen kostprijs omwille van de praktische onhaalbaarheid om de reéle waarde

van de infrastructuurswerken af te zonderen en de immateriéle impact op de jaarrekening.

Opgemerkt dient te worden dat er geen verbintenissen zijn aangegaan om het eigendom van de infrastructuur

(werken) over te dragen aan de lokale autoriteiten. Per 31 december 2007 waren de meeste vastgoedbeleggingen

gewaarborgd ten voordele van CSOB (zie toelichting 3.17.).

3.11 Vastgoedbeleggingen in aanbouw

In EUR ‘o000 2007 2006
Saldo per 1 januari 6.954 1.413
Toevoegingen / (afstotingen) 0.287 6.617
Transfer naar vastgoedbeleggingen (2.830) (r.075)
Saldo per 31 december 13.4M 6.954
Vastgoedbeleggingen in aanbouw omvatten:

In EUR ‘o000 2007 2006
VGP Park Horni Pocernice (CZ) 7.899 4.446
VGP Park Turnov — Vesecko (CZ) - 2361
VGP Park Turnov — Prisovice (CZ) 761 38
VGP Park Nyrany (CZ) 37 86
VGP Park Olomouc (CZ) s ;
VGP Park Lovosice (CZ) Lo 23
VGP Park Hradec Kralov (CZ) 104 -
VGP Park Liberec (CZ) 3.220 -
Slowakije 1 -
Letland 38 -
Estland 12 -
Roemenié 810 -
Saldo per 31 december 13.4M 6.954
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3.12 Materiéle vaste activa

In EUR ‘o000 2007 2006
Kostprijs

Saldo per 1 januari 337 249
Aanschaffingen 178 88
Overdrachten en buitengebruikstellingen - -
Saldo per 31 december 515 337
Afschrijvingen

Saldo per 1 januari (238) (164)
Afschrijvingskost van het boekjaar (66) (71)
Overdrachten en buitengebruikstellingen - -
Saldo per 31 december (304) (238)
Boekwaarde

Per 1 januari 99 85
Per 31 december 2n 99

3.13 Vorderingen op lange termijn

De vorderingen op lange termijn voor een totaalbedrag van EUR 276k per 31 december 2006 omvatten vorde-

ringen op lange termijn van verbonden partijen voor een bedrag van EUR 266k.

3.14 Handels- en andere vorderingen

In EUR ‘o000 2007 2006
Handelsvorderingen 898 61y
Op te maken facturen 675 -
Vorderingen van verbonden partijen - 122
Te ontvangen belastingen — BTW 4.758 1.683
Reéle waarde van interest rate swaps 930 856
Reéle waarde van termijnwisselcontracten termijnwisselcontracten 397 -
Overlopende opbrengsten 1104 278
Uitgestelde kosten 42 45
Andere vorderingen 473 38

Totaal 9.276 3.636
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3.15 Geldmiddelen en kasequivalenten
De geldmiddelen en kasequivalenten van de Groep omvatten voornamelijk kasdeposito's aangehouden bij

Tsjechische en Belgische banken.

3.16 Kapitaal

Mutatie Totaal Aantal Totaal
van het uitstaande uitgegeven aantal
kapitaal  kapitaal na aandelen aandelen
de transactie
In In
In EUR ‘000 In EUR ‘000 eenheden  eenheden
Cumulatief kapitaal
01.01.2006 van alle Tsjechische 10.969 10.969 - -
ondernemingen
06.02.2007 Inbreng van VGP NV 100 11.069 100 100
05.11.2007 Aandelensplitsing - 11.069  7.090.400  7.090.500
Inbreng in natura van
11.12.2007 de Tsjechische onder- 120.620 131.689  7.009.500  15.000.000
nemingen
11.12.2007 Kapitaalsverhoging IPO 50.000 181.689 3.278.688  18.278.688
Uitoefening van overtoe-
28.12.2007 wijzingsoptie - IPO 4.642 186.331 304362  18.583.050
Eliminatie kapitaals-
31.12.2007 verhoging —inbreng in (120.620) 65.711 - 18.583.050
natura
Uitgiftekosten kapitaals-
31.12.2007 verhoging (3.460) 62.251 - 18.583.050

In december 2007 werd VGP genoteerd op Eurolist by Euronext Brussels in Belgié en op de Main Market van
de Prague Stock Exchange in de Tsjechische Republiek. Als gevolg van de beursintroductie (IPO) werd het
kapitaal van VGP NV verhoogd met 19.999.992 EUR in geldmiddelen en 120.619.875 EUR via een inbreng
in natura van de aandelen van de volgende ondernemingen: Industrie Park Sever a.s., Tsjechische Republiek;
VGP Park Nyfany, a.s., Tsjechische Republiek; VGP Park Hradec Kralové a.s., Tsjechische Republiek; VGP Park
Lovosice a.s., Tsjechische Republiek; VGP Park Olomouc a.s., Tsjechische Republiek; VGP Park Liberec a.s.,
Tsjechische Republiek; VGP Park Turnov a.s, Tsjechische Republiek en VGP industrialni stavby s.r.o., Tsjechische
Republiek. Aangezien de VGP ondernemingen een bedrijfscombinatie vormen waarbij entiteiten waarover
gezamenlijk de zeggenschap wordt uitgeoefend betrokken zijn, is IFRS 3 — Bedrijfscombinaties niet van
toepassing op de inbreng van aandelen. Bijgevolg had de bovenvermelde inbreng van aandelen in VGP NV geen
impact op het geconsolideerd eigen vermogen per 31 december 2007. Als gevolg van de uitoefening van de

overtoewijzingsoptie steeg het aandelenkapitaal met EUR 1.641.520,50 op het einde van december 2007.
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3.17 Rentedragende schulden

In EUR ‘o000 2007 2006
Leningen van verbonden partijen PVM Invest Lux SA 43.992 19.4428
Leningen van verbonden partijen VM Invest NV 21.443 -
Langlopende bankleningen 52.586 29.429
Kortlopende bankleningen 1397 656
Totaal 19.419 49.513
De rentedragende schulden zijn betaalbaar als volgt:
In EUR ‘000 Bedragen per ) Betaallfaar Betaalb'aar
31-dec-o7 binnen 1-5 jaar na g jaar
Leningen toegekend door PVM Invest Lux SA 43.992 - 43.992
Leningen toegekend door VM Invest NV 21.443 - 21.443
Langlopende bankleningen 52.586 52.586 -
Kortlopende bankleningen 1.397 1397 -
Totaal 119.419 53.984 65.435

Leningen PVM Invest Lux SA / VM Invest NV

De leningen toegekend door PVM Invest Lux SA luiden in CZK. De leningen toegekend door VM Invest NV

luiden in EUR. Alle leningen hebben vaste rentevoeten met vrije termijnen en eindvervaldagen van meer

dan 10 jaar en zijn niet gewaarborgd. Rentevoeten bedragen ¢ procent per jaar.

Gewaarborgde bankleningen

De leningen zijn toegekend door Ceskoslovenska obchodni banka, a.s. (CSOB) voor de volgende projecten:

Krediet- Openstaande Laatste

In EUR ‘o000 Rentevoet faciliteit schuld per terug

31-dec-07 betaling

Green Park Euribor +1,2% 7.400 6.666 30-N0OV-10

Blue Park Euribor +1,2% 3.050 2.748 30-Nov-10

Green Tower Euribor +1,2% 2.450 2.207 30-Nov-10

Horni Pogernice (A+B) E‘;%ﬁ%% 52.047 38.354 30-Nov-10

VGP park Turnov Euribor +1,2% 7.528 4.009 30-N0OV-10
Totaal 72.475 53.984
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Om de verplichtingen van deze overeenkomsten te waarborgen, creéerde de Groep:

* Hypothecaire overeenkomst op de bestaande onroerende goederen;

* Hypothecaire overeenkomst over de terreinen verworven véér de datum van de overeenkomst;

e \erbintenis voor toekomstige hypothecaire overeenkomst met betrekking tot het resterende gedeelte
van de terrein- en bouwprojecten;

o Zekerheden over alle bestaande en toekomstige vorderingen;

e Zekerheden over de aandelen waarbij VM Invest NV als de verstrekker (‘pledgor’) en de ‘security agent’
als de ontvanger (‘pledgee’) de ‘Share Pledge Agreement' afsluiten — 100 procent aandelen uitgegeven door
de leningnemer worden verzekerd ten voordele van de ‘security agent';

e Zekerheden van de huuropbrengsten en waarborgen;

e Zekerheden van de vorderingen op bankrekeningen;

o Zekerheden van rechten en vorderingen met betrekking tot bouwcontracten.

De volgende hypothecaire overeenkomsten werden aan de banken verleend:

In EUR ‘000 2007
Green Park 7.732
Blue Park 14.658
Green Tower 2332
Assets IPS 39.207
Assets VGP Park Turnov 5.032

Interest rate swaps
De Groep sloot al haar financiéle schulden af met CSOB / KBC in EUR aan vlottende rente, geconverteerd
naar een vaste rente via interest rate swaps in overeenstemming met de respectievelijke overeenkomsten.

Dit laat de Groep toe om zich in te dekken tegen de effecten van een sterke stijging van de rente.

De financiéle instrumenten (interest rate swaps) afgesloten in 2007 en 2006 voldoen niet aan de
voorwaarden voor hedge accounting en zijn dus opgenomen tegen reéle waarde met verwerking van

waardeveranderingen rechtstreeks in de winst- en verliesrekening.

.27 -
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KBC verstrekte interest rate swaps voor de volgende bankleningen:

Afgedekt Reéle

In EUR ‘000 Rentevoet Aan:langs- notioneel waarde per Laatste
atum bedra 1-dec-o terugbetaling
g 3 7
IPS - Green Park 3,0875 % 6-nov-06 6.587 223 30-Nov-10
IPS - Blue Park 3,0875 % 6-nov-06 2.513 8g 30-Nov-10
IPS - Green Tower 3,0875 % 6-nov-06 2.080 70 30-Nov-10
IPS - Horni Pocernice 3,180 % 6-nov-06 15.000 592 28-feb-1
IPS - Horni Pocernice 14,5750 % 1-jun-o7 7.500 (47) 31-aug-12
IPS - Horni Pocernice g0 % 28-aug-o07 10.000 6 30-aug-12
VGP Park Turnov 14,5680 % 1-jun-o7 4.009 (22) 31-jul-12
Totaal 47.689 9o7

Gebeurtenissen van wanbetaling en schending met betrekking tot aangegane leningen
Gedurende het boekjaar waren er geen gebeurtenissen van wanbetalingen of schendingen met betrekking

tot aangegane leningen.

3.18 Andere langlopende verplichtingen

In EUR ‘000 2007 2006
Deposito's 399 812
Ingehouden bedragen 956 195
Leningen van verbonden partijen 1 104
Totaal 1.356 14

Deposito's worden ontvangen van huurders. Ingehouden bedragen zijn bedragen die ingehouden worden van
de facturen van aannemers. Het is gebruikelijk om slechts go procent van het verschuldigde bedrag te betalen.
5 procent is verschuldigd bij de uiteindelijke oplevering van het gebouw; het resterende gedeelte wordt, op

basis van individuele overeenkomsten, meestal betaald na 3 of g jaar.

3.19 Handels- en andere schulden

In EUR ‘000 2007 2006
Handelsschulden 7.528 3.879
Reéle waarde van interest rate swaps 23 -
Ingehouden bedragen 371 555
Schulden aan verbonden partijen 13 -
Te betalen kosten 5.352 867
Ingehouden bedragen 7.474 8y6

Totaal 20.762 6.147
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3.20 Financiéle instrumenten

3.20.1 Voorwaarden en risicobeheer

Blootstelling aan wisselkoers-, rente-, liquiditeits- en kredietrisico's ontstaat in de normale bedrijfsvoering
van VGP.

De onderneming analyseert en herziet elk risico en definieert strategieén om de economische impact op
de prestaties van de onderneming te beheren. De resultaten van deze risico-evaluaties en voorgestelde risico-
strategieén worden herzien en goedgekeurd door de raad van bestuur op een regelmatige basis.

Sommige van deze risicobeheerstrategieén omvatten het gebruik van afgeleide financiéle instrumenten
die voornamelijk uit financiéle termijnwisselcontracten en interest rate swaps bestaan.

De volgende tabel geeft een overzicht van de afgeleide financiéle instrumenten per 31 december 2007.

De voorgestelde bedragen zijn notionele bedragen:

In EUR ‘o000 2007 2006

Afgeleide financiéle

instrumenten < 1 jaar 1-5 jaar > g jaar <1jaar 1-g jaar > g jaar

Vreemde valuta

Termijnwisselcontracten 7.126 - - - - -

Rentevoeten

Interest rate swaps - 47.689 - - 27.900 -

3.20.2 Wisselkoersrisico's
V/GP loopt voornamelijk wisselkoersrisico op bij zowel haar investeringsuitgaven als sommige van haar leningen

en netto renteopbrengsten/kosten.

Het beleid van VGP bestaat erin om haar investeringsuitgaven economisch af te dekken van zodra er een
vaststaande toezegging ontstaat, voor zover dat de afdekkingskost opweegt tegen het voordeel en in de
afwezigheid van speciale bepalingen die een verschillende visie vereisen.

De volgende tabel geeft een aanwijzing van de voornaamste nettoposities in vreemde valuta van de onderneming:

In EUR ‘000 2007 2006

CZK EEK SKK HUF RON LVL CZK

\}joarrél(i(:il;-gzg andere 82.988  18.962 18.758 - - - 59.925
tﬁ”hgalﬁﬁj{‘;fﬁﬁ}g‘nh“”ge” (397.558)  (ugn)  (1:354) - - - (131737)
Bruto balanspositie (314.570) 8477 17.404 - - - (71.812)
Termijnwisselcontracten 200.000 - - - - - -
Netto positie (ngy.570) 8.4 17.404 - - - (7n.812)

- 29 -
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De volgende voornaamste wisselkoersen werden toegepast gedurende het boekjaar

1EUR = 2007 2006

Slotkoers Slotkoers
CzZK 26,6200 27,495
EEK 15,6466 -
SKK 33,6030 -

Sensitiviteitsanalyse

Een versterking met 10 procent van de euro tegenover de volgende valuta per 31 december zou het eigen
vermogen en het resultaat hebben verhoogd / (verlaagd) met de bedragen gegeven hieronder. Deze analyse
veronderstelt dat alle andere variabelen, en vooral de rentevoeten, constant blijven. De analyse werd op

eenzelfde manier gevoerd als in 2006.

Impact in EUR ‘000 2007
Sl Resultaat
vermogen
CZK - 391
EEK - (107)
SKK - (50)
Totaal - 234
Impact in EUR ‘000 2006
Eigen Resultaat
vermogen
CZK - 237
EEK - -
SKK - -
Total - 237

Een verzwakking met 10 procent van de euro tegenover de bovenvermelde valuta per 31 december zou eenzelfde
impact gehad hebben als hierboven, maar in de tegengestelde richting voorzover de andere variabelen constant

blijven..

3.20.3 Renterisico

De onderneming past een dynamische aanpak met betrekking tot de afdekking van rentevoeten toe waarbij
de beoogde mix tussen schulden met vaste en vlottende rente periodiek wordt herzien. De onderneming past
momenteel een beleid van economische afdekking toe. Deze herzieningen worden gevoerd binnen de bestaande
schuldovereenkomsten die de afdekking van de blootstelling aan rentevoeten vereisen indien bepaalde

voorwaarden zijn voldaan.
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Op de balansdatum was het profiel van de rentevoeten van de financiéle instrumenten van de Groep de volgende:

In EUR ‘o000 2007 2006

Financiéle verplichtingen
Vaste rente

Aandeelhoudersleningen 65.435 19.4428
Variabele rente 53.983 30.085
Bankleningen 119.419 49.573

Afdekking van rentevoeten
Interest rate swaps 47.689 26.533

Financiéle verplichtingen na afdekking
Variabele rente

Bankleningen 6.295 3.552

Vaste rente

Aandeelhoudersleningen 65.435 19.428
Bankleningen 47.689 26.533
113124 45.961

Vaste rente [ totaal financiéle verplichtingen 944,7% 92,8%

Sensitivity Analysis

Een stijging / daling met 100 basispunten in de rentevoeten van onze schulden met vlottende rentevoeten
en interest rate swaps op balansdatum, met alle andere variabelen constant, zou geresulteerd hebben in
een lagere / hogere winst voor 2007 met EUR 35k.

Een stijging / daling met 100 basispunten in de rentevoeten van onze schulden met vlottende rentevoeten
en interest rate swaps per 31 december 2006, met alle andere variabelen constant, zou geresulteerd hebben in

een lagere / hogere winst voor 2006 met EUR 2gk.

3.20.4 Kredietrisico

Kredietrisico is het risico op financieel verlies voor VGP als een klant of een tegenpartij bij een financieel
instrument faalt in het voldoen van zijn contractuele verplichtingen, en ontstaat voornamelijk uit de klanten-
vorderingen en bankdeposito’s van VGP.

Het management beschikt over een kredietbeleid en de blootstelling aan het kredietrisico wordt op een
continue basis beheerd. Elke nieuwe huurder wordt afzonderlijk onderzocht op kredietwaardigheid vooraleer
VGP een huurovereenkomst aanbiedt. Bovendien past de Groep een streng beleid toe waarbij in het algemeen
elke huurder vereist is om een huurwaarborg van 6 maanden te leveren. Deze periode verschilt naargelang de

kredietwaardigheid van de huurder.



VGP jaarverslag - 32 -

Op balansdatum waren er geen materiéle concentraties van kredietrisico, met uitzondering van de
opbrengsten van de beursintroductie die op korte termijn deposito werden gehouden bij KBC Bank
(lead manager van de IPO).

De maximale blootstelling aan kredietrisico komt overeen met de boekwaarde van elk financieel actief.

De maximale blootstelling aan kredietrisico op balansdatum was dus:

In EUR ‘o000 2007 2006

Boekwaarde Boekwaarde
Handels- en andere vorderingen 7.949 2.780
Interest rate swaps 930 856
Termijnwisselcontracten 398 -
Geldmiddelen en kasequivalenten 52.835 2.528
Vorderingen op lange termijn 276 266
Totaal 62.388 6.430

De ouderdomsanalyse van de handelsvorderingen die reeds vervallen zijn, maar nog geen waardevermindering

hebben ondergaan was op balansdatum de volgende:

In EUR ‘o000 2007 2006

Boekwaarde Boekwaarde
<30 dagen 771 525
> 30- 60 dagen 66 8
> 60-9o dagen 15 -
> go dagen 46 4
Totaal 898 536

Op balansdatum zijn de openstaande handelsvorderingen verzekerd door huurwaarborgen voor een totaal-
bedrag van EUR 2.513k. De handelsvorderingen per 31 december 2006 waren verzekerd door huurwaarborgen
voor een bedrag van EUR g75k.

Er werden geen waardeverminderingsverliezen opgenomen in 2007 en 2006.

3.20.5 Liquiditeitsrisico
De contractuele looptijden van de financiéle verplichtingen, met inbegrip van rentebetalingen en afgeleide

financiéle activa en verplichtingen, worden hieronder gedetailleerd.
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In EUR ‘o000 2007

Boek- Contractuele yiaar 1-2 iaar  2-c iaar Meer dan
waarde kasstromen ] ] 51 5 jaar

Niet-financiéle
verplichtingen

Te betalen kosten 5.352 (5.352) (5:352) - - -

Financiéle verplichtingen

Tegen geamortiseerde

kostprijs
Financiéle verplichtingen 15.387 (15387)  (15387) - - -
Aandeelhoudersleningen 65.435 (91.608) (2617)  (2617) (7.852)  (78.522)
G borgd
bankleningon 53983 (6377 (usow) (4658)  (5u.600) -
Niet-afdekkingsderivaten
Rentevoetderivaten (907) 1.480 473 458 549 -
Wisselkoersderivaten (397) 7.513 7.513 - - -
(7.126) (7.126) 5 - -
(397) 387 387 - - -

138.853 (174.251) (27.000) (6.817) (61.912) (78.522)

In EUR ‘o000 2006
Boek- Contractuele yiaar  1-2 jaar  2-c iaar Meer dan
waarde kasstromen ] ] 5] 5 jaar
Niet-financiéle
verplichtingen
Te betalen kosten 867 (867) (867) - - -
Financiéle verplichtingen
Tegen geamortiseerde
kostprijs
Financiéle verplichtingen 5.280 (5.280)  (5.280) - - -
Aandeelhoudersleningen 19.4428 (27.956) (777) (777) (2311)  (24.091)
G borgd
bankleningen 30.085 (1.063)  (3wo)  (4479)  (4458)  (28.986)

Niet-afdekkingsderivaten
Rentevoetderivaten (856) 331 86 83 162 -
Wisselkoersderivaten

(5L|-80l|i (7l|-835i (9-9785 (5-173i (6-6075 (53-077i

De onderneming beheert haar liquiditeitsrisico door over voldoende beschikbare kredietfaciliteiten te

beschikken en door de ontvangsten en betalingen zoveel mogelijk op elkaar af te stemmen (‘matching’).
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3.20.6 Beheer van kapitaal

VGP is continu bezig met het optimaliseren van haar kapitaalstructuur met het oog om de aandeelhou-
derswaarde te maximaliseren en tegelijk de gewenste flexibiliteit te behouden om haar ondernemingsplan
(‘business plan’) uit te voeren en haar groei te ondersteunen. Het is dan ook in deze context dat de beslissing
werd getroffen om voor een beursintroductie te gaan in december 2007. De onderneming heeft als
doelstelling om een maximale schuldgraad ratio van netto schuld / eigen vermogen van 2:1 aan te houden .

Op het einde van 2007 bedroeg deze ratio o,5 (1,1 voor 2006).

3.20.7 Reéle waarde

De reéle waarde is het bedrag waarvoor een actief zou kunnen worden verhandeld of een verplichting zou
kunnen worden afgewikkeld tussen ter zake goed geinformeerde, tot een transactie bereid zijnde partijen die
onafhankelijk zijn. De reéle waarden van financiéle activa en verplichtingen worden hieronder gedetailleerd

samen met hun respectievelijke boekwaarde, zoals ze in de balans voorkomen:

In EUR ‘000 2007 2006
Boek- Reéle Boek- Reéle
waarde waarde waarde waarde

Financiéle activa

Niet-afdekkingsderivaten

Interest rate swaps 930 930 856 856

Financiéle termijnwisselcontracten 397 397 - -
Leningen en vorderingen

Handels- en andere vorderingen 1.573 1.573 736 736

Geldmiddelen en kasequivalenten 52.835 52.835 2.528 2.528

Vorderingen op lange termijn 276 276 266 266

Financiéle verplichtingen

Niet-afdekkingsderivaten (23) (23) - -

Tegen geamortiseerde kostprijs
Financiéle verplichtingen (15.387) (15.387) (5.280) (5.280)
Aandeelhoudersleningen (65.435) (60.382) (19.428) (19.428)
Gewaarborgde bankleningen (53.983) (53.983) (30.085) (30.08¢)
(77.769) (72.776) (19.230) (19.230)

De totale winst / (verlies) op niet-afdekkingsderivaten bedroeg EUR 529k in 2007 (EUR 856k in 2006).
Er waren geen winsten / (verliezen) op niet-financiéle activa en verplichtingen, financiéle verplichtingen tegen
geamortiseerde kostprijs.

De financiéle en niet-financiéle activa voor een bedrag van EUR 8.226k in 2007 werden in onderpand gegeven

ten voordele van de financiéle instellingen van VGP.
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Grondslag voor de vaststelling van de reéle waarden

Hieronder worden de gebruikte methodes en veronderstellingen voor de bepaling van de bovenvermelde reéle
waarden samengevat.

De reéle waarde van financiéle instrumenten wordt bepaald aan de hand van algemeen gebruikte waarde-
ringstechnieken gebaseerd op waarneembare marktgegevens, m.a.w. contante nettowaarde van toekomstige
kasstromen gedisconteerd tegen de marktrente.

Voor instrumenten op korte termijn wordt er verondersteld dat de boekwaarde een redelijke benadering is

van de reéle waarde.

3.21 Personeel

Het gemiddelde aantal personeels- en kaderleden en de betaalde verloning zijn de volgende:

In EUR ‘o000 2007 2006
Gemiddeld aantal personeelsleden 16 8
Weddes en lonen 366 17
Sociale zekerheid en kosten van ziekteverzekering 128 51
Andere sociale kosten 2 1
Totaal personeelskosten 496 199
Beloningsstructuur

De vé6r de beursintroductie bestaande aandeelhouders VM Invest NV en Alsgard SA hebben een aantal
VGP-aandelen overgedragen die 5 procent van het gezamenlijk aantal aandelen in VGP NV (na voltooiing
van IPO) vertegenwoordigen, aan VGP MISV, een nieuwe vennootschap waarover de heer Jan Van Geet als
beherende vennoot (‘managing partner” / “associé commandité") zeggenschap uitoefent en dat opgericht
is teneinde een beloningsstructuur te creéren voor bepaalde leden van het management van de Groep.
De overdracht gebeurde tegen een prijs per aandeel dat overeenkwam met de intekenprijs van de IPO
en de overdracht van deze aandelen had geen verwaterend effect voor de nieuwe aandeelhouders.

VGP MISV is een onafhankelijke onderneming van de VGP groepsondernemingen. Bijgevolg werd de
jaarrekening van VGP NV geenszins beinvloed door de activiteiten en/of het bestaan van VGP MISV.

3.22 Verbintenissen

De groep heeft verscheidene overeenkomsten afgesloten met betrekking tot de toekomstige aankoop
van terreinen. Per 31 december 2007 had de Groep overeenkomsten voor de aankoop van terreinen voor
een totale oppervlakte van 576.28om? welke een verbintenis van EUR 21,7 miljoen vertegenwoordigt
en waarvoor deposito’s werden gestort voor een totaalbedrag van EUR 1,0 miljoen.

Op het einde van december 2007 had de Groep toegezegde huurovereenkomsten voor een totaalbedrag

van EUR 15,0 miljoen afgesloten. De toekomstige huurpbrengsten worden gedetailleerd als volgt:

In EUR ‘000 2007 2006
Minder dan één jaar 14.929 2.889
Tussen één en vijf jaar 53.587 7.665
Meer dan vijf jaar 24.489 3.050

Totaal 93.005 13.603
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3.23  Verbonden partijen

3.23.1 ldentificatie van verbonden partijen

De Groep heeft relaties met haar bestuurders, uitvoerende kaderleden en andere ondernemingen waarover
zeggenschap wordt uitgeoefend door haar eigenaars.

Het senior management bestaat uit Dhr. Jan Van Geet (CEQ), Dhr. Jan Prochazka (COO) en Dhr. Dirk Stoop (CFO).
Dhr. Jan Van Geet (CEQ) en Dhr. Jan Prochazka (COO) zijn ook de referentieaandeelhouders.

3.23.2 Bestuurders en senior management

De vergoedingen aan de bestuurders en het senior management bedragen als volgt:

In EUR ‘o000 2007 2006
Bestuurders 1 -
Senior management 107 51
Totaal n8 51

3.23.3 Verrichtingen met verbonden partijen

De Groep identificeerde de volgende verrichtingen met verbonden partijen gedurende 2007 en 2006:

In EUR ‘o000 2007 2006
Mr. Jan Van Geet Leningen verstrekt aan de Groep 13 21
Rente ontvangen van de Groep - -
Leningen verstrekt door de Groep — LT - 92
Leningen verstrekt door de Groep — KT - 70
Rente betaald aan de Groep - 2
Mr. Jan Prochazka Leningen verstrekt aan de Groep - 76
Leningen verstrekt door de Groep — LT - 64
Leningen verstrekt door de Groep — KT - 52
Rente betaald aan de Groep 1 1
Urraco spol. s . o. Handelsvorderingen van de Groep 2 -
Diensten verleend aan de Groep 156 65
Diensten verleend door de Groep 3 2
Leningen verstrekt door de Groep — LT - 110
Rente betaald aan de Groep 1 28
PVM Invest Lux SA Leningen verstrekt aan de Groep 43.992 19.4428
Rente ontvangen van de Groep 1.273 797
VM Invest NV Leningen verstrekt aan de Groep 21.443 -
Rente ontvangen van de Groep 325 -

Van Geet Properties s.r.o. Huur betaald 22 21




VGP jaarverslag - 37 -

VGP

De Groep huurt kantoorgebouwen van Van Geet Properties s.r.o. tegen een maandelijkse huur van CZK
5ok. De huurovereenkomst werd afgesloten voor een periode van g jaar met ingang van 27 januari 200y.

De operationele leasebetalingen zijn betaalbaar als volgt:

In EUR ‘000 2007 2006
Minder dan één jaar 22 22
Tussen één en vijf jaar 1 2/
Meer dan vijf jaar o o
Totaal 23 L6

3.2Y Gebeurtenissen na balansdatum
De raad van bestuur keurde de uitgifte van deze jaarrekening goed op 21 april 2008.
Er hebben zich geen vermeldenswaardige gebeurtenissen die een materiéle invloed zouden kunnen hebben,

voorgedaan na de afsluiting van de rekeningen per 31 december 2007.

3.25 Opdrachten uitgevoerd door de Commissaris

De vergoedingen voor controlediensten voor VGP NV en haar dochterondernemingen bedroegen EUR 65.000.
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Informatie met betrekking

tot de moederonderneming
1. Jaarrekening van VGP NV
Statutaire jaarrekening
De statutaire jaarrekening van de moederonderneming VGP NV wordt hierna in verkorte vorm weergegeven.
In overeenstemming met de Belgische vennootschapswetgeving werden het jaarverslag en de jaarrekening van
VGP NV en het verslag van de Commissaris neergelegd bij de Nationale Bank van Belgié. Deze verslagen zijn, op
verzoek, beschikbaar op volgend adres:

VGP NV

Greenland Burgemeester Etienne DEmunterlaan g5

B-1090 Brussel

Belgié

www.vgpparks.eu
De Commissaris heeft een goedkeurende verklaring zonder voorbehoud gegeven met betrekking tot de statu-
taire jaarrekening van VGP NV.

Verkorte resultatenrekening

In EUR ‘000 2007 2006
Andere bedrijfsopbrengsten 3.608 -
Bedrijfsresultaat (1) -
Financieel resultaat (101) -
Uitzonderlijk resultaat - -
Winstbelastingen (9) -
Winst of verlies van het boekjaar (123) -

Verkorte balans na resultaatsverwerking

In EUR ‘o000 2007 2006

Oprichtingskosten en immateriéle vaste activa - -

Materiéle vaste activa - -

Financiéle vaste activa 155.098 -
Totaal vaste activa 155.098 -
Handels- en andere vorderingen 960 -
Geldmiddelen en kasequivalenten 42.591 -
Totaal vlottende activa 43.551 -
Totaal activa 198.649 -
Kapitaal 175.361 -
Overgedragen resultaten (123) -
Eigen vermogen 175.238 -
Schulden op meer dan een jaar 21.443 -
Schulden op ten hoogste een jaar 1.968 -
Schulden 23.4M -

Totaal passiva 198.649 -
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Waarderingsregels
De waarderings- en omrekeningsregels gebruikt voor de statutaire jaarrekening van de moederonderneming

zijn gebaseerd op het Belgisch boekhoudrecht.

2. Voorstel van resultaatsverwerking VGP NV 2007
Het verlies van het boekjaar,

na belastingen, bedraagt €123.132,76

Op de Algemene Vergadering van Aandeelhouders van g mei 2008 zal de raad van bestuur voorstellen

om het bovenvermeld verlies als volgt aan te wenden:

Verlies van het boekjaar €123.132,76
Over te dragen verlies €123.132,76

3. Benoeming van een nieuwe bestuurder

De raad van bestuur stelt de Algemene Vergadering van Aandeelhouders voor:

Het ontslag van de heer Jan Van Geet als bestuurder te aanvaarden en Jan Van Geet s.r.o. , vertegenwoordigd
door haar permanente vertegenwoordiger de heer Jan Van Geet, als bestuurder van VGP NV te benoemen voor

een periode van g jaar tot en met de Algemene Vergadering van Aandeelhouders in 2013.

.39 -
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Verslag van de commissaris over de geconsolideerde jaarrekening afgesloten op 31 december 2007

Gericht tot de Algemene Vergadering van Aandeelhouders

Aan de aandeelhouders

Overeenkomstig de wettelijke en statutaire
bepalingen, brengen wij u verslag uit in het kader
van het mandaat van commissaris dat ons werd
toevertrouwd. Dit verslag omvat ons oordeel
over de geconsolideerde jaarrekening evenals

de vereiste bijkomende vermelding.

Verklaring over de geconsolideerde
jaarrekening zonder voorbehoud

Wij hebben de controle uitgevoerd van de
geconsolideerde  jaarrekening van VGP NV
("devennootschap”) en haar dochterondernemingen
(samen “de groep"), opgesteld in overeenstemming
met de International Financial Reporting Standards
zoals aanvaard binnen de Europese Unie en met
de in Belgié van toepassing zijnde wettelijke en
bestuursrechtelijke voorschriften. Deze geconsoli-
deerde jaarrekening bestaat uit de geconsolideerde
balans op 31 december 2007, de geconsolideerde
winst- en verliesrekening, het geconsolideerde
mutatieoverzicht van het eigen vermogen en het
geconsolideerde kasstroomoverzicht voor het
boekjaar eindigend op die datum, alsmede een
overzicht van de belangrijkste gehanteerde gronds-
lagenvoorfinanciéleverslaggeving entoelichtingen.
Het geconsolideerde balanstotaal bedraagt 287.502
(000) EUR en de geconsolideerde winst van het

boekjaar bedraagt 36.429 (0oo) EUR.

Het opstellen van de geconsolideerde jaarrekening
valt onder de verantwoordelijkheid van de raad van

bestuur. Deze verantwoordelijkheid omvat onder

meer: het ontwerpen, implementeren en in stand
houden van een interne controle met betrekking
tot het opstellen en de getrouwe weergave van
de geconsolideerde jaarrekening zodat deze geen
afwijkingen van materieel belang, als gevolg van
fraude of van fouten, bevat, het kiezen en toepassen
van geschikte grondslagen voor financiéle verslag-
geving, en het maken van boekhoudkundige
ramingen die onder de gegeven omstandigheden

redelijk zijn.

Het is onze verantwoordelijkheid een oordeel over
deze geconsolideerde jaarrekening tot uitdrukking
te brengen op basis van onze controle. Wij hebben
onze controle uitgevoerd overeenkomstig de
wettelijke bepalingen en volgens de in Belgié
geldende controlenormen, zoals uitgevaardigd
door het Instituut der Bedrijfsrevisoren.
Deze controlenormen vereisen dat onze controle
zo wordt georganiseerd en uitgevoerd dat een
redelijke mate van zekerheid wordt verkregen dat

de geconsolideerde jaarrekening geen afwijkingen

van materieel belang bevat.

Overeenkomstig deze controlenormen, hebben wij
controlewerkzaamheden uitgevoerd ter verkrijging
van controle-informatie over de in de geconso-
lideerde jaarrekening opgenomen bedragen en
toelichtingen. De selectie van deze controlewe-
rkzaamheden is afhankelijk van onze beoordeling
welke een inschatting omvat van het risico dat
de geconsolideerde jaarrekening afwijkingen van
materieel belang bevat als gevolg van fraude of van

fouten. Bij het maken van onze risico-inschatting
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houden wij rekening met de bestaande interne
controle van de groep met betrekking tot het
opstellen en de getrouwe weergave van de gecon-
solideerde jaarrekening ten einde in de gegeven
omstandigheden de gepaste werkzaamheden
te bepalen maar niet om een oordeel over de
effectiviteit van de interne controle van de groep
te geven. Wij hebben tevens de gegrondheid van
de grondslagen voor financiéle verslaggeving, de
redelijkheid van de boekhoudkundige ramingen
gemaakt door de vennootschap, alsook de voors-
telling van de geconsolideerde jaarrekening als
geheel beoordeeld. Ten slotte, hebben wij van de
raad van bestuur en van de verantwoordelijken
van de vennootschap de voor onze controlewerk-
zaamheden vereiste ophelderingen en inlichtingen
verkregen. Wij zijn van mening dat de door ons
verkregen controle-informatie een redelijke basis

vormt voor het uitbrengen van ons oordeel.

Naar ons oordeel, geeft de geconsolideerde
jaarrekening een getrouw beeld van de financiéle
toestand van de groep per 31 december 2007, en
van haar resultaat en kasstromen voor het boekjaar
eindigend op die datum, in overeenstemming met
de International Financial Reporting Standards
zoals aanvaard binnen de Europese Unie en met
de in Belgié van toepassing zijnde wettelijke en

bestuursrechtelijke voorschriften.

Bijkomende vermelding
Het opstellen en de inhoud van het geconsolideerde
jaarverslag vallen onder de verantwoordelijkheid

van de raad van bestuur.

VGP jaarverslag

Het is onze verantwoordelijkheid om in ons verslag
de volgende bijkomende vermelding op te nemen
die niet van aard is om de draagwijdte van onze
verklaring over de geconsolideerde jaarrekening

te wijzigen:

* Het geconsolideerde jaarverslag behandelt
de door de wet vereiste inlichtingen en stemt
overeen met de geconsolideerde jaarrekening.
Wij kunnen ons echter niet uitspreken over
de beschrijving van de voornaamste risico's
en onzekerheden waarmee de groep wordt
geconfronteerd, alsook van haar positie, haar
voorzienbare evolutie of de aanmerkelijke
invloed van bepaalde feiten op hun toekomstige
ontwikkeling. Wij kunnen evenwel bevestigen
dat de verstrekte gegevens geen onmiskenbare
inconsistenties vertonen met de informatie
waarover wij beschikken in het kader van ons

mandaat.

Kortrijk, 22 april 2008

De commissaris

DELOITTE Bedrijfsrevisoren
BV o.v.v.e. CVBA

Vertegenwoordigd door Gino Desmet
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VGP Senior Management

Jan Van Geet Chief Executive Officer

Jan Prochazka Chief Operating Officer
Dirk Stoop Chief Financial Officer

Commissaris

Deloitte Bedrijfsrevisoren

Investor relations

Dirk Stoop

T+32273774 06
F+32273774 04
dirk.stoop@vgpparks.eu

Het jaarverslag over het boekjaar 2007 is beschikbaar in het Engels en het Nederlands op www.vgpparks.eu.






