















































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































SPANIJE
VGP Park Zaragoza
GEBOUW C2

huurder
Kuehne & Nagel, S.A

verhuurbare oppervlakte 13,616 m2

gebouwd 2022

SPANIJE

VGP Park Valencia Cheste
GEBOUW A

huurder

Eurojuguetes, S.L.U.

verhuurbare oppervlakte 14,177 m2

gebouwd 2022

SPANJE

VGP Park Valencia Cheste
GEBOUW B

huurder

Dia Retail Espafia, S.A.U.; Aza Logistics, S.L.U.; Furnilogik, S.L.U.

verhuurbare oppervlakte 25,409 m?

gebouwd 2021

SPANJE

VGP Park Fuenlabrada
GEBOUW A

huurder

Futurbafio, S.L.; Logista Pharma, S.A.U.

verhuurbare opperviakte 41,752 m?

gebouwd 2022
SPANJE

VGP Park Granollers
GEBOUW A

huurder

Grupo Transaher, S.L.

verhuurbare opperviakte 8,920 m?

gebouwd 2022
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SPANJE
VGP Park Sevilla Dos Hermanas
GEBOUW B

huurder

Lamaignere Cargo, S.L.; Almacenaje y Totaal Distribucion
Logistica, S.L.; Gardenstore, S.L.; Vapores Suardiaz
Sur-Atlantico, S.L.; H2B2 Electrolysis Technologies, S.L.

verhuurbare oppervlakte 29,091 m2

gebouwd 2022
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VGP Park Eigenaar | Land opp. verhuurbare oppervlakte (m?) Gecontracteerde
(m?) jaarlijkse huur
Opgeleverd In aanbouw Potentieel Totaal (in miljoen €)
VGP Park Alicante VGP 41.834 — — 24.528 24.528 0,00
VGP Park Burgos VGP 128.190 — — 78.264 78.264 0,00
VGP Park Cérdoba VGP 35.986 — 7.218 156.419 22.637 0,00
VGP Park Fuenlabrada 2 VGP 65.005 — — 23.363 23.363 0,00
VGP Park La Naval VGP 225.792 — — 109.409 109.409 0,02
VGP Park Martorell VGP 18.235 — — 10.102 10.102 0,00
VGP Park Sevilla VGP 54.712 — — 28.587 28.587 0,00
Ciudad de la Imagen
Totaal VGP 569.753 - 7.218 289.673 296.891 0,02
VGP Park Dos Hermanas 2 103.000 29.091 — 25.739 54.829 1,18
VGP Park Fuenlabrada 2 80.223 41.752 — —_ 41.752 2,12
VGP Park Granollers 2 14.385 8.920 — — 8.920 0,59
VGP Park Lliga d’Amunt Jv2 149.597 75.208 — — 75.208 4,99
VGP Park 2 222.7183 119.219 — — 119.219 7,57
San Fernando de Henares
VGP Park Valencia Cheste V2 113.104 39.586 — 25.517 65.103 1,85
VGP Park Zaragoza Jv2 147.495 75.618 — 19.146 94.764 3,75
VGP Park Belartza VGP Park 145.215 — 63.640 63.640 0,00
Belartza JV
Totaal Joint Ventures 975.732 389.395 - 134.042 523.437 22,05
Totaal Spanje 1.545.486 389.395 7.218 423.715 820.327 22,07
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Andere Europese
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Letland

72 VGP Park Kekava
73 VGP Park Riga
74 VGP Park Tiraines

Roemenié

75 VGP Park Timisoara
76  VGP Park Sibiu

77 VGP Park Brasov
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79 VGP Park Bucharest
Hongarije

80 VGP Park Gy6r

81 VGP Park Gyé6r Béta
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HONGARUE

VGP Park Alsonémedi
GEBOUW A1

huurder

Nagel Hungéaria Logisztikai Kft.

verhuurbare opperviakte 22.905 m2

gebouwd 2016
HONGARIJE

VGP Park Alsonémedi
GEBOUW A2

huurder

Magyar Lapterjeszté ZRT

verhuurbare oppervlakte 8.774 m?

gebouwd 2022
HONGARIUE

VGP Park Gyér
GEBOUWA

huurder

SKINY Logisztikai Kft.; WSZL Kft.;
Gebriider Weiss Szallitmanyozasi Kft.

verhuurbare oppervlakte 20.290 m2

gebouwd 2009
HONGARIJE

VGP Park Gyér
GEBOUWB

huurder

Lear Corporation Hongarije Kft.; TI Automotive (Hongarije) Kft.

verhuurbare opperviakte 24.742 m2

gebouwd 2012, 2017
HONGARIE

VGP Park Gyoér
GEBOUWC

huurder

Dana Hongarije Kft.

verhuurbare oppervlakte 6.463 m?

gebouwd 2011
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HONGARIJE

VGP Park Gyér Béta
GEBOUW B

huurder

Raben Trans Europaan Hongarije Kft.; Transdanubia Logisztikai Kft.

verhuurbare oppervlakte 13.915 m2

gebouwd 2022
HONGARIJE

VGP Park Kecskemét
GEBOUW A

huurder

Andreas Schmid Kontrakt Logistik GmbH & Co. KG;
Bohnenkamp Kft.; Cargoport Kft.; Mercedes-Benz Manufacturing
Hongarije Kft.

verhuurbare opperviakte 21.937 m2

gebouwd 2022
HONGARIJE

VGP Park Kecskemét
GEBOUW B

huurder

HunTex Recycling Kft.

verhuurbare oppervlakte 17.046 m?

gebouwd 2020
HONGARIJE

VGP Park Kecskemét
GEBOUWC

huurder

P-Development Vagyonkezeld Kft.

verhuurbare opperviakte 20.149 m2

gebouwd 2023
HONGARIJE

VGP Park Hatvan
GEBOUW A1

huurder

LKH LEONI Kft.

verhuurbare oppervlakte 16,664 m2

gebouwd 2019
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HONGARIE

VGP Park Budapest Aerozone
GEBOUW B

huurder

BOXY Logisztikai Zrt.

verhuurbare opperviakte 11.015 m2

gebouwd 2022

HONGARIJE

VGP Park Budapest Aerozone
GEBOUW C1.1

huurder

Agroloop Hongarije Kft.

verhuurbare opperviakte 13.544 m2

gebouwd 2023
SLOWAKIJE

VGP Park Malacky
GEBOUWA

huurder

Benteler Automotive SK s.r.o0.; SPP - distribuce, a.s.

verhuurbare oppervlakte 14.863 m2

gebouwd 2009
SLOWAKIJE

VGP Park Malacky
GEBOUWB

huurder

Benteler Automotive SK s.r.o.; Cipher Europa s.r.o,;
PLP Facility, a.s.; ASSA ABLOY Opening Solutions Slowakije s.r. 0.;
Forbo Siegling s.r.o.

verhuurbare oppervlakte 20.049 m2

gebouwd 2016
SLOWAKIJE

VGP Park Malacky
GEBOUWC

huurder

FROMM Slowakije, a.s.; Molandertech s.r.o.

verhuurbare oppervlakte 15.255 m2

gebouwd 2015

PAGE 310 VGP NV JAARVERSLAG 2023 ANDERE EUROPESE LANDEN



SLOWAKIJE
VGP Park Malacky
GEBOUW D

huurder
Volkswagen Konzernlogistik GmbH & Co. OHG

verhuurbare opperviakte 25.692 m?2

gebouwd 2015
SLOWAKIJE

VGP Park Malacky
GEBOUW Et

huurder

IDEAL Automotive Malacky, s.r.o.

verhuurbare oppervlakte 12.756 m2

gebouwd 2016
SLOWAKIJE

VGP Park Bratislava
GEBOUW A

huurder

Dirks Consumer Slowakije GmbH, org. zloZka

verhuurbare oppervlakte 43.361 m?

gebouwd 2022
SLOWAKIJE

VGP Park Bratislava
GEBOUW F

huurder

Continental Barum s.r.o.

verhuurbare opperviakte 57.328 m?

gebouwd 2021
SLOWAKIJE

VGP Park Bratislava
GEBOUWG

huurder

Coca-Cola HBC Cesko a Slovensko, s.r.o.; Hossa family, s.r.o.;
HOLLEX Slowakije, s.r.o.

verhuurbare opperviakte 19.201 m2

gebouwd 2023
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SLOWAKUE

VGP Park Bratislava
GEBOUW H

huurder

Geis SK s.r.o.

verhuurbare oppervlakte 18.354 m2

gebouwd 2022

LETLAND

VGP Park Kekava
GEBOUW A

huurder

SIA “BMJ Letland”; Hanzas Maiznica AS; SIA “CONSTRUCTION
TRADE", MDL Terminal SIA; Power Solution SIA; GRIPsteel SIA;
Energokomplekss SIA; JAS Worldwide Letland SIA; VILKS SIA

verhuurbare opperviakte 35.841 m2

gebouwd 2018
LETLAND

VGP Park Kekava
GEBOUW B

huurder

MMD Serviss SIA

verhuurbare oppervlakte 26.988 m2

gebouwd 2019

LETLAND

VGP Park Riga
GEBOUWB

huurder

DO IT SIA

verhuurbare opperviakte 41.816 m2

gebouwd 2022

LETLAND

VGP Park Tiraines
GEBOUW A

huurder

EUGESTA un Partneri SIA; TeleTower SIA
verhuurbare opperviakte 28.897 m2

gebouwd 2023
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ROEMENIE
VGP Park Timigoara
GEBOUW A1

huurder
QUEHENBERGER LOGISTICS ROU SRL

verhuurbare oppervlakte 17.613 m2

gebouwd 2016
ROEMENIE

VGP Park Timigoara
GEBOUW A2

huurder

FAN COURIER EXPRESS SRL; ITC LOGISTIC Roemenié S.R.L.;
KLG Europa Logistics SRL; INTER CARS Roemenié SRL

verhuurbare opperviakte 18.085 m?

gebouwd 2017
ROEMENIE

VGP Park Timigoara
GEBOUW B1

huurder

UPS Roemenié S.R.L.; World Media Trans S.R.L.; Acila SRL;

Ericsson Antenna Technology Roemenié S.R.L.; ITC LOGISTIC
Roemenié S.R.L.,, DUMERA S.R.L.; EUTRON ELECTRONIC SERVICES
S.R.L.; EKOL INTERNATIONAL LOGISTICS S.R.L

verhuurbare oppervlakte 17.976 m2

gebouwd 2015
ROEMENIE

VGP Park Timigoara
GEBOUW B2

huurder

DHL Freight Roemenié SRL; RESET EMS srl; S.C.; NEFAB
PACKAGING Roemenié SRL; HELBAKO ELECTRONICA SRL;
LOSAN DEPOT SRL; SZW AUTOMOTIVE S.R.L.; D.B. GROUP
Roemenié S.R.L.; World Media Trans S.R.L.

verhuurbare opperviakte 18.176 m2

gebouwd 2016
ROEMENIE

VGP Park Timigoara
GEBOUW C1

huurder

cargo-partner Expeditii S.R.L.; EUROCCOPER S.A.; DELIVERY
SOLUTIONS S.A.; DYNAMIC PARCEL DISTRIBUTION S.A.

verhuurbare oppervlakte 21.879 m2

gebouwd 2019
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ROEMENIE

VGP Park Timigoara
GEBOUW C2

huurder

Hafele Roemenié SRL; SYNTRONIC PRODUCTION AND
AFTERMARKET SERVICES S.R.L.; CONTINENTAL AUTOMOTIVE
PRODUCTS SRL; Ericsson Anteena Technology Roemenié SRL;
DHL International Roemenié SRL

verhuurbare opperviakte 21.581 m2

gebouwd 2019
ROEMENIE

VGP Park Timigoara
GEBOUW D

huurder

RPW LOGISTICS SRL; World Media Trans S.R.L.

verhuurbare oppervlakte 30.775 m2

gebouwd 2021
ROEMENIE

VGP Park Brasov
GEBOUW A

huurder

ECOPAL DISTRIBUTION SRL; DACHSER Roemenié SRL; NEFAB
PACKAGING Roemenié SRL; DRIM DANIEL DISTRIBUTIE
FMCG SRL; OLSTRAL HPT SRL; TRADY 2000 SRL; COS 2000
DISTRIBUTION SRL; KARL HEINZ DIETRICH INTERNATIONAL
EXPED SRL; ITC LOGISTIC Roemenié SRL; TRANSMEC RO SRL;
AUTOLIV Roemenié SRL

verhuurbare opperviakte 28.956 m?2

gebouwd 2023
ROEMENIE

VGP Park Brasov
GEBOUW B1

huurder

AUTOLIV Roemenié SRL

verhuurbare opperviakte 20.920 m2

gebouwd 2023
ROEMENIE

VGP Park Brasov
GEBOUWE

huurder

FILDAS TRADING SRL; ITC LOGISTIC Roemenié S.R.L.
verhuurbare opperviakte 9.556 m?

gebouwd 2021
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ROEMENIE

VGP Park Brasov
GEBOUW |

huurder

SCHENKER LOGISTICS Roemenié S.A.; DYNAMIC PARCEL
DISTRIBUTION SA; MIELE TEHNICA SRL; RETURO SISTEM
GARANTIE RETURNARE S.A.

verhuurbare oppervlakte 17.465 m2

gebouwd 2023
ROEMENIE

VGP Park Arad
GEBOUW A

huurder

KUEHNE + NAGEL S.R.L.; Fan Courier Express SRL;
NDB LOGISTICA Roemenié SRL; DYNAMIC PARCEL
DISTRIBUTION SA; DRIM DANIEL DISTRIBUTIE FMCG SRL;
Vodafone Roemenié SA; CAPS INDUSTRIES RO SRL

verhuurbare oppervlakte 29.414 m2

gebouwd 2022
ROEMENIE

VGP Park Sibiu
GEBOUW B

huurder

Englmayer Roemenié SRL; IKEA Roemenié S.A.; SOMAREST SRL;
VEL PITAR SA; TRANSMEC RO SRL

verhuurbare opperviakte 16.616 m2

gebouwd 2022
ROEMENIE

VGP Park Bucharest
GEBOUWC

huurder

SELECT FRUITS SRL; GOLDEN PROVIDER DISTRIBUTION SRL;
ASTON COM SA; ALASKA ENERGIES SRL; INTER CARS
Roemenié SRL

verhuurbare oppervlakte 30.507 m2

gebouwd 2023
ROEMENIE

VGP Park Bucharest
GEBOUWD

huurder

RAWPLUG Roemenié SRL; S.C Wirth Roemenié S.R.L,;
TOMRA COLLECTION Roemenié S.R.L.

verhuurbare oppervlakte 15.699 m2

gebouwd 2023
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OOSTENRIJK
VGP Park Graz
GEBOUW A

huurder
MAGNA Steyr Fahrzeugtechnik GmbH & Co. KG

verhuurbare opperviakte 16.537 m2

gebouwd 2017
OOSTENRIJK

VGP Park Graz
GEBOUWB

huurder

WeShip Fulfillment GmbH; LEVL GmbH; Johann Weiss GmbH

verhuurbare oppervlakte 8.212 m2

gebouwd 2022
OOSTENRIJK

VGP Park Graz
GEBOUWC

huurder

Amazon Transport Oostenrijk GmbH

verhuurbare oppervlakte 14.348 m2

gebouwd 2023
NEDERLAND

VGP Park Nijmegen
GEBOUW A

huurder

Conpax Beheer B.V.; ESTG B.V.; Ahold Europa Real Estate
& Construction B.V.; Nippon Express (Nederland) B.V,;
OTC Medical B.V.; VGP Renewable Energy Netherlands BV,
Albert Heijn B.V.- afdeling online

verhuurbare opperviakte 67.352 m?

gebouwd 2020

NEDERLAND

VGP Park Nijmegen
GEBOUW B1, B2

huurder

Holding Geurtsen Thomassen B.V.;
VGP Renewable Energy Netherlands BV

verhuurbare opperviakte 42.505 m2

gebouwd 2021
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NEDERLAND

VGP Park Nijmegen
GEBOUW B3, B4

huurder
VGP Renewable Energy Netherlands BV, Bol.com B.V.

verhuurbare opperviakte 62.520 m2

gebouwd 2022
NEDERLAND

VGP Park Nijmegen
GEBOUWC

huurder

Mantel Arnhem B.V., Holding Geurtsen Thomassen B.V,;
VGP Renewable Energy Netherlands BV

verhuurbare opperviakte 35.052 m2

gebouwd 2022
NEDERLAND

VGP Park Roosendaal
GEBOUW A

huurder

Active Ants B.V.; Raben Netherlands B.V.;
VGP Renewable Energy Netherlands BV

verhuurbare opperviakte 41.960 m2

gebouwd 2020
NEDERLAND

VGP Park Roosendaal
GEBOUWB

huurder

Loendersloot Global Logistics BV

verhuurbare opperviakte 9.294 m?2

gebouwd 2023

ITALIE

VGP Park Valsamoggia
GEBOUW A

huurder

Macron S.p.a.; VGP Renewable Energy Italié SRL

verhuurbare opperviakte 6.679 m?

gebouwd 2020
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ITALIE

VGP Park Valsamoggia
GEBOUW B

huurder

Macron S.p.a.

verhuurbare oppervlakte 16.106 m2

gebouwd 2019
ITALIE

VGP Park Calcio
GEBOUWA

huurder

FGC S.r.l;; Consorzio Service Internation CSI;
VGP Renewable Energy Italié SRL

verhuurbare opperviakte 23.303 m2

gebouwd 2020
ITALIE

VGP Park Sordio
GEBOUW A

huurder

General Logistics Systems ltalié S.P.A;
VGP Renewable Energy Italié SRL

verhuurbare opperviakte 12.035 m2

gebouwd 2021
ITALIE

VGP Park Padova
GEBOUW A

huurder

Carlini Gomme s.r.l; Gruber Logistics S.p.A.

verhuurbare opperviakte 15.301 m2

gebouwd 2021
ITALIE

VGP Park Padova
GEBOUWB

huurder

Gruppo Executive Societa Consortile a r.l.

verhuurbare oppervlakte 7.246 m?

gebouwd 2021
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ITALIE

VGP Park Parma Lumiere
GEBOUW A

huurder

GLS Enterprise s.r.l.

verhuurbare opperviakte 5.710 m2

gebouwd 2022

PORTUGAL

VGP Park Santa Maria da Feira
GEBOUW A

huurder

Réadio Popular - Electrodomésticos, S.A.

verhuurbare oppervlakte 29.813 m2

gebouwd 2021
PORTUGAL

VGP Park Loures
GEBOUW A

huurder

DPD Portugal Transporte Expresso, S.A

verhuurbare oppervlakte 12.606 m?

gebouwd 2023
PORTUGAL

VGP Park Loures
GEBOUWB

huurder

DHL Parcel Portugal; Unipessoal, Lda.

verhuurbare opperviakte 7.143 m2

gebouwd 2023
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VGP Park Eigenaar Land opp. verhuurbare oppervlakte (m?) Gecontracteerde
(m?) jaarlijkse huur
Opgeleverd | Inaanbouw | Potentieel Totaal (in miljoen €)
Letland
VGP Park Kekava VGP 148.442 62.829 — — 62.829 3,59
VGP Park Riga VGP 119.031 41.816 — 14.060 55.876 2,31
VGP Park Tiraines VGP 63.149 28.897 — — 28.897 1,69
Totaal VGP 330.622 133.542 — 14.060 | 147.602 7,59
Roemenié
VGP Park Timisoara 2 252.439 115.310 — — | 115.310 5,56
VGP Park Timisoara 2 2 40.285 30.775 — — 30.775 1,35
VGP Park Arad VGP 388.977 29.414 — 167.309 | 196.723 1,45
VGP Park Brasov VGP 361.527 76.897 53.278 62.439 | 192.614 6,96
VGP Park Bucharest VGP 248.289 46.206 — 71989 | 118.195 3,41
VGP Park Bucharest 2 VGP 227.782 — — 113.813 | 113.813 0,00
VGP Park Sibiu VGP 217.232 16.616 — 77.329 93.945 0,99
VGP Park Timisoara 3 VGP 56.374 — 32.768 — 32.768 1,33
Totaal Joint Ventures 292.724 146.085 - — | 146.085 6,91
Totaal VGP 1.500.181 169.133 86.046 492.879 | 748.058 14,13
Hongarije
VGP Park Alsénémedi VA 85.349 31.679 — 4.900 36.579 2,00
VGP Park Gyér V1 121.799 51.495 — — 51.495 3,22
VGP Park Hatvan VGP 37.808 16.664 — — 16.664 1,10
VGP Park Budapest Aerozone VGP 378.859 24.559 29.853 70.748 | 125.160 4,46
VGP Park Budapest Aerozone 2 VGP 372.798 — — 136.314 136.314 0,00
VGP Park Gy6ér Béta VGP 142.294 13.915 37.998 19.740 71.653 3,98
VGP Park Hatvan VGP 21.776 9.317 9.317 0,00
VGP Park Kecskemét VGP 255.031 59.132 38.022 16.004 | 113.158 5,62
Totaal Joint Ventures 207.148 83.174 —_ 4.900 88.074 5,22
Totaal VGP 1.208.566 114.270 105.873 252.123 | 472.266 15,06
Slowakije
VGP Park Malacky V1 220.492 88.615 — 16.006 | 104.621 4,99
VGP Park Bratislava VGP 575.624 138.244 39.624 72.588 | 250.456 9,07
VGP Park Bratislava gecommitteerd 239.517 — — 119.101 119.101 0,00
VGP Park Bratislava 2 VGP 365.928 — — 1565.325 | 155.325 0,00
VGP Park Zvolen VGP 102.074 — 8.480 43.698 52.178 0,59
Totaal gecommitteerd 239.517 — —_ 119.101 | 119.101 0,00
Totaal Joint Ventures 220.492 88.615 —_ 16.006 | 104.621 4,99
Totaal VGP 1.043.626 138.244 48.104 271.611 | 457.959 9,67
Oostenrijk
VGP Park Graz V2 38.239 16.5637 — — 16.5637 1,41
VGP Park Ehrenfeld VGP 189.367 — 33.146 47.398 80.544 1,63
VGP Park Graz 2 VGP 100.117 22.560 — — 22.560 3,41
VGP Park Laxenburg VGP 111.477 — 49.448 — 49.448 2,71
Totaal Joint Ventures 38.239 16.537 — — 16.537 1,41
Totaal VGP 400.961 22.560 82.594 47.398 | 152.552 7,75
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VGP Park Eigenaar Land opp. verhuurbare oppervlakte (m?) Gecontracteerde
(m?) jaarlijkse huur
Opgeleverd | Inaanbouw | Potentieel Totaal (in miljoen €)
Nederland
VGP Park Nijmegen W2 162.214 67.352 — 20.088 87.440 4,49
VGP Park Nijmegen 2 V2 200.272 140.077 — — | 140.077 7,33
VGP Park Roosendaal V2 86.511 51.254 — — 51.254 3,04
VGP Park Moerdijk LPM JV 719.762 — — 487.867 | 487.867 0,00
VGP Park Nijmegen 3 VGP 238.041 — — 136.222 | 136.222 0,00
Totaal Joint Ventures 1.168.759 258.683 — 507.955 | 766.638 14,86
Totaal VGP 238.041 — — 136.222 | 136.222 0,00
Italié
VGP Park Verona gecommitteerd 171.925 — — 79.129 79.129 0,00
VGP Park Calcio V2 48.593 23.303 — — 23.303 0,86
VGP Park Padova 2 50.091 22.547 — — 22.547 1,61
VGP Park Parma Lumiere 2 18.865 5.710 — — 5.710 0,56
VGP Park Sordio vz 26.811 12.035 — — 12.035 1,00
VGP Park Valsamoggia V2 52.776 22.784 — — 22.784 1,61
VGP Park Legnano VGP 50.177 — — 23.141 23.141 0,00
VGP Park Paderno Dugano VGP 92.288 — — 40.182 40.182 0,00
VGP Park Parma Paradigna VGP 99.487 — — 50.160 50.160 0,00
VGP Park Valsamoggia 2 (Lunga) VGP 125.184 — 18.782 14172 32.954 1,68
Totaal gecommitteerd 171.925 - - 79.129 79.129 0,00
Totaal Joint Ventures 197.136 86.380 — —_ 86.380 5,64
Totaal VGP 367.136 — 18.782 127.654 | 146.437 1,68
Portugal
VGP Park V2 73.578 29.813 — — 29.813 1,34
Santa Maria da Feira
VGP Park Loures VGP 51.5626 19.749 — — 19.749 1,66
VGP Park Montijo VGP 75.550 — 31.789 — 31.789 1,25
VGP Park Sintra VGP 57.368 — — 25.802 25.802 0,00
Totaal Joint Ventures 73.578 29.813 —_ — 29.813 1,34
Totaal VGP 184.444 19.749 31.789 25.802 77.340 2,91
Servié
VGP Park VGP 1.160.5644 — 76.938 385.996 | 462.934 4,57
Belgrade — Dobanovci
Totaal VGP 1.160.544 — 76.938 385.996 | 462.934 4,57
Kroatié
VGP Park Zagreb Luc¢ko VGP 95.306 — — 36.867 36.867 0,00
Totaal VGP 95.306 — - 36.867 36.867 0,00
Frankrijk
VGP Park Mulhouse VGP 213.472 — — 93.127 93.127 0,00
VGP Park Rouen 1 VGP 81.468 — 39.330 — 39.330 2,17
VGP Park Rouen 2 VGP 78.115 — — 34.412 34.412 0,00
VGP Park Rouen 3 VGP 161.708 — — 79.996 79.996 0,00
VGP Park Vélizy VGP 193.665 — — 80.000 80.000 0,00
Totaal VGP 728.428 — 39.330 287.535 | 326.865 2,17
Denemarken
VGP Park Vejle gecommitteerd 175.256 — — 81.449 36.867 0,00
Totaal VGP 175.256 — — 81.449 81.449 0,00

ANDERE EUROPESE LANDEN
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Geconsolideerde

winst- en verliesrekening

Voor het boekjaar eindigend op 31 december 2023

Winst- en verliesrekening (in duizenden €) Toelichting 31.12. 2023 31.12. 2022
Omzet!' 5 113.723 84.784
Bruto inkomsten uit huur en hernieuwbare energie 5 69.003 51.230
Operationele kosten verbonden aan vastgoed 6 -5.534 -8.223
Netto inkomsten uit huur en hernieuwbare energie 63.469 43.007
Joint ventures management fee inkomsten 5 26.925 21.637
Netto waarderingswinsten/(verliezen) op vastgoedbeleggingen? 7 87.958 -97.230
Administratieve kosten 8 -48.863 -33.956
Aandeel in het resultaat van joint ventures en geassocieerde ondernemingen 9.1 -10.715 -45.927
Overige kosten — -3.000
Bedrijfsresultaat 118.774 -115.569
Financiéle opbrengsten 10 34.076 17.329
Financiéle kosten 10 -40.107 -44.337
Netto financieel resultaat -6.031 -27.008
Resultaat voor belastingen 112.743 -142.577
Belastingen 11 -25.451 20.035
Resultaat van het boekjaar 87.292 -122.542
Toe te schrijven aan:

Aandeelhouders van VGP NV 87.292 -122.542

Minderheidsbelangen — —
Resultaat per aandeel® (in €) Toelichting 31.12.2023 31.12. 2022
Gewone netto-resultaat per aandeel - basis 12 3,20 -5,49
Gewone netto-resultaat per aandeel — verwaterd 12 3,20 -5,49

De bijgevoegde toelichtingen maken integraal deel uit van de geconsolideerde winst- en verliesrekening.

1 De omzet bestaat uit de bruto huur- en hernieuwbare energie opbrengsten, de doorgerekende huurlasten, inkomsten uit vastgoedbeheer en facility

management en inkomsten uit projectontwikkeling.

2 Bevat gerealiseerde meerwaarde op de verkoop van dochterondernemingen van € 59 miljoen in '23 en € 87,2 miljoen in '22.
3 Berekend op basis van het gewogen gemiddelde aantal aandelen van 22.311.5683 per 31 december 2022. Het totaal aantal uitgegeven aandelen per jaareinde

2022 en het volledige jaar 2023 bedroeg 27.291.312.
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Geconsolideerd overzicht
van het volledig perioderesultaat

Voor het boekjaar eindigend op 31 december 2023

Overzicht van het volledig perioderesultaat (in duizenden €) 31.12. 2023 31.12.2022

Resultaat van het jaar 87.292 -122.542

Andere elementen van het resultaat na belastingen die later geherklasseerd zullen
worden naar het perioderesultaat, na belastingen — —

Andere elementen van het resultaat na belastingen die later niet
geherklasseerd zullen worden naar het perioderesultaat, na belastingen — —

Andere elementen van het resultaat (opgenomen in het eigen vermogen) = —

Volledig perioderesultaat 87.292 -122.542

Toerekenbaar aan:

Aandeelhouders van VGP NV 87.292 -122.542

Minderheidsbelangen — —

GECONSOLIDEERD OVERZICHT VAN HET VOLLEDIG PERIODERESULTAAT FINANCIEEL OVERZICHT 2023 PAGE 327



Geconsolideerde
balans

Voor het boekjaar eindigend op 31 december 2023

Activa (in duizenden €) Toelichting 31.12. 2023 31.12. 2022
Immateriéle activa 1.000 1.200
Vastgoedbeleggingen 13 1.508.984 2.395.702
Materiéle vaste activa 107.426 73.280
Deelnemingen in joint ventures en geassocieerde deelnemingen 9.2,94 1.037.228 891.201
Andere langlopende vorderingen 9.3 565.734 359.644
Uitgestelde belastingvorderingen 11 8.304 3.839
Totaal vaste activa 3.228.676 3.724.866
Handels- en andere vorderingen 14 79.486 122.113
Geldmiddelen en kasequivalenten 15 209.921 699.168
Activa aangehouden voor verkoop 20 892.621 299.906
Totaal vlottende activa 1.182.028 1.121.187
Totaal activa 4.410.704 4.846.053
Eigen vermogen en verplichtingen (in duizenden €) Toelichting 31.12.2023 31.12. 2022
Kapitaal 16 105.676 105.676
Overige reserves 16 845.579 845.579
Overgedragen resultaten 1.263.162 1.250.920
Eigen vermogen 2.214.417 2.202.175
Langlopende financiéle schulden 17 1.885.154 1.960.464
Andere langlopende verplichtingen 18 38.085 46.419
Uitgestelde belastingverplichtingen 11 23.939 79.671
Totaal langlopende verplichtingen 1.947.178 2.086.554
Kortlopende financiéle schulden 17 111.750 413.704
Handels- en andere kortlopende schulden 19 84.075 110.676
Verplichtingen m.b.t. activa aangehouden voor verkoop 20 53.284 32.944
Totaal kortlopende verplichtingen 249.109 557.324
Totaal verplichtingen 2.196.287 2.643.878
Totaal eigen vermogen en verplichtingen 4.410.704 4.846.053

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

Voor het boekjaar eindigend op 31 december 2023

Mutatieoverzicht van het eigen vermogen Statutair Kapitaal IFRS- Overige Over- Totaal eigen
(in duizenden €) aandelen reserve aandelen reserves gedragen vermogen
kapitaal kapitaal resultaten
Saldo per 1 januari 2022 108.874 -30.416 78.458 574.088 1.523.019 2.175.565
Andere elementen van gerealiseerde en niet-
gerealiseerde resultaten — — — — — —
Resultaat over de periode — — — — -122.542 -122.542
Effect van desinvesteringen — — — — — —
Totaal gerealiseerde en niet-gerealiseerde
resultaten —_ —_ —_ — -122.542 -122.542
Kapitaalverhoging en uitgiftepremies na aftrek
transactiekosten 27.218 — 27.218 271.491 — 298.709
Uitkering aandelenkapitaal aan aandeelhouders — — — — — —
Dividenden aan aandeelhouders — — — — -149.557 -149.557
Stand per 31 december 2022 136.092 -30.416 105.676 845.579 1.250.920 2.202.175
Stand per 1 januari 2023 136.092 -30.416 105.676 845.579 1.250.920 2.202.175
Andere elementen van het resultaat = — — — — —
Resultaat van de periode — — — — 87.292 87.292
Effect van desinvesteringen — — — — — —
Totaal gerealiseerde en niet-gerealiseerde
resultaten — — — — 87.292 87.292
Kapitaalverhoging, en uitgiftepremies na aftrek
transactiekosten — — — — — —
Uitkering aandelenkapitaal aan aandeelhouders — — — — — —
Dividenden = = = = -75.050 -75.050
Saldo per 31 december 2023 136.092 -30.416 105.676 845.579 1.263.162 2.214.417

GECONSOLIDEERD MUTATIEOVERZICHT VAN HET EIGEN VERMOGEN
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Geconsolideerd
kasstroomoverzicht

Voor het boekjaar eindigend op 31 december 2023

Kasstroomstaat (in duizenden €) Toelichting 31.12. 2023 31.12. 2022
Kasstromen uit bedrijfsactiviteiten 21

Resultaat voor belastingen 112.743 -142.577
Aanpassingen voor:

Afschrijvingen 5.920 4479
Niet-gerealiseerde (meer)-/minwaarde op vastgoedbeleggingen 7 -28.938 184.447
Gerealiseerde (meer)-/minwaarde op verkoop dochterondernemingen 7 -59.020 -87.217
Niet-gerealiseerde (winst)/verlies op financiéle instrumenten en wisselkoersen -73 1.426
Rente (opbrengsten) -34.003 -17.329
Rente kosten 40.107 42.911
Aandeel in het resultaat van joint ventures en geassocieerde ondernemingen 9.1 10.715 45.927
Operationeel resultaat vo6r veranderingen in werkkapitaal en voorzieningen 47.451 32.067
Afname/(Toename) in handels- en andere vorderingen -20.773! -43.2152
(Afname)/Toename in handels- en andere schulden 12.5632 -12.632
Bruto kasstroom uit bedrijfsactiviteiten 39.210 -23.780
Ontvangen interesten 6.713 24
Betaalde interesten -57.331 -39.292
Betaalde winstbelastingen -15.923 -7.590
Netto kasstroom uit bedrijfsactiviteiten -27.331 -70.638
Kasstromen uit investeringsactiviteiten 21

Inkomsten uit de verkoop van materiéle activa en andere — —

Verkoop van dochterondernemingen en vastgoedbeleggingen 22 676.245 347.372
Investeringen in vastgoedbeleggingen en installaties, machines en uitrusting -667.015 -851.792
Inkomsten uit/ (investering in) joint ventures en geassocieerde deelnemingen 12.823 21.382
Leningen aan joint ventures en geassocieerde deelnemingen -99.371 -108.443
Terugbetalingen van leningen door joint ventures en geassocieerde deelnemingen 69.241 25.331
Netto kasstroom uit investeringsactiviteiten -8.078 -566.150
Kasstromen uit financieringsactiviteiten 21

Uitbetaalde dividenden -75.050 -149.557
Netto-opbrengst kapitaal- en uitgiftepremieverhoging = 298.709
Opname van leningen — 990.749
Terugbetalingen van leningen -375.000 -23.500
Netto kasstroom uit financieringsactiviteiten -450.050 1.116.401
Netto toename/(afname) in geldmiddelen en kasequivalenten -485.459 479.613
Geldmiddelen en kasequivalenten aan het begin van de periode 699.168 222.160
Effect uit wijzigingen in wisselkoersen -569 -157
Herclassificatie als groepen activa aangehouden voor verkoop -3.219 -2.448
Netto toename/(afname) in geldmiddelen en kasequivalenten 209.921 699.168

De bijgevoegde toelichtingen maken integraal deel uit van het geconsolideerd kasstroomoverzicht.

1 De beweging op de handelsvorderingen omwille van de verkoop van vastgoedvennootschappen aan de Joint Ventures bedraagt € -53,8 miljoen. Daarnaast,
werden er herclassificaties doorgevoerd voornamelijk de kasstroom m.b.t. vordering van Allianz wordt weergegeven in Verkoop van dochterondernemingen
en vastgoedbeleggingen voor een bedrag van € 7 miljoen (zie toelichting 22).

2 Enkele herclassificaties werden doorgevoerd voornamelijk met name de kasstroom m.b.t. vordering van Allianz wordt weergegeven in Verkoop van
dochterondernemingen en vastgoedbeleggingen voor een bedrag van € 56,7 miljoen (zie toelichting 22).
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Toelichtingen bij

de geconsolideerde jaarrekening

Voor het boekjaar eindigend op 31 december 2023

1 Algemene informatie

VGP NV (de ,onderneming” of ,Vennootschap“) is een naam-
loze vennootschap die op 6 februari 2007 naar Belgisch recht
werd opgericht voor onbepaalde tijd. De maatschappelijke
zetel van de onderneming is gelegen te Generaal Lemanstraat
55 bus 4, 2018 Antwerpen, Belgié en de onderneming is inge-
schreven onder het ondernemingsnummer 0887.216.042
(Rechtspersonenregister Antwerpen - Afdeling Antwerpenl).
De Groep is een vastgoedgroep gespecialiseerd in de aan-
koop, de ontwikkeling en het beheer van logistiek vastgoed,
d.w.z. gebouwen die geschikt zijn voor logistieke doeleinden
en lichte industriéle activiteiten. De Groep richt zich op strate-
gisch gelegen terreinen die geschikt zijn voor de ontwikkeling
van logistieke bedrijfsparken van een bepaalde omvang zodat
een uitgebreide en goed gediversifieerde grondbank kan wor-
den opgebouwd op toplocaties, dit zijn locaties in de nabijheid
van sterk geconcentreerde woon- en/of productiecentra, met
een optimale toegang tot omliggende transportinfrastructuur.
Het doel van de Groep is om een toonaangevende pan-Euro-
pese gespecialiseerde ontwikkelaar en eigenaar te worden
van logistiek en licht industrieel vastgoed van hoge kwaliteit.
De Groep is momenteel actief in Duitsland, Nederland, Oos-
tenrijk, Spanje, Portugal, Italié, de Tsjechische Republiek, Slo-
wakije, Hongarije, Roemeniég, Letland, Kroati€, Frankrijk, Dene-
marken en Servié. De geconsolideerde jaarrekening van de
onderneming bevat deze van de onderneming en haar doch-
tervennootschappen (samen verder de ,Groep" genoemd).
De geconsolideerde jaarrekening werd goedgekeurd door de
Raad van Bestuur op 4 april 2024.

TOELICHTINGEN BlJ DE GECONSOLIDEERDE JAARREKENING

2 Samenvatting van de
belangrijkste grondslagen
voor de financiéle
verslaggeving

2.1 Verklaring van
overeenstemming

De geconsolideerde jaarrekening werd opgesteld in overeen-
stemming met de International Financial Reporting Standards
(IFRS), zoals aanvaard binnen de Europese Unie. Deze bevat-
ten alle nieuwe en herziene standaarden en interpretaties,
zoals gepubliceerd door de International Accounting Stan-
dards Board (IASB) en de interpretaties gepubliceerd door
het International Financial Interpretations Committee van het
IASB, voor zover ze van toepassing zijn voor de Groep en voor
zover ze toepasbaar zijn vanaf 1 januari 2023.

Nieuwe standaarden en interpretaties van

toepassing in 2023

Een aantal nieuwe standaarden, wijzigingen aan standaarden

en interpretaties werden toepasbaar in het huidig boekjaar:

— IFRS 17 Verzekeringscontracten

— Aanpassingen aan IFRS 17 Verzekeringscontracten: initiéle
toepassing van IFRS 17 en IFRS 9 - Vergelijkende info

— Aanpassingen aan IAS 1 Presentatie van de Jaarrekening
en IFRS Practice Statement 2: Toelichting van grondslagen
voor financiéle verslaggeving

— Aanpassingen aan IAS 8 Grondslagen voor financiéle ver-
slaggeving, schattingswijzigingen en fouten: Definitie van
schattingen

— Aanpassingen aan IAS 12 Winstbelastingen: Uitgestelde
belastingen met betrekking tot activa en passiva die voort-
vloeien uit één enkele transactie

— Aanpassingen aan IAS 12 Winstbelastingen: Internationale
belastinghervorming - Pijler Twee Modelregels (onmiddel-
lijk toepasbaar - toelichtingen zijn vereist voor boekjaren
op of na1januari 2023)

De initiéle erkenning van de bovenvermelde nieuwe standaar-

den hebben geen materiéle invioed op de financiéle positie en

het resultaat van de Groep.
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Standaarden en interpretaties gepubliceerd,
maar nog niet van toepassing voor het boekjaar
beginnend op 1 januari 2023:

Een aantal nieuwe standaarden, wijzigingen aan standaar-

den en interpretaties zijn uitgegeven, maar nog niet van toe-

passing voor 2023, waardoor ze niet mee in rekening werden
genomen bij de opmaak van de jaarrekening.

— Aanpassingen aan IAS 1 Presentatie van de Jaarrekening:
classificatie van verplichtingen als kortlopend of langlo-
pend en Langlopende Verplichtingen met Convenanten
(toepasbaar voor boekjaren vanaf 1 januari 2024)

— Aanpassingen aan IFRS 16: Leaseovereenkomsten: Lease-
verplichting in een Sale and Leaseback (toepasbaar voor
boekjaren vanaf 1 januari 2024)

— Aanpassingen aan IAS 7 Het Kasstroomoverzicht en IFRS
7 Financiéle Instrumenten: Toelichtingen: Financierings-
regelingen voor Leveranciers (toepasbaar voor boekjaren
vanaf 1januari 2024 maar nog niet goedgekeurd binnen de
Europese Unie)

— Aanpassingen aan IAS 21 De gevolgen van wisselkoerswij-
zigingen: Gebrek aan inwisselbaarheid (toepasbaar voor
boekjaren vanaf 1 januari 2025 maar nog niet goedgekeurd
binnen de Europese Unie)

Het management verwacht niet dat de eerste toepassing van

bovengenoemde standaarden, wijzigingen in standaarden en

interpretaties aanleiding zullen geven tot materiéle wijzigin-
gen in de presentatie en opstelling van de geconsolideerde
jaarrekening.

2.2 Basisvoorde opmaak

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 (duizend €), tenzij anders vermeld. Kleine afrondingsver-
schillen kunnen voorkomen.

2.3 Consolidatieprincipes

Dochterondernemingen
Dochterondernemingen zijn entiteiten waarover VGP NV een
beslissende invloed (,zeggenschap”) uitoefent, Dit is het geval
wanneer VGP NV blootgesteld is aan, of recht heeft op, vari-
abele opbrengsten uit haar deelneming in de entiteit en de
mogelijkheid heeft om deze opbrengsten te beinviloeden door
haar macht over de entiteit. Alle intragroepsverrichtingen,
intragroepssaldi en niet-gerealiseerde winsten op intragroeps-
verrichtingen worden geélimineerd; niet-gerealiseerde verlie-
zen worden eveneens geélimineerd tenzij het om permanente
waardeverminderingen gaat. Waar nodig worden aanpassin-
gen aangebracht aan de rekeningen van de dochteronderne-
mingen om hun grondslagen voor financiéle verslaggeving in
overeenstemming te brengen met die van de Groep.
Dochterondernemingen worden globaal geconsolideerd
vanaf het moment dat de Groep de zeggenschap verwerft tot
het moment dat zij de zeggenschap verliest. De jaarrekeningen
van dochterondernemingen worden in de geconsolideerde
jaarrekening opgenomen vanaf de datum van verwerving tot
het einde van de zeggenschap. Verliezen binnen een doch-
teronderneming worden toegewezen aan de minderheidsbe-
langen, zelfs als dit een negatief saldo als gevolg kan hebben.
Wijzigingen in het belang van de Groep in een dochteronder-
neming die niet tot een verlies van zeggenschap leiden, wor-
den behandeld als eigen-vermogenstransacties. Wanneer de
Groep de zeggenschap verliest over een dochteronderne-
ming, zal de onderneming:
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— De activa (met inbegrip van goodwill) en de verplichtingen
van de dochteronderneming van de balans verwijderen

— De boekwaarden van eventuele minderheidsbelangen van
de balans verwijderen

— De geaccumuleerde wisselkoersverschillen opgenomen
in het eigen vermogen van de balans verwijderen

— De reéle waarde van de ontvangen vergoeding opnemen

— De reéle waarde van het eventuele aangehouden belang
opnemen

— De eventuele winst of verlies in resultaat opnemen

— Het aandeel van de moederonderneming in de componen-
ten die voorheen opgenomen waren in de andere elemen-
ten van het totaalresultaat herclassificeren naar het resul-
taat of de overgedragen resultaten, zoals aangewezen.

Joint ventures en geassocieerde
ondernemingen

Eris sprake van een joint venture of een gezamenlijke overeen-
komst wanneer VGP NV contractueel overeengekomen is om
de zeggenschap te delen met een of meerdere partijen, wat
enkel het geval is wanneer beslissingen over de relevante acti-
viteiten de unanieme goedkeuring vereisen van de partijen die
gezamenlijke zeggenschap hebben. Geassocieerde onderne-
mingen zijn ondernemingen waarin VGP NV, rechtstreeks of
onrechtstreeks, een invloed van betekenis heeft en die geen
dochterondernemingen of gezamenlijke overeenkomsten zijn.
Ditis verondersteld het geval te zijn indien de Groep tenminste
20 % van de stemrechten verbonden met het aandelen bezit.
De opgenomen financiéle informatie met betrekking tot deze
ondernemingen is opgesteld volgens de grondslagen voor
financiele verslaggeving van de Groep. Wanneer de Groep
gezamenlijke zeggenschap in een joint venture verwerft of
een invloed van betekenis in een geassocieerde onderneming
verwerft, wordt het aandeel in de verworven activa, passiva en
voorwaardelijke verplichtingen initieel geherwaardeerd tegen
de reéle waarde op de overnamedatum en verwerkt volgens
de vermogensmutatiemethode. Indien de overnamevergoe-
ding meer bedraagt dan de reéle waarde van het verworven
aandeel in de overgenomen activa, passiva en voorwaarde-
lijke verplichtingen wordt dit verschil als goodwill opgeno-
men. Is de aldus berekende goodwill negatief, dan wordt dit
verschil onmiddellijk in het resultaat verwerkt. Daarna wordt
het aandeel van de Groep in het resultaat van joint ventures
en geassocieerde ondernemingen overeenkomstig de ver-
mogensmutatiemethode in de geconsolideerde jaarrekening
opgenomen tot de dag dat er een einde komt aan de geza-
menlijke zeggenschap of de invloed van betekenis. Wan-
neer het aandeel van de Groep in de verliezen van een joint
venture of geassocieerde onderneming groter wordt dan de
boekwaarde van de deelneming, wordt de boekwaarde op nul
gezet en worden bijkomende verliezen enkel nog opgenomen
in de mate dat de Groep bijkomende verplichtingen op zich
genomen heeft, uitgezonderd in de mate waarin de onder-
neming feitelijke- of contractuele verplichtingen heeft aan-
gegaan met betrekking tot deze geassocieerde deelneming.
Niet-gerealiseerde winsten uit transacties met joint ventu-
res en geassocieerde ondernemingen worden geélimineerd
ten belope van het belang van de Groep tegenover de deel-
neming in de joint venture of de geassocieerde onderneming.
De nettoboekwaarde van deelnemingen in joint ventures en
geassocieerde ondernemingen wordt opnieuw geévalueerd
indien er indicaties zijn van een bijzondere waardeverminde-
ring, of indicaties dat eerder opgenomen bijzondere waarde-
verminderingen niet langer gerechtvaardigd zijn. De deelne-
mingen in joint ventures en geassocieerde ondernemingen
in de balans omvatten ook de boekwaarde van gerelateerde
goodwill. IAS 28.28 bepaalt dat winsten en verliezen die uit
.downstream®-transacties tussen een entiteit en een geasso-
cieerde deelneming of joint venture voortvloeien, alleen in de
jaarrekening van de entiteit worden opgenomen voor het aan-
deel daarin van de belangen van niet-verbonden investeerders
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in de geassocieerde deelneming of joint venture. In deze stan-
daard wordt evenwel de verwerking van transacties met joint
ventures en geassocieerde ondernemingen (b.v. verkoop dien-
sten, interest opbrengsten ...) niet behandeld en meer bepaald
of deze transacties al dan niet dienen geélimineerd te worden
in de geconsolideerde jaarrekening ten belope van het belang
van de Groep tegenover de deelneming in de joint venture of
geassocieerde onderneming. Ten aanzien van de behandeling
van inkomsten uit transacties met joint ventures en geassoci-
eerde ondernemingen (bijv. Sales services, rente-inkomsten.
...). heeft de Groep ervoor gekozen om het gedeelte van haar
aandeel in deze transacties niet te elimineren. Bij wijze van
voorbeeld: VGP ontvangt € 100 rente-inkomsten op een lening
verstrekt aan een 50/50 joint venture. Onder de grondsla-
gen van haar financiéle verslaggeving van VGP worden deze
rente-inkomsten verwerkt als € 100 rente-inkomsten van de
Groep. De kosten die de joint venture zal oplopen zal worden
opgenomen op een proportionele (50 %) basis via ,resultaten
in joint ventures en geassocieerde ondernemingen” zonder
enige correctie voor het proportionele belang van VGP. Door
dit te doen zal de Groep alleen de proportionele winst of ver-
lies erkennen in haar geconsolideerde cijfers en ervoor zorgen
dat het geen hogere winst of verlies erkent dan zijn deel opge-
nomen in de ,resultaten in joint ventures en geassocieerde
deelnemingen® In tegenstelling en volgens IFRS 10.25 dient na
het verlies van zeggenschap over een dochteronderneming,
de onderneming de activa en de verplichtingen van de doch-
teronderneming volledig van de balans te verwijderen (inclu-
sief de minderheidsbelangen) en het eventuele aangehouden
belang op te nemen tegen reéle waarde. Bij het ontbreken van
enig ander relevant advies, heeft de onderneming bijgevolg
een keuze om voor de grondslag voor financiéle verslaggeving
ofwel de benadering van IFRS 10 of alternatief de benadering
van |IAS 28 toe te passen. VGP heeft voor de grondslagen van
haar financiéle verslaggeving de keuze gemaakt om de winst
of het verlies op de verkoop van een dochteronderneming aan
een joint venture of geassocieerde deelneming volledig te
erkennen als winst of verlies in de resultatenrekening.

2.4 Vreemde valuta

Elementen opgenomen in de jaarrekening van de entiteiten
van de Groep worden gewaardeerd in de valuta van de pri-
maire economische omgeving waarin de entiteit actief is (de
functionele valuta). De geconsolideerde jaarrekening wordt
voorgesteld in euro (€) die de functionele valuta en presen-
tatievaluta van de Onderneming is. Verrichtingen in vreemde
valuta worden omgerekend in Euro tegen de wisselkoers op
datum van de verrichting. Bijgevolg worden niet-monetaire
activa en verplichtingen omgerekend in Euro tegen de histo-
rische wisselkoers op datum van de verrichting. Monetaire
activa en verplichtingen in een andere munteenheid dan Euro
op balansdatum worden omgerekend in Euro tegen de slot-
koers op balansdatum. Omrekeningsverschillen worden opge-
nomen in de geconsolideerde winst- en verliesrekening.

2.5 Goodwill

Wanneer VGP de controle verwerft over een geintegreerd
geheel van activiteiten en activa, zoals gedefinieerd in IFRS 3
Bedrijfscombinaties, worden de identificeerbare activa, ver-
plichtingen en voorwaardelijke verplichtingen van de verwor-
ven onderneming aan hun reéle waarde geboekt op de aan-
schaffingsdatum. De goodwill vertegenwoordigt het positieve
verschil tussen de aanschaffingskost en het aandeel van de
groep in de reéle waarde van het verworven nettoactief. Als
dit verschil negatief is (negatieve goodwill), wordt het onmid-
dellijk in het resultaat geboekt na een herbeoordeling van
de waarden. Na de initi€le opname wordt de goodwill niet
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afgeschreven, maar onderworpen aan een impairment test die
elk jaar wordt uitgevoerd met de kasstroomgenererende een-
heden waaraan de goodwill werd toegewezen. Indien de boek-
waarde van een kasstroomgenererende eenheid de bedrijfs-
waarde overschrijdt, zal het hieruit volgende waardeverlies
geboekt worden in het resultaat en in eerste instantie opgeno-
men worden in mindering van de eventuele goodwill en vervol-
gens van de andere activa van de eenheid, verhoudingsgewijs
aan hun boekwaarde. Een waardevermindering op goodwill
wordt niet tijdens een later boekjaar teruggenomen.

2.6 Immateriéele activa

Immateriéle activa worden gewaardeerd tegen kostprijs of
reéle waarde verminderd met gecumuleerde afschrijvingen
en gecumuleerde bijzondere waardeverminderingen, Imma-
teriéle activa worden lineair afgeschreven over hun naar best
vermogen geschatte gebruiksduur. De afschrijvingsduur en
-methode worden elk jaar opnieuw geévalueerd bij afsluiting
van het boekjaar.

2.7 Vastgoedbeleggingen

Vastgoedbeleggingen

Vastgoedbeleggingen worden initieel opgenomen tegen kost-
prijs (inclusief transactiekosten). Na initiéle opname worden
vastgoedbeleggingen gewaardeerd tegen reéle waarde. Een
externe onafhankelijke waarderingsdeskundige met erkende
beroepskwalificaties en die beschikt over de ervaring met de
locatie en categorie van de te waarderen vastgoedbelegging,
bepaalt de waarde van de portefeuille minstens éénmaal per
jaar. De reéle waarde is gebaseerd op de marktwaarde; dit is
de prijs waarvoor het vastgoed zou kunnen worden verhan-
deld op datum van de waardering tussen ter zake goed gein-
formeerde en tot een transactie bereid zijnde partijen die onaf-
hankelijk zijn. Winsten of verliezen die voortvloeien uit een
wijziging in de reéle waarde worden opgenomen in de gecon-
solideerde winst- en verliesrekening.

Projectontwikkelingen

Vastgoed dat in aanbouw of in ontwikkeling is voor toekom-
stig gebruik als vastgoedbelegging wordt gewaardeerd tegen
reéle waarde. De projectontwikkelingen worden gewaardeerd
door dezelfde waarderingsdeskundige als deze die gebruikt
wordt voor vastgoedbeleggingen. Voor de projectontwikke-
lingen worden dezelfde methodes toegepast door de waarde-
ringsdeskundige als deze van toepassing voor de vastgoedbe-
leggingen maar mits aftrek van de nog te maken bouwkosten
van deze marktwaarde. Winsten of verliezen die voortvioeien
uit een wijziging in de reéle waarde worden opgenomen 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 aan-
merking komen als aanschaffingskosten worden geactiveerd.

Ontwikkelingsland

Terreinen waarover de Groep volledige eigendom heeft t.t.z.
effectief ingeschreven is in het kadaster als eigenaar van de
gronden, en waarop de Groep van plan is te beginnen met
de bouw (zogenaamd ,ontwikkelingsland“) wordt onmiddel-
lijk gewaardeerd tegen reéle waarde. Het ontwikkelingsland
wordt gewaardeerd door een externe onafhankelijke waar-
deringsdeskundige aan de hand van de ,verkoopvergelijking*
waarderingsmethode. Winsten of verliezen die voortvloeien
uit een wijziging in de reéle waarde worden opgenomen in
de geconsolideerde winst- en verliesrekening. Alle kosten die
rechtstreeks verband houden met de aankoop van de bouw-
grond worden geactiveerd. Terreinen die contractueel onder
optie zijn en dus nog niet in volle eigendom van de Groep zijn,

FINANCIEEL OVERZICHT 2023 PAGE 333



worden slechts opgenomen in de balans (vastgoedbeleggin-
gen) op het ogenblik dat de Groep de volle eigendom over
deze terreinen verwerft. Voor het aangaan van bepaalde opti-
onele contracten m.b.t. het toekomstig verwerven van terrei-
nen dient de Groep een voorschot te betalen. Deze voorschot-
ten worden opgenomen als overige vorderingen tenzij deze
bedragen niet van materieel belang zijn.

In het laatste geval kan de raad van bestuur beslissen om
deze bedragen op te nemen onder de vastgoedbeleggingen.
Kosten verbonden aan infrastructuurwerkzaamheden worden
niet opgenomen in de reéle waarde van het ontwikkelingsland
maar worden erkend als vastgoedbeleggingen, gewaardeerd
aan aanschaffingswaarde. Voor het geval dat de raad van
bestuur van mening is dat de reéle waarde van het ontwikke-
lingsland onvoldoende betrouwbaar bepaald kan worden, kan
de raad van bestuur ervoor kiezen om het ontwikkelingsland te
waarderen tegen kostprijs minus bijzondere waardeverminde-
ringen tot op het ogenblik dat de reéle waarde op een betrouw-
bare manier kan bepaald worden.

2.8 Activeringvan
financieringskosten

Rente en andere financieringskosten die toe te rekenen zijn
aan de verwerving en ontwikkeling van vaste 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.

2.9 Lease overeenkomsten
VGP is de huurder

Bij de aanvang van de leaseperiode worden leases (met uit-
zondering voor leases met een looptijd van maximaal twaalf
maanden en leases waarbij het onderliggend actief een lage
waarde heeft) als gebruiksrecht en leaseverplichting in de
balans opgenomen aan de huidige waarde van de toekom-
stige leasebetalingen. Vervolgens worden alle gebruiksrech-
ten, die classificeren als vastgoedbelegging, gewaardeerd
aan fair value, in overeenstemming met de waarderingsregels
beschreven bij 2.7 Vastgoedbeleggingen. De minimale lease-
betalingen worden deels als financieringskosten en deels als
aflossing van de uitstaande verplichting opgenomen op een
wijze dat dit resulteert in een constante periodieke rente over
het resterende saldo van de verplichting. De financi€le lasten
worden rechtstreeks ten laste van het resultaat gelegd. Voor-
waardelijke leasebetalingen worden als lasten verwerkt in de
periodes waarin ze zijn uitgevoerd.

VGP is de verhuurder

Indien een lease-overeenkomst aan de voorwaarden van een
financiéle lease voldoet (volgens IFRS 16), zal VGP, als verhuur-
der, de lease-overeenkomst bij haar aanvang in de balans erken-
nen als een vordering voor een bedrag gelijk aan de netto-inves-
tering in de lease-overeenkomst. Het verschil tussen dit laatste
bedrag en de boekwaarde van de verhuurde eigendom (exclu-
sief de waarde van het residueel recht gehouden door VGP) bij
de aanvang van de lease-overeenkomst, zal erkend worden in
de resultatenrekeningen van die periode. Elke verrichte perio-
dieke betaling door de huurder, zal door VGP gedeeltelijk erkend
worden als een terugbetaling van kapitaal en gedeeltelijk als een
financiéle opbrengst, gebaseerd op een constante periodieke
return voor VGP. Het residueel recht gehouden door VGP zal, op
elke balansdatum, erkend worden aan zijn reéle waarde. Deze
waarde zal elk jaar stijgen en zal op het einde van de lease-over-
eenkomst overeenstemmen met de marktwaarde van het vol-
ledige eigendomsrecht. Deze toenames zullen erkend worden
onder de rubriek Netto meer-/(min) waarde op vastgoedbeleg-
gingen in de resultatenrekening.
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VGP is de verhuurder - vergoedingen

betaald in verband met het aangaan van
huurovereenkomsten en huurkortingen

De Groep maakt betalingen aan vastgoedmakelaars voor de
diensten die geleverd worden m.b.t. onderhandelingen van huur-
overeenkomsten met de huurders van de Groep. De makelaars-
kosten worden geactiveerd en opgenomen in de boekwaarde
van de respectievelijke vastgoedbelegging en afgeschreven
over de looptijd van de huurovereenkomst. Huurkortingen wor-
den opgenomen als een vermindering van de huurinkomsten op
een lineaire basis over de huurperiode.

2.10 Andere materiéle vaste activa

Materiéle vaste activa worden opgenomen tegen kostprijs
verminderd met gecumuleerde afschrijvingen en gecumu-
leerde bijzondere waardeverminderingen. De kostprijs omvat
alle directe kosten en uitgaven die opgelopen werden om het
actief op de locatie en in de staat te brengen die noodzakelijk
isom op de beoogde wijze te functioneren. Toekomstige uitga-
ven voor herstellingen worden onmiddellijk opgenomen in het
resultaat, tenzij ze de toekomstige financiéle winsten van het
actief verhogen. Materiéle vaste activa worden lineair afge-
schreven over hun verwachte gebruiksduur, naargelang van
hun categorie. De gebruiksduur en de afschrijvingsmethode
worden minstens op het einde van elk boekjaar opnieuw geé-
valueerd. Tenzij herzien ten gevolge van specifieke wijzigin-
gen in de verwachte gebruiksduur, worden volgende jaarlijkse
afschrijvingspercentages toegepast:

— software: 33 %;
— computer materieel: 10-33 %;
— kantoormateriaal: 7-20 %;
— rollend materieel: 25 %;
— fotovoltaische installaties: 5 %

2.11 Financiéle activa tegen
geamortiseerde kostprijs

Financiéle activa tegen geamortiseerde kostprijs omvat-
ten handelsvorderingen, overige vorderingen en geldmidde-
len en kasequivalenten en vertegenwoordigen niet-afgeleide
financiéle instrumenten die worden aangehouden binnen een
bedrijfsmodel metals doel hetontvangenvan contractuele kas-
stromen (aangehouden om te innen) en de contractuele voor-
waarden van het financieel actief geven aanleiding tot kasstro-
men op vaste data die uitsluitend betalingen van hoofdsom en
rente vertegenwoordigen. Dergelijke financiéle activa worden
gewaardeerd tegen geamortiseerde kostprijs, waarbij elk ver-
schil tussen de kostprijs en de aflossingswaarde op basis van
de effectieve-rentevoet in de geconsolideerde winst- en ver-
liesrekening wordt opgenomen over de looptijd van de financi-
ele activa. Handelsvorderingen dragen geen rente en worden
gewaardeerd tegen geamortiseerde kostprijs verminderd met
de nodige voorzieningen voor dubieuze debiteuren. Dergelijke
voorzieningen zijn gebaseerd op de verwachte kredietverlie-
zen, berekend in overeenstemming met IFRS 9. De groep heeft
geen voorzieningenmatrix ontwikkeld op basis van historische
kredietverliesverliezen, aangezien historische kredietverlie-
zen onbeduidend zijn. In geval van een aanzienlijke toename
van het kredietrisico sinds de eerste opname, neemt de Groep
de verwachte kredietverliezen over de gehele levensduur in
aanmerking. Dit is het geval wanneer er objectieve bewijzen
zijn dat de onderneming niet in staat zal zijn om alle verschul-
digde bedragen te innen volgens de oorspronkelijke voorwaar-
den van de vorderingen. Belangrijke financiéle moeilijkheden
van de debiteur, de waarschijnlijkheid dat de debiteur failliet
zal gaan of een financiéle reorganisatie zal doorvoeren, en/of
wanbetaling worden beschouwd als indicatoren dat het risico
op niet te recupereren vorderingen aanzienlijk is toegenomen.

TOELICHTINGEN BIJ DE GECONSOLIDEERDE JAARREKENING



Een bijzonder waardeverminderingsverlies wordt opgenomen
in de winst-en-verliesrekening, evenals de latere recupera-
ties van eerdere bijzondere waardeverminderingen. Overige
financiéle activa tegen geamortiseerde kostprijs omvatten
voornamelijk leningen aan joint ventures en geassocieerde
deelnemingen. Deze financiéle activa worden geboekt tegen
geamortiseerde kostprijs en de Groep neemt een verliesver-
rekening op voor verwachte kredietverliezen in overeenstem-
ming met IFRS 9. Het bedrag van de verwachte kredietverlie-
zen wordt op elke verslagdatum geactualiseerd om rekening
te houden met veranderingen in het kredietrisico sinds de
eerste opname van het desbetreffende financiéle actief. Geld-
middelen en kasequivalenten bestaan uit kassaldi en direct
opvraagbare deposito’s. Het bedrag van de verwachte krediet-
verliezen wordt op elke verslagdatum geactualiseerd om reke-
ning te houden metveranderingen in het kredietrisico sinds de
eerste opname van het desbetreffende financiéle actief. Der-
gelijke kassaldi worden enkel aangehouden bij banken met
een hoge kredietwaardigheid, aangezien dergelijke verwachte
kredietverliezen niet als significant worden beschouwd. Reke-
ning-courantkredieten bij banken die direct opeisbaar zijn en
integraal deel uitmaken van het liquiditeitenbeheer van de
Groep, worden opgenomen als onderdeel van de geldmidde-
len en kasequivalenten ten behoeve van het geconsolideerde
kasstroomoverzicht.

2.12 Vaste activa aangehouden
voor verkoop en be€indigde
bedrijfsactiviteiten

Een vast actief, of een groep activa die wordt afgestoten, wordt
geclassificeerd als aangehouden voor verkoop wanneer de
boekwaarde hoofdzakelijk zal worden gerealiseerd in een ver-
kooptransactie en niet door het te blijven gebruiken. Deze voor-
waarde is enkel vervuld als de verkoop heel waarschijnlijk geacht
wordt en als het actief (of de groep activa die wordt afgestoten)
gereed is voor onmiddellijke verkoop in zijn huidige staat. Een
beéindigde bedrijfsactiviteit is een component van een entiteit
die ofwel is afgestoten ofwel is geclassificeerd als aangehouden
voor verkoop, een afzonderlijke belangrijke bedrijfsactiviteit of
geografisch bedrijfsgebied vertegenwoordigt en zowel opera-
tioneel als voor de financiéle verslaggeving kan worden onder-
scheiden van de rest van de entiteit. Er kan pas sprake zijn van
een zeer waarschijnlijke verkoop als de entiteit zich heeft ver-
bonden tot een plan voor de verkoop van het actief (of de groep
activa die wordt afgestoten) en als een operationeel plan opge-
start is om een koper te vinden en het plan te voltooien. Boven-
dien moet het actief (of de groep activa die wordt afgestoten)
op actieve wijze voor verkoop op de markt gebracht worden
tegen een prijs die redelijk is ten opzichte van zijn huidige reéle
waarde en dient de verkoopovereenkomst naar verwachting
afgesloten te worden binnen het jaar na de datum van de clas-
sificatie. Activa die geclassificeerd zijn als aangehouden voor
verkoop worden gewaardeerd tegen de laagste waarde van de
boekwaarde en de reéle waarde na aftrek van verkoopkosten.
Een eventueel overschot van de boekwaarde tegenover de reéle
waarde na aftrek van verkoopkosten wordt opgenomen als een
bijzondere waardevermindering. Zodra activa geclassificeerd
worden als aangehouden voor verkoop worden ze niet langer
afgeschreven. Vergelijkende balansinformatie voor voorgaande
perioden wordt niet herwerkt om de nieuwe classificatie in de
balans te weerspiegelen.
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2.13 Rentedragende leningen

Rentedragende leningen worden initieel opgenomen tegen de
reéle waarde verminderd met de toerekenbare transactiekos-
ten. Daarna worden de rentedragende leningen gewaardeerd
tegen geamortiseerde kostprijs, waarbij elk verschil tussen de
kostprijs en de inkoopwaarde wordt opgenomen in de gecon-
solideerde winst- en verliesrekening over de periode van de
lening op basis van de effectieve rente. De Groep classificeert
als kortlopend elk onderdeel van de langlopende leningen dat
binnen het jaar na de balansdatum wordt afgewikkeld.

2.14 Handels- en andere schulden

Handels- en andere schulden worden gewaardeerd
aan afgeschreven kostprijs verminderd met bijzondere
waardeverminderingsverliezen.

2.15 Afgeleide financiéle
instrumenten

De Groep past geen hedge accounting toe in overeenstem-
ming met IFRS 9. Afgeleide financiéle activa en passiva wor-
den geclassificeerd als financiéle activa of passiva tegen
reéle waarde met verwerking van waardeveranderingen in de
winst- en verliesrekening (RWVR). Afgeleide financiéle activa
en verplichtingen bestaan voornamelijk uit renteswaps en
valutatermijncontracten voor afdekkingsdoeleinden (econo-
mische afdekking). De opname van de afgeleide financiéle
instrumenten vindt plaats bij het aangaan van de economi-
sche afdekkingscontracten. Zij worden initieel en vervolgens
gewaardeerd tegen reéle waarde; transactiekosten worden
rechtstreeks in de financieringskosten opgenomen. Winsten
of verliezen op derivaten worden tegen RWVR opgenomen in
de winst-en-verliesrekening in de winst- en verliesrekening
onder de nettoveranderingen in de reéle waarde van financi-
ele instrumenten.

2.16 Bijzondere
waardevermindering op
andere materiéle vaste activa
en immateriéle activa

De boekwaarden van de activa van de Groep worden herzien
op balansdatum om te bepalen of er aanwijzingen bestaan
voor een bijzondere waardevermindering. Indien een derge-
lijke aanwijzing bestaat, wordt de realiseerbare waarde van
het actief geschat. Een bijzonder waardeverminderingsverlies
wordt opgenomen als de boekwaarde van het actief of zijn kas-
stroomgenererende eenheid hoger ligt dan zijn realiseerbare
waarde. Bijzondere waardeverminderingsverliezen worden
opgenomen in de geconsolideerde winst- en verliesrekening.
Bijzondere waardeverminderingsverliezen met betrekking
tot kasstroomgenererende eenheden verminderen de boek-
waarde van de activa van de eenheid (of groep van eenheden)
op een pro-rata basis.

2.17 Tegenboeking van bijzondere
waardeverminderingen

Een bijzonder waardeverminderingsverlies wordt terugge-
boektin de geconsolideerde winst- en verliesrekening indien er
een wijziging heeft plaatsgevonden in de schattingen gebruikt
om de realiseerbare waarde te bepalen voor zover dit een bij-
zonder waardeverminderingsverlies van hetzelfde actief terug-
draait dat in een voorgaande periode was opgenomen als kost.
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2.18 Voorzieningen

Een voorziening wordt opgenomen in de geconsolideerde
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 mate-
rieel is, worden voorzieningen bepaald door de verwachte
toekomstige kasstromen te disconteren tegen een disconte-
ringsvoet voor belastingen dat rekening houdt met de huidige
marktbeoordelingen voor de tijdswaarde van geld en de risi-
co’s die inherent zijn aan de verplichting.

2.19 Opname van opbrengsten

De opbrengsten omvatten huuropbrengsten, opbrengsten uit
hernieuwbare energie (zonne-energie), opbrengsten uit vast-
goedbeheer en facility management, opbrengsten uit hoofde
van ontwikkelingsmanagement en opbrengsten uit hoofde van
doorgerekende huurlasten. Huuropbrengsten uit operationele
leaseovereenkomsten worden lineair over de leaseperiode
opgenomen. Wanneer de Groep kortingen (incentives) ver-
strekt aan haar huurders, worden de kosten van de kortingen
lineair opgenomen over de looptijd van de huurovereenkomst
als een vermindering van de huuropbrengsten. Opbrengsten
uit hernieuwbare energie omvat verschillende inkomstenstro-
men zoals verkoop van opgewekte energie, verhuring van de
fotovoltaische installatie en overheidssubsidies. De boek-
houdkundige verwerking van de opbrengsten uit hernieuwbare
energie is afhankelijk van de contractuele voorwaarden van de
overeenkomst tussen VGP’s hernieuwbare energie bedrijf en
zijn klanten (m.n. huurders of groene stroom energieleveran-
ciers). Als VGP's hernieuwbare energie bedrijf een ,Purchase
Power Agreement” (PPA) heeft gesloten met zijn klanten dan
zullen de inkomsten erkend worden wanneer de elektriciteit
geleverd wordt. Dit op basis van de contractuele prijs per kilo-
wattuur (kWh). De erkende opbrengsten zijn bijgevolg geba-
seerd op de hoeveelheid geleverde elektriciteit en eventuele
aanpassingen aan de contractprijs of inkomsten zullen wor-
den toegepast op basis van de voorwaarden van de PPA. Wan-
neer VGP’'s hernieuwbare energie bedrijf een huurovereen-
komst heeft afgesloten met zijn klanten voor de verhuur van
de fotovoltaische installatie, is de opbrengst erkenning geba-
seerd op de verschuldigde huurtermijnen van toepassing vol-
gens de huurovereenkomst. Opbrengsten worden erkend op
basis van de verschuldigde huuraflossingen over de looptijd
van huurovereenkomst. Eventuele aanpassingen zullen uit-
gevoerd worden op basis van de voorwaarden van de huur-
overeenkomst. Overheidssubsidies worden opgenomen in het
jaar waarop de overheidssubsidie toegekend is. Opbrengsten
uit hoofde van vastgoedbeheer, facility en ontwikkelingsma-
nagement worden opgenomen in de verslagperiode waarin
de zeggenschap over de diensten wordt overgedragen aan
de klant, dat wil zeggen op het moment dat de dienst wordt
verleend. Voor bepaalde dienstverleningscontracten wor-
den de opbrengsten opgenomen op basis van de daadwer-
kelijk verleende diensten tot het einde van de verslagperiode
in verhouding tot de totale te verlenen diensten, omdat de
klant de voordelen gelijktijdig ontvangt en gebruikt. Sommige
vastgoedbeheercontracten kunnen meerdere elementen van
de dienstverlening omvatten, die aan huurders worden gele-
verd. De Groep beoordeelt of de individuele elementen van
de dienstverlening in het contract afzonderlijke prestatiever-
plichtingen zijn. Indien de contracten meerdere prestatiever-
plichtingen en/of lease- en niet-leasecomponenten bevatten,
wordt de transactieprijs aan elke prestatieverplichting (lease-
en niet-leasecomponent) toegewezen op basis van de op zich-
zelf staande verkoopprijzen. Indien deze verkoopprijzen niet
direct waarneembaar zijn, worden ze geschat op basis van
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een verwachte kostprijs plus marge. In het geval van contrac-
ten met een vaste prijs betaalt de klant het vaste bedrag op
basis van een betalingsschema. Indien de verleende diensten
de betaling overtreffen, wordt een contractueel actief opgeno-
men. Indien de betalingen de geleverde diensten overtreffen,
wordt een contractuele verplichting opgenomen. Opbreng-
sten worden gewaardeerd tegen de in het kader van het con-
tract overeengekomen transactieprijs. De als omzet vermelde
bedragen zijn exclusief variabele vergoedingen en betalingen
aan klanten, die niet voor afzonderlijke diensten zijn, en kun-
nen bestaan uit kortingen, handelsvergoedingen, rabatten en
bedragen die voor rekening van derden worden geind. Een vor-
dering wordt opgenomen wanneer diensten worden verleend,
aangezien dit het moment is waarop de vergoeding onvoor-
waardelijk is, omdat alleen het verstrijken van de tijd vereist
is voordat de betaling verschuldigd is. Wanneer de Groep als
agent optreedt, worden de commissie en niet de bruto-inkom-
sten als opbrengsten geboekt.

2.20 Kosten

Door te rekenen huurlasten en operationele
kosten verbonden aan vastgoed

Door te rekenen huurlasten m.b.t. afgesloten servicecontrac-
ten en operationele kosten verbonden aan vastgoed wor-
den opgenomen in de winst- en verliesrekening wanneer ze
gemaakt worden.

Netto financieel resultaat

Het Netto financieel resultaatomvat de te betalen rente op
schulden en interest rate swaps berekend aan de hand van de
methode van de effectieve rentevoet na aftrek van de geacti-
veerde rente, te ontvangen rente op beleggingen en interest
rate swaps, winsten en verliezen uit wisselkoersverschillen
die in de geconsolideerde winst- en verliesrekening worden
opgenomen.

Belastingen

Belastingen worden opgenomen in de geconsolideerde
winst- en verliesrekening tenzij ze betrekking hebben op pos-
ten 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 balans-
datum en elke aanpassing aan de verschuldigde (of verre-
kenbare) belastingen met betrekking tot vorige boekjaren.
De uitgestelde belasting wordt berekend aan de hand van de
balansmethode op de tijdelijke verschillen tussen de boek-
waarde van activa en verplichtingen (,balance sheet liability
method") in de balans en de fiscale boekwaarde van deze
activa en verplichtingen. Uitgestelde belastingen worden
gewaardeerd tegen de belastingtarieven die naar verwach-
ting van toepassing zullen zijn op de periode waarin het actief
wordt gerealiseerd of de verplichting wordt afgewikkeld op
basis van de belastingtarieven van toepassing op de balans-
datum. Uitgestelde belastingvorderingen worden enkel opge-
nomen in zoverre het waarschijnlijk is dat voldoende fiscale
winst beschikbaar zal zijn waarmee het tijdelijke verschil kan
worden verrekend. Uitgestelde belastingvorderingen en -ver-
plichtingen werden gesaldeerd, in overeenstemming met de
criteria in IAS 12 § 74. Uitgestelde belastingvorderingen wor-
den verlaagd in zoverre het niet langer waarschijnlijk is dat
voldoende belastbare winst beschikbaar zal zijn.
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3. Cruciale beoordelingen
en belangrijkste

bronnen van
schattingsonzekerheden

3.1 Algemene bedrijfsrisico’s

Voor een overzicht van de risico’s gekoppeld aan de activi-
teiten van de VGP Groep verwijzen we naar het hoofdstuk
+Risicofactoren”.

3.2 Cruciale beoordelingen bijde
toepassing van de grondslagen
voor financiéle verslaggeving

Hierna volgen de cruciale beoordelingen, met uitzondering
van deze die bestaan uit schattingen (zie toelichting 3.3. hier-
onder) die een belangrijke invloed hebben op de gerappor-
teerde bedragen in deze geconsolideerde jaarrekening.

— Bepalen of er controle, gezamenlijke controle of signi-
ficante invloed wordt uitgeoefend op investeringen. In
dit opzicht heeft het management geconcludeerd dat de
Groep gezamenlijk controle heeft over de Joint Ventures en
dat dat bijgevolg deze worden opgenomen volgens de ver-
mogensmutatie (equity) methode.

— VGP heeft voor de grondslagen van haar financiéle ver-
slaggeving de keuze gemaakt om de winst of het verlies
op de verkoop van een dochteronderneming aan een joint
venture of geassocieerde deelneming volledig te erkennen
als winst of verlies in de resultatenrekening. Ten aanzien
van de behandeling van inkomsten uit transacties met joint
ventures en geassocieerde ondernemingen (bijv. inkom-
sten uit dienstverlening, rente-inkomsten,...), heeft de
Groep ervoor gekozen om het gedeelte van haar aandeel in
deze transacties niet te elimineren alsook geen proportio-
nele correctie te maken in de overeenkomstige cijfers van
de joint venture. Hierdoor zal de Groep alleen de propor-
tionele winst of verlies erkennen in haar geconsolideerde
cijfers en ervoor zorgen dat het geen hogere winst of ver-
lies erkennen dan zijn deel opgenomen in de ,resultaten in
joint ventures en geassocieerde deelnemingen” (voor ver-
dere informatie zie toelichting 2.3).

3.3 Belangrijkste bronnenvan
schattingsonzekerheden

De vastgoedportefeuille van VGP wordt minstens éénmaal
per jaar gewaardeerd door een externe onafhankelijke vast-
goeddeskundige. Deze waardering door vastgoeddeskundi-
gen is bedoeld om de marktwaarde van het vastgoed op een
bepaalde datum te bepalen in functie van de evolutie van
de vastgoedmarkten en de specifieke karakteristieken van
het respectievelijk vastgoed. De vastgoedportefeuille wordt
gewaardeerd tegen reéle waarde in de geconsolideerde jaar-
rekening van de Groep (zie toelichting 13).
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4. Segment rapportering

De hoogstgeplaatste functionaris die belangrijke operationele
beslissingen neemt, is de persoon die middelen toewijst aan
en de prestaties beoordeelt van de operationele segmenten.
De Groep heeft bepaald dat hoofdbeslissingsnemer de Chief
Executive Officer (CEQ) van de onderneming is. Hij wijst mid-
delen toe aan en beoordeelt de prestaties op business line- en
landniveau.

De basis voor segmentatie segment verslaggeving binnen
VGP is allereerst per activiteit en ten tweede per geografische
regio.

4.1 Activiteitssegmenten

Voor bestuursdoeleinden presenteert de Groep de financiéle
informatie volgens een bestuurlijke opsplitsing, op basis van
de functionele toewijzing van opbrengsten en kosten. Deze
bedragen zijn gebaseerd op diverse veronderstellingen en zijn
bijgevolg niet opgesteld in overeenstemming met de IFRS-ge-
auditeerde geconsolideerde jaarrekening van VGP NV voor de
periode eindigend 2023 en 2022. De Groep rapporteert de vol-
gende drie segmenten:

Investering en vastgoed- en activabeheer

De investerings- of zogenaamde verhuuractiviteiten van de
Groep bestaan uit de operationele winst die wordt gegene-
reerd door de voltooide en verhuurde projecten in de porte-
feuille van de Groep en het proportionele deel van de ope-
rationele winst (exclusief netto waarderingswinsten) van de
voltooide en verhuurde projecten in de portefeuille van de joint
ventures. Als onderdeel van de update van de segmentrappor-
tage worden ook de inkomsten uit vastgoed- en activabeheer
geconsolideerd, die inkomsten uit activabeheer, vastgoedbe-
heer en facilitair beheer omvatten.

Opbrengsten en kosten toegerekend aan de verhuur busi-
ness unit omvatten 10 % van de exploitatiekosten van de Groep;
overige opbrengsten; overige kosten, na aftrek van kosten toe-
gerekend aan vastgoedontwikkeling; en aandeel in het resul-
taat van de joint ventures, exclusief herwaarderingsresultaten.

Gerelateerde bedrijfs-, administratie- en andere kosten
omvatten direct toegerekende kosten van de respectievelijke
asset management, property management en facility manage-
ment service bedrijven.

Vastgoedontwikkeling

De vastgoedontwikkelingsactiviteiten van de Groep bestaan
uit het netto ontwikkelingsresultaat van de ontwikkelingsac-
tiviteiten van de Groep. Waarderingswinsten (-verliezen) op
vastgoedbeleggingen buiten de Eerste, Tweede en Zesde
Joint Venture-perimeter, d.w.z. Letland, Kroati€, Denemarken
en Servié, worden buiten beschouwing gelaten, omdat ze wor-
den verondersteld geen kasstroom te genereren, op basis van
de veronderstelling dat deze activa in de nabije toekomst in de
eigen portefeuille van de Groep blijven. Daarnaast wordt 80 %
van de totale exploitatiekosten van onroerend goed toegere-
kend aan de onroerend goed ontwikkelingsactiviteiten, even-
als de administratiekosten na aftrek van de huurkosten en de
kosten voor het beheer van het onroerend goed.
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Hernieuwbare energie

Het segment hernieuwbare energie van de Groep omvat bruto-inkomsten uit hernieuwbare energie en de direct toerekenbare
bedrijfskosten. De inkomsten uit hernieuwbare energie worden gegenereerd door de verkoop van elektriciteit, overheidssub-
sidies en/of leasingactiviteiten. Daarnaast wordt 10 % van de administratiekosten toegerekend aan het segment hernieuwbare

energie.

Het segment hernieuwbare energie huurt daken van andere VGP-entiteiten. In de mate dat deze niet geélimineerd werden in de
consolidatiekring, werden ze terug toegevoegd als kost, ten voordele van een opbrengsterkenning in het Investeringssegment.

Samenvatting van de opsplitsing van de activiteitssegmenten

In duizenden € 31.12. 2023 31.12. 2022
Investeringen & Vastgoed- en activabeheer EBITDA 171.388 122.139
Vastgoedontwikkeling EBITDA 42.872 -112.062
Hernieuwbare energie EBITDA 1.603 3.912
Totaal operationele EBITDA 215.863 13.989
In duizenden € Voor het jaar afgesloten op 31 december 2023

Investering Ontwikkeling | Hernieuwbare | Intersegment Totaal

energie eliminaties

Bruto huur- en hernieuwbare energieopbrengsten 64.705 —_ 4.361 -63 69.003
Operationele kosten verbonden aan vastgoed -470 -4.231 -896 63 -5.534
Netto huur- en hernieuwbare energieopbrengsten 64.235 -4.231 3.465 — 63.469
Joint Ventures ,management fee" inkomsten 26.925 — — — 26.925
Netto meer-/(min)waarde op vastgoedbeleggingen
bestemd voor de Joint Ventures = 78.667 = = 78.667
Administratieve kosten -9I61i7 -31.564 -1.862 = -42.943
Aandeel in het aangepast resultaat van de Joint Ventures na
belastingen’ 89.745 — — — 89.745
Operationele EBITDA 171.388 42.872 1.603 — | 215.863
Overige kosten — — — — —
Afschrijvingen en waardeverminderingen -698 -2.790 -2.432 = -5.920
Resultaat voor belastingen en interest 170.690 40.082 -829 — 209.943
Netto financiéle kosten - Eigen portefeuille = = = -6.032
Netto financiéle kosten - Joint ventures en geassocieerde
deelnemingen = — - - -34.199
Resultaat voor belastingen — — — — 169.713
Inkomstenbelastingen - eigen = = = = -15.923
Inkomstenbelastingen - joint ventures en geassocieerde
deelnemingen — — — — -6.297
Recurrente netto-inkomsten — — — — 147.493
Netto meer-/(min)waarde op vastgoedbeleggingen
- andere landen? — — — — 9.291
Netto meer-/(min)waarde op vastgoedbeleggingen
- Joint ventures en geassocieerde ondernemingen — — — — -61.181
Niet-gerealiseerde winsten/(verliezen) op
afdekkingsderivaten — — — — —
Netto meer-/(min)waarde) op renteswaps en andere
derivaten - Joint ventures en geassocieerde maatschappijen = = = = -1.239
Latente belastingen - eigen portefeuille = = = = -9.528
Latente belastingen - joint ventures en geassocieerde
deelnemingen = = = = 2.455
Gerapporteerd resultaat over de periode — — — — 87.292

1 De aanpassingen van het aandeel in de winst van de Joint Venture (tegen haar aandeel) bestaan uit € 61,1 miljoen netto waarderingsverliezen op

vastgoedbeleggingen, € 1,2 miljoen netto waardewinsten op afdekkingsderivaten en € 2,5 miljoen aan tegenboeking latente belastingen in verband

met deze aanpassingen

2 Heeft betrekking op ontwikkelingen in landen buiten de JV-perimeters, d.w.z. Letland, Kroati€, Denemarken en Servié.
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In duizenden €

Voor de periode afgesloten op 31 december 2022

Investering Ontwikkeling | Hernieuwbare | Intersegment Totaal
energie eliminaties

Bruto huur- en hernieuwbare energieopbrengsten 45.391 _ 5.901 -62 51.230
Operationele kosten verbonden aan vastgoed -792 -7.136 -357 62 -8.223
Netto huur- en hernieuwbare energieopbrengsten 44.599 -7.136 5.544 — 43.007
Joint Ventures ,management fee" inkomsten 21.537 —_ —_ —_ 21.537
Netto meer-/(min)waarde op vastgoedbeleggingen
bestemd voor de Joint Ventures' — -83.874 — — -83.874
Administratieve kosten -6.793 -21.052 -1.632 — -29.477
Aandeel in het aangepast resultaat van de Joint Ventures
na belastingen? 62.796 — — — 62.796
Operationele EBITDA 122.139 -112.062 3.912 - 13.989
Overige kosten — — — — -3.000
Afschrijvingen en waardeverminderingen -633 -2.530 -1.316 — -4.479
Winst voor interest en belastingen 121.506 -114.592 2.596 — 6.510
Netto financiéle kosten - Eigen portefeuille — — — — -27.009
Netto financiéle kosten - Joint ventures en geassocieerde
deelnemingen — — — — -18.852
Resultaat voor belastingen — —_ —_ — -39.351
Inkomstenbelastingen - eigen — — — — -7.590
Inkomstenbelastingen - joint ventures en geassocieerde
deelnemingen — —_ — — -4.217
Recurrente netto-inkomsten — — — — -51.158
Netto meer-/(min)waarde op vastgoedbeleggingen
- andere landen?® — — — — -13.356
Netto meer-/(min)waarde op vastgoedbeleggingen
- Joint ventures en geassocieerde ondernemingen — — — — -106.118
Niet-gerealiseerde winsten/(verliezen) op
afdekkingsderivaten — — — — —
Netto meer-/(min)waarde) op renteswaps en
andere derivaten - Joint ventures en geassocieerde
maatschappijen — — — — 2.096
Latente belastingen - eigen portefeuille — — — — 27.625
Latente belastingen - joint ventures en geassocieerde
deelnemingen — — — — 18.369
Gerapporteerd resultaat over de periode — — — — | -122.542

1 De netto meer-/(min)waarde op vastgoedbeleggingen bestemd voor de Joint Ventures bevatten een herwaarderingsverlies van € 213,5 miljoen, deels
gecompenseerd door een gerealiseerde herwaarderingswinst op de transacties met de Joint Ventures en herwaarderingseffecten n.a.v. eerste waardering,

voor een totaal van € 129,6 miljoen.

2 De aanpassingen van het aandeel in de winst van de Joint Venture (tegen haar aandeel) bestaan uit € 106,1 miljoen netto waarderingsverliezen op
vastgoedbeleggingen, € 2,1 miljoen netto waardewinsten op afdekkingsderivaten en € 18,4 miljoen aan tegenboeking latente belastingen in verband

met deze aanpassingen.

3 Heeft betrekking op ontwikkelingen in landen buiten de JV-perimeters, d.w.z. Letland, Kroati€, Denemarken en Servié.
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4.2 Geografische informatie

Deze basissegmentatie weerspiegelt de geografische markten in Europa waarin VGP opereert. De activiteiten van VGP zijn
onderverdeeld in de afzonderlijke landen waar het actief is. Deze segmentatie is belangrijk voor VGP omdat de aard van de acti-
viteiten en de klanten vergelijkbare economische kenmerken binnen die segmenten hebben.

31.12.2023 Bruto huur- en Netto huur- en Operationele | Vastgoed- Installaties Totale Investeringen’
In duizenden € hernieuw- hernieuw- EBITDA beleggingen hernieuw- activa
bare energie bare energie (incl. JV (Incl. JV bare energie, | (Incl.JV
opbrengsten resultaat volgens volgens installaties en | volgens
(incl. JV volgens | (Incl. JV volgens | aandeel) aandeel) uitrusting aandeel)
aandeel) aandeel)
West-Europa
Duitsland 94.050 88.920 116.823 2.429.295 76.817 | 2.632.744 344.106
Spanje 11.207 8.444 8.233 329.102 — 342.664 15.780
Oostenrijk 1.674 730 11.699 190.978 — 200.223 47.283
Nederland 8.418 7.034 16.784 280.989 15.238 310.394 17.778
Italié 2.885 2.077 =77 91.886 3.797 108.727 12.476
Frankrijk — 1.218 7.872 97.333 — 110.501 67.680
Portugal 974 858 -6.996 54.826 — 66.757 11.080
Denemarken — -24 -830 2.488 — 3.5683 2.488
Luxemburg? — — — — — 168.203 —
Belgi&? — — — — — 569.770 —
119.208 109.257 153.508 3.476.897 95.852 | 4.513.566 518.671
Centraal- en Oost-Europa
Tsjechié 22.737 21.501 33.022 513.940 2.287 531.634 23.048
Slowakije 6.669 5.834 -5.546 227.649 — 233.207 20.708
Hongarije 8.020 6.772 14.638 227.256 — 237.937 47.248
Roemenié 9.001 7.469 1.904 208.060 555 238.516 43.089
Kroatié — -15 -248 6.246 — 7.969 144
46.427 41.561 43.770 1.183.151 2.842 | 1.249.263 134.237
Baltische staten en Balkan
Letland 5.418 6.366 5.359 99.460 — 106.008 9.353
Servié 23 -250 -1.130 67.936 5 72.289 30.599
5.441 6.116 4.229 167.396 5 178.297 39.952
Andere?® ‘ — ‘ -1.888 ‘ 14.357 ‘ 75 ‘ — ‘ 2.471 ‘ —
Totaal ‘ 171.076 ‘ 155.046 ‘ 215.864 ‘ 4.827.519 ‘ 98.699 ‘ 5.943.597 ‘ 692.859

1 Investeringen in materié€le vaste activa omvatten toevoegingen aan en verwerving van vastgoedbeleggingen en ontwikkelingsgrond, maar omvatten geen
huurincentives, verhuurvergoedingen en geactiveerde rente. Directe investeringen in de eigen portefeuille, inclusief vast actief aangehouden voor verkoop,
bedragen € 662,5 miljoen (waarvan € 212,4 miljoen betrekking heeft op acquisities) en € 30,4 miljoen voor de projecten voor rekening van de Eerste,
Tweede en Vijfde Joint Venture.

2 Enkel balans

3 Overige omvat de centrale kosten van de Groep en kosten met betrekking tot de operationele activiteiten die niet specifiek geografisch zijn toegewezen.
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31.12. 2022 Bruto huur-en Netto huur- en Operationele | Vastgoed- Installaties Totale Investeringen’
In duizenden € hernieuwba- hernieuwbare EBITDA beleggingen hernieuw- activa
re energie energie (incl. (Incl. bare energie, (Incl. JV
opbrengsten resultaat JV volgens JV volgens installaties en | volgens
(incl. JV volgens | (Incl. JV volgens | aandeel) aandeel) uitrusting aandeel)
aandeel) aandeel)
West-Europa
Duitsland 68.258 61.276 -60.528 2.439.013 49.175 | 2.661.881 464.454
Spanje 9.455 7.605 32.252 383.874 — 456.971 39.079
Oostenrijk 1.118 964 -12.289 129.428 — 136.722 54.830
Nederland 6.320 5.282 -1.044 297.514 15.285 320.736 13.516
Italié 2.711 1.957 20.621 83.719 703 112.832 18.5670
Frankrijk — -72 -1.074 21.218 — 22.870 21.437
Portugal 415 565 10.249 48.593 — 52.986 26.018
Luxemburg? — — — — — 190.145 —
Belgié? — — — — — 733.144 —
88.277 77.577 -11.813 3.403.359 65.163 | 4.688.287 637.904
Centraal- en Oost-Europa
Tsjechié 18.889 17.5626 26.356 527.852 73 547.589 54.179
Slowakije 4.630 4.942 -10.048 214.761 — 225.179 35.279
Hongarije 5.117 4.774 4.068 169.393 — 181.031 43.637
Roemenié 4.590 3.366 -6.151 165.552 531 190.840 858
Kroatié — -64 -94 5.825 — 6.262 5.796
33.226 30.544 14.131 1.083.383 604 | 1.150.901 139.748
Baltische staten en Balkan
Letland 2.241 1.014 273 93.530 — 95.973 33.504
Servié 24 -524 -1.338 24.243 — 25.241 46.789
2.265 490 -1.065 117.773 — 121.214 80.293
Andere? | — | 1.477 | 12.735 | 75 | — 2.431 | —
Totaal | 123.768 | 107.134 | 13.988 |  4.604.590 | 65.767 | 5.962.833 | 857.945

1 Investeringen in materiéle vaste activa omvatten toevoegingen en acquisities van vastgoedbeleggingen en ontwikkelingsgrond, maar omvatten geen
huurincentives, verhuurvergoedingen en geactiveerde rente. De directe investeringen in de eigen portefeuille bedragen € 832,6 miljoen (waarvan
€ 202,5 miljoen betrekking heeft op de aankoop van grond) en € 25,3 miljoen op vastgoed in ontwikkeling voor rekening van de eerste en tweede joint venture.

Enkel balans

wmnN
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Onderstaande tabel geeft de geografische segmentatie zonder het aandeel in de Joint Ventures.

31.12.2023 Bruto huur- en Netto huur en Vastgoedbeleggingen | Installaties Totaal vaste
In duizenden € hernieuwbare herniewbare machines en activa (IP', PPE en
energieopbrengsten | energie resultaat uitrusting immateriéle activa)
West-Europa
Duitsland 38.150 37.638 960.417 77.189 1.037.606
Spanje 1.269 146 104.838 214 105.052
Oostenrijk 968 113 178.478 71 178.549
Nederland 1.287 942 47.409 15.290 62.699
Italié 222 72 44.467 3.876 48.343
Frankrijk = 1.218 97.333 71 97.404
Portugal 3562 322 44154 54 44.208
Denemarken -24 2.485 224 2.709
Luxemburg — — — 37 17/
Belgié — — — 7.435 7.435
42.248 40.427 1.479.581 104.461 1.584.042
Centraal- en Oost-Europa
Tsjechie BB 5.202 180.791 2.947 183.738
Slowakije 4.640 4.190 192.067 58 192.125
Hongarije 5.398 4.263 191.600 102 191.702
Roemenié 5.725 4.460 167.120 838 167.958
Kroatié = =% 6.246 2 6.248
21.314 18.100 737.824 3.947 741.771
Baltische staten en Balkan
Letland 5.418 6.366 99.460 6 99.466
Servié 23 -250 67.936 12 67.948
5.441 6.116 167.396 18 167.414
Andere? ‘ -1.174 ‘ — ‘ — ‘ —
Totaal ‘ 69.003 ‘ 63.469 ‘ 2.384.801 ‘ 108.426 ‘ 2.493.227

1 Inclusief vastgoedbeleggingen opgenomen in Groepen activa aangehouden voor verkoop voor een bedrag van € 875,8 miljoen
2 ,Andere” betreft de centrale groepskosten en de operationele kosten die niet direct geografisch toewijsbaar zijn.
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31.12. 2022 Bruto huur- en Netto huur en Vastgoedbeleggingen | Installaties Totaal vaste
In duizenden € hernieuwbare herniewbare machines activa (IP", PPE en
energieopbrengsten | energie resultaat en uitrusting immateriéle activa)
West-Europa
Duitsland 30.905 28.353 1.311.996 49.645 1.361.641
Spanje 2.675 1.830 215.015 293 215.308
Oostenrijk 462 399 115.943 38 115.981
Nederland 1.921 1.726 144.835 15.356 160.191
Italié 714 360 40.374 791 41.165
Frankrijk — -72 21.218 8 21.226
Portugal 104 306 37.998 67 38.065
Luxemburg — — — 34 34
Belgié — — — 6.465 6.465
36.781 32.902 1.887.379 72.697 1.960.076
Centraal- en Oost-Europa
Tsjechié 5.234 4.251 242.545 670 243.215
Slowakije 2.552 2.879 178.605 50 178.655
Hongarije 2.779 2.547 132.014 114 132.128
Roemenié 1.619 615 124.102 825 124.927
Kroatié — -64 5.825 — 5.825
12.184 10.228 683.091 1.659 684.750
Baltische staten en Balkan
Letland 2.241 1.014 93.530 5 93.535
Servié 24 -524 24.243 2 24.245
2.265 490 117.773 7 117.780
Andere? ‘ —‘ -613‘ —‘ 117‘ 117
Totaal ‘ 51.230 ‘ 43.007 ‘ 2.688.243 ‘ 74.480 ‘ 2.762.723

1 Inclusief vastgoedbeleggingen opgenomen in Groepen activa aangehouden voor verkoop voor een bedrag van € 292,541 (000).
2 Andere’ betreft de centrale groepskosten en de operationele kosten die niet direct geografisch toewijsbaar zijn.

TOELICHTINGEN BlJ DE GECONSOLIDEERDE JAARREKENING

FINANCIEEL OVERZICHT 2023 PAGE 343



5. Omzet

In duizenden € 31.12.2023 31.12. 2022
Huurinkomsten uit vastgoedportefeuille 54.298 35.177
Huurindexering en kortingen 10.344 10.152

Totale bruto huuropbrengsten 64.642 45.329

Bruto-inkomsten uit hernieuwbare energie 4.361 5.901
Inkomsten uit vastgoedbeheer en facility management 22.513 18.016
Inkomsten uit projectontwikkeling 4412 3.521

Joint Ventures management fee inkomsten 26.925 21.537
Inkomsten uit doorgerekende huurlasten 17.794 12.017

Totale omzet 113.722 84.784

De Groep verhuurt haar vastgoedbeleggingen op basis van operationele lease. De operationele leases hebben over het alge-
meen een looptijd van meer dan 5 jaar. De brutohuuropbrengsten weerspiegelen de volledige impact van de inkomsten genere-
rende activa die gedurende 2023 zijn opgeleverd. In 2023 omvatten de huuropbrengsten € 22,8 miljoen aan huur voor de periode
met betrekking tot de vastgoedportefeuille die werd verkocht tijdens de tiende closing met de Eerste Joint Venture, de vierde clo-
sing met de Tweede Joint Venture en de eerste closing met de Vijfde Joint Venture.

Eind 2023 had de Groep (inclusief de joint ventures) gecommitteerde leaseovereenkomsten op jaarbasis van € 350,8 miljoen’
vergeleken met € 303,2 miljoen? op 31 december 2022. De klanten vertegenwoordigen een gezonde mix van logistieke huurders
en eindgebruikers. De top 10 huurders (op basis van jaarlijkse huurinkomsten) zijn allemaal blue-chip klanten. Op 31 december
2023 neemt de top 10 van huurders ongeveer 32,0% van de totale (eigen en Joint Ventures) huurovereenkomsten in beslag.

De uitsplitsing van de toekomstige huuropbrengsten voor de eigen portefeuille en Joint Ventures volgens aandeel is als volgt:

31.12.2023 Huur Huur Huur Huur Huur Huur Totaal
In duizenden € inkomsten | inkomsten | inkomsten | inkomsten | inkomsten | inkomsten

in<1jaar | in<2jaar | in<3jaar | in<4jaar | in<5jaar | in>5 jaar
JV volgens aandeel - Actieve huur 113.473 107.853 96.697 86.456 74.573 348.475 827.527
JV volgens aandeel - gecommitteerde huur 321 339 339 339 339 1.722 3.399
Totaal - JV volgens aandeel 113.794 108.192 97.036 86.795 74.912 350.197 830.926
Eigen portefeuille — Actieve huur 82.136 81.071 78.103 62.153 55.232 287.216 645.911
Eigen portefeuille - gecommitteerde huur 19.084 39.625 41.227 41.434 42.058 282.090 465.518
Totaal - Eigen 101.220 120.696 119.330 103.587 97.290 569.306 1.111.429
Totaal - volgens aandeel 215.014 228.888 216.366 190.382 172.202 919.504 1.942.355
31.12. 2022 Huur Huur Huur Huur Huur Huur Totaal
In duizenden € inkomsten | inkomsten | inkomsten | inkomsten | inkomsten | inkomsten

in<1jaar | in<2jaar | in<3jaar | in<4jaar | in<5jaar | in>5 jaar
JV volgens aandeel — Actieve huur 86.458 82.610 76.642 67.024 59.461 260.623 632.818
JV volgens aandeel - gecommitteerde huur 629 742 742 706 437 2.567 5.859
Totaal - JV volgens aandeel 87.087 83.352 77.384 67.730 59.934 263.190 638.677
Eigen portefeuille — Actieve huur 95.629 112.349 112.848 108.541 98.662 604.581 1.132.610
Eigen portefeuille - gecommitteerde huur 3.004 9.337 10.194 10.194 9.694 90.197 132.620
Totaal - Eigen 98.633 121.686 123.042 118.735 108.356 694.778 1.265.230
Totaal - volgens aandeel 185.720 205.038 200.426 186.465 168.290 957.968 1.903.907

1 €225, miljoen met betrekking tot de vastgoedportefeuille van joint ventures en € 125,6 miljoen met betrekking tot de eigen vastgoedportefeuille.
2 €173,3 miljoen met betrekking tot de vastgoedportefeuille van joint ventures en € 129,9 miljoen met betrekking tot de eigen vastgoedportefeuille.
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6. Operationele kosten verbonden aan vastgoed

In duizenden € 31.12.2023 31.12. 2022
Herstellingen en onderhoud -796 -653
Verhuur, marketing, juridische en professionele kosten -766 -742
Vastgoedmakelaars -1.022 -1.911
Doorgerekende huurlasten 17.794 12.017
Door te rekenen huurlasten -16.890 -11.891
Andere opbrengsten 6.477 3.505
Andere lasten -9.498 -8.253
Operationele kosten hernieuwbare energie -833 -295
Totaal -5.534 -8.223

7. Netto waarderingswinsten /
(verliezen) op vastgoedbeleggingen

In duizenden € 31.12. 2023 31.12. 2022
Niet-gerealiseerde meer-/(min)waarde op vastgoedbeleggingen 22.399 -180.111
Niet-gerealiseerde meer-/(min)waarde op Groepen activa aangehouden voor verkoop 6.539 -4.336
Gerealiseerde meer-/(min)waarde op verkoop van dochterondernemingen en vastgoedbeleggingen 59.020 87.217
Totaal 87.958 -97.230

De eigen portefeuille exclusief bouwgrond maar inclusief de activa in ontwikkeling voor rekening van de Joint Ventures, wordt
door de waarderingsdeskundige per 31 december 2023 gewaardeerd op basis van een gewogen gemiddelde kapitalisatievoetvan
6,22 % (ten opzicht van 5,29 % op 31 december 2022) toegepast op de contractuele huurprijzen vermeerderd met de geschatte
huurwaarde vanleegstaande ruimte. Een variatie van 0,10 % van deze kapitalisatievoet zou aanleiding geven tot een variatie van
de totale portefeuillewaarde van € 31,6 miljoen. De gerealiseerde winst omvat winsten op uitgevoerde transacties in '23 met de
Eerste, Tweede en Vijfde Joint Venture. Merk op dat de gerealiseerde winsten een winst van € 23,8 miljoen op de Vijfde Joint
Venture omvatten, dergelijke winst werd in H1'23 als ongerealiseerd geboekt en is gerapporteerd als volledig gerealiseerd gedu-
rende het volledige jaar '23 in de bovenstaande tabel.

8. Administratieve kosten

In duizenden € 31.12.2023 31.12. 2022
Lonen en wedden -26.120 -14.066
Audit, juridische- en andere advieskosten -7.168 -6.833
Andere administratieve kosten -9.655 -8.578
Afschrijving -5.920 -4.479
Totaal -48.863 -33.956

De administratieve kosten stegen van € 34 miljoen per december 2022 naar € 48,9 miljoen. Deze stijging is voornamelijk het
gevolg van een stijging van de kosten voor het lange termijn Incentive Plan (LTIP), hetgeen proportioneel gelinkt is met de intrin-
sieke waardegroei van het netto-actief van de groep. In 2022 werd er een terugdraaiing van de voorziening opgenomen voor
een bedrag van € 4 miljoen terwijl in '23 er een bijkomende voorziening is opgenomen van € 5,5 miljoen. Dit is een variantie van
€ 9,5 miljoen in vergelijking met vorig jaar. Op 31 december 2023, bestond het VGP team uit 367,5 voltijds equivalenten, een daling
van 15,5 VTE t.o.v. 2022.
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9. Investeringen in joint ventures

9.1 Winstenvan jointventures

De onderstaande tabel toont een samengevatte resultatenrekening van de joint ventures van de Groep met (i) Allianz Real Estate
(VGP European Logistics, VGP European Logistics 2, VGP Park Miinchen) en de geassocieerde deelnemingen; (ii) de joint ven-
ture met Roozen Landgoederen Beheer (LPM), (iii) de joint venture met VUSA (Belartza) gelegen in San Sebastian, Spanje (iv) de
joint venture met Weimer Bau (Siegen) in Duitsland en (v) de joint venture met Deka, die allemaal administratief worden verwerkt
volgens de vermogensmutatiemethode.

VGP European Logistics en VGP European Logistics 2 zijn gevestigd in Luxemburg. VGP European Logistics bezit logistiek
vastgoed in Duitsland, Tsjechié&, Slowakije en Hongarije. VGP European Logistics 2 bezit logistiek vastgoed in Spanje, Oostenrijk,
Nederland, Italié en Roemenié. VGP Park Miinchen is gevestigd in Minchen (Duitsland) en bezit en ontwikkelt het VGP park gele-
gen in Miinchen. LPM Joint Venture zal Logistiek Park Moerdijk (,LPM") ontwikkelen samen met het Havenbedrijf Moerdijk op
een 50:50-basis. Het doel is om een platform van nieuwe, hoogwaardige logistieke en industriéle objecten te bouwen, waarvan
50 % voor rekening van de LPM Joint Venture en 50 % direct voor rekening van het Havenbedrijf Moerdijk. De Joint Venture met
Deka omvat vijf logistieke parken en bevinden zich allemaal in Duitsland. De joint ventures met Vusa en Grekon bevatten grond
die samen met de partner wordt ontwikkeld.

VGP NV bezit 50 % rechtstreeks in alle joint ventures en bezit nog eens 5,1 % in de dochterondernemingen van VGP European
Logistics die activa bezitten in Duitsland en meer bepaald 10,1 % in de Duitse dochteronderneming' die verkocht werd aan de Eer-
ste Joint Venture in Q1'23.

RESULTAAT Eerste Joint Tweede |Derde Ontwikkelings | Vijfde Joint Eerste Joint 31.12.
in duizenden € Venture (excl. |Joint Joint joint ventures | Joint ventures | Venture Duitse 2023
minderh Venture |Venture |aan 100 % Venture |aan 50 % |vastgoed-
eidsaandeel) |aan aan aan ondernemingen
aan 100 % 100 % 100 % 100 % minder
heidsaandeel
Bruto huuropbrengsten 107.748 48.667 27.729 16 12,996 98.578 3,495 102,073

Operationele kosten verbonden
aan vastgoed — — — — — — _ |

— onderliggende

operationele kosten 1.969 -2.859 427 -307 -457 -613 52 -561
— vastgoed management

fees -10.208 -5.959 -2.398 = -602 -9.584 -351 -9,935
Netto huurresultaat 99.509 39.849 25.758 -291 11,937 88.381 3,196 91,577
Netto meer/(min) waarden
op vastgoedbeleggingen -76.864 | -38.137 | -26.064 -1.669 | 27,986 | -57.374 -3,805 -61,179
Administratieve kosten -2.239 -867 -116 -29 -292 -1.772 -65 -1,837
Operationeeel resultaat 20.406 845 -422 -1.989 | 39,631 29.235 -674 28,561
Financiéle inkomsten 114 1.063 1563 = 101 715 -203 512
Financiéle kosten -25.743 -20.199 -12.210 -673 | -12,027 -35.376 -5670 -35.946
Netto financieel resultaat -25.629 | -19.136 | -12.057 -573 | -11,926 | -34.661 -773 | -35,434
Belastingen -3.5679 3.661 -806 -1.678 -5,761 -4.082 240 -3,842
Resultaat over de periode -8.802 | -14.630 | -13.285 -4.240 | 21,944 -9.508 -1,207 | -10,715

1 VGP Park Berlin 4
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RESULTAAT Eerste Joint Tweede | Derde Ontwikkelings |Joint Eerste Joint 31.12.
in duizenden € Venture (excl. | Joint Joint joint ventures |ventures |Venture Duitse 2022

minderh Venture | Venture | aan 100 % aan 50 % |vastgoed-

eidsaandeel) | aan aan ondernemingen

aan 100 % 100 % 100 % minder

heidsaandeel

Bruto huuropbrengsten 96.754 34.229 7.533 46 69.281 3.257 72.538
Operationele kosten verbonden
aan vastgoed — — — — — — —
— onderliggende operationele kosten 81 -1.680 10 -14 -802 -49 -851
— vastgoed management fees -8.862 -4.849 -766 — -7.239 -321 -7.560
Netto huurresultaat 87.973 27.700 6.777 32 61.240 2.887 64.127
Netto meer/(min) waarden
op vastgoedbeleggingen -126.246 -92.546 16.385 5.054 -98.677 -7.440 | -106.117
Administratieve kosten -1.868 -502 -130 -76 -1.288 -45 -1.333
Operationeeel resultaat -40.141 -65.348 23.032 5.010 | -38.725 -4.598 -43.323
Financiéle inkomsten 2.118 2.313 — — 2.216 — 2.216
Financiéle kosten -21.535 -11.984 -2.502 -408 -18.215 -757 -18.972
Netto financieel resultaat -19.417 -9.671 -2.502 -408 | -15.999 -757 -16.756
Belastingen 8.050 19.214 834 -1.529 13.286 866 14.152
Resultaat over de periode -51.508 | -55.805 21.364 3.073 | -41.438 -4.489 -45.927
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9.2 Samengevatte balansinformatie met betrekking tot Joint Ventures

BALANS Eerste Joint Tweede Derde Ontwikelings | Vijfde Joint Eerste Joint Ven- 31.12.
in duizenden € Venture (excl. |Joint Joint joint ventures | Joint ventures ture Duitse vast- 2023
Minderh Venture Venture aan 100 % Venture |aan50% |goedonderne-
eidsaandeel) aan aan 100 % aan mingen minderh
aan 100 % 100 % 100 % eidsaandeel
Vastgoedbeleg-gingen 2.215.320 916.912 630.859 226.200 | 742.658 | 2.365.975 76.743 | 2.442.718
Andere activa 2.196 -997 3.392 75 -186 2.238 — 2.238
Totaal vaste activa 2.217.516 915.915 634.251 226.275 | 742.472 | 2.368.213 76.743 | 2.444.956
Handels- en andere
vorderingen 19.282 13.878 20.870 19.333 27.187 50.275 5385 50.810
Geldmiddelen en
kasequivalenten 46.997 18.078 33.467 4.011 42.813 72.683 1.672 74.355
Totaal vlottende activa 66.280 31.956 54.337 23.344 70.000 122.958 2.207 125.165
Totaal activa 2.283.796 | 947.871 688.588 249.619 ‘ 812.472 ‘ 2.491.171 78.950 | 2.570.121
Langlopende financiéle
schulden 948.283 545.534 379.245 144.930 | 534.980 | 1.276.486 33.767 | 1.310.253
Andere langlopende
financiéle verplichtingen 512 — — — — 256 — 256
Andere langlopende
verplichtingen 7.257 6.236 — 2.971 10.298 13.381 200 13.581
Uitgestelde
belastingverplichting-en 197.363 39.043 = 583 22.006 129.498 6.127 135.625
Totaal langlopende
verplichtingen 1.153.415 | 590.813 379.245 148.484 | 567.284 | 1.419.621 40.094 | 1.459.715
Kortlopende financiéle
schulden 27.368 11.355 1.016 — — 19.869 744 20.613
Handels- en andere
kortlopende schulden 19.452 10.037 11.600 37.993 25.060 52.071 494 52.564
Totaal kortlopende
verplichtingen 46.819 21.392 12.616 37.993 25.060 71.940 1.238 73.178
Totaal verplichtingen 1.200.234 ‘ 612.205 ‘ 391.861 ‘ 186.477 ‘ 592.344 ‘ 1.491.561 ‘ 41.332 ‘ 1.532.893
Netto actiefwaarde 1.083.561 | 335.666 | 296.727 | 63.142 | 220.128 | 999.610 | 37.618 | 1.037.228
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BALANS Eerste Joint Tweede |Derde Ontwikelings | Joint Eerste Joint 31.12.
in duizenden € Venture (excl. | Joint Joint joint ventures |ventures | Venture Duitse 2022

Minderh Venture |Venture aan 100 % aan 50 % |vastgoed- onder-

eidsaandeel) aan aan 100 % nemingen min-

aan 100 % 100 % derh eidsaandeel
Vastgoedbeleggingen 2.168.850 713.723 638.474 155.670 | 1.838.360 77.987 | 1.916.347
Andere activa 1.825 2.421 3.583 75 3.951 14 3.965
Totaal vaste activa 2.170.675 | 716.144 642.057 155.745 | 1.842.311 78.001 | 1.920.312
Handels- en andere vorderingen 14.675 21.282 35.354 1.072 36.192 270 36.462
Geldmiddelen en kasequivalenten 40.386 17.874 32.274 9.180 49.857 1.350 51.207
Totaal viottende activa 55.061 39.156 67.628 10.252 86.049 1.620 87.669
Totaal activa 2.225.736 | 755.300 709.685 165.997 | 1.928.360 79.621 | 2.007.981
Langlopende financiéle schulden 917.863 417.795 367.052 82.048 892.379 34.030 926.409

Andere langlopende financiéle
verplichtingen — — — — — - -

Andere langlopende verplichtingen 6.914 5.427 — 3.834 8.087 221 8.308
Uitgestelde belastingverplichting-en 197.983 37.528 — 583 118.047 6.393 124.440
Totaal langlopende verplichtingen 1.122.759 | 460.750 367.052 86.465 | 1.018.513 40.644 | 1.059.157
Kortlopende financiéle schulden 25.627 8.495 — — 17.061 744 17.805
Handels- en andere

kortlopende schulden 17.527 23.425 32.621 5.336 39.456 362 39.818
Totaal kortlopende verplichtingen 43.154 31.920 32.621 5.336 56.517 1.106 57.623
Totaal verplichtingen ‘ 1.165.913 ‘ 492.670 ‘ 399.673 ‘ 91.801 ‘ 1.075.030 ‘ 41.750 ‘ 1.116.780
Netto actiefwaarde ‘ 1.059.823 ‘ 262.630 ‘ 310.012 ‘ 74.196 ‘ 853.330 ‘ 37.871 ‘ 891.201

Op 17 januari 2023 heeft VGP een tiende transactie afgesloten met haar 50:50 joint venture, VGP European Logistics (,Eerste
Joint Venture"). De transactie omvatte 3 logistieke gebouwen, gelegen in Duitsland (één) en in Tsjechié (twee). De bruto activa-
waarde van de afgewerkte activa bedroeg € 114,6 miljoen' en de netto-opbrengst van deze transactie bedroeg € 73,5 miljoen. Na
de afronding van deze tiende closing bestaat de vastgoedportefeuille van de Eerste Joint Venture uit 104 opgeleverde gebouwen
die ongeveer 1.971.000 m2 verhuurbare oppervlakte vertegenwoordigen, met een bezettingsgraad van 98,9 %.

VGP en hun 50:50 joint venture, VGP European Logistics 2 (de ,Second Joint Venture“ ook wel ,Aurora“ genoemd) hebben een
transactie gesloten die 11 logistieke gebouwen omvat, waaronder 5 gebouwen in 4 nieuwe VGP parken en nog eens 6 nieuw opge-
leverde logistieke gebouwen die ontwikkeld zijn in parken die al eerder aan de joint venture waren overgedragen. De 11 gebou-
wen bevinden zich in Spanje (7), Nederland (3) en Italié (1). De transactie met VGP European Logistics 2 vormde de 4e closing
tussen VGP en deze joint venture. De bruto vermogenswaarde van de activa bedroeg € 253 miljoen met een netto-opbrengst van
€194,4 miljoen.

Na de afronding van de vierde closing bestaat de vastgoedportefeuille van de Tweede Joint Venture uit 43 opgeleverde gebou-
wen die samen ongeveer 927.000 m? verhuurbare oppervlakte vertegenwoordigen, met een bezettingsgraad van 98,2 %.

VGP heeft op 21 juli 2023 een nieuwe joint venture-overeenkomst getekend met Deka Immobilien, een vooraanstaande vast-
goedbeleggingsmaatschappij. De joint venture streeft ernaar dat twee van Deka Immobilien’s openbare fondsen, Deka Westin-
vest InterSelect en Deka Immobilien Europa, een belang van 50 % verwerven in vijf projectbedrijven die eigendom zijn van VGP.

De projectbedrijven bezitten en exploiteren vijf strategisch gelegen parken in Duitsland, namelijk GieBen — Am alten Flughafen,
Laatzen, Gottingen 2, Magdeburg en Berlin Oberkramer. Deze parken hebben een portfolio van 20 gebouwen, die op het moment
van de transactie een totaal geannualiseerde huurinkomsten van €52,9 miljoen genereren. De overeengekomen bruto-activa-
waarde van alle activa bedraagt meer dan €1,1 miljard. De transactie zou worden uitgevoerd in drie closings, waarbij de eerste clo-
sing plaatsvond in Q3 2023. De prijs is overeengekomen voor de volledige portfolio, inclusief de overige twee closings die zullen
plaatsvinden in de eerste en tweede jaarhelft van '24.

VGP zou hiermee € 700 miljoen aan liquide middelen recupereren nadat alle closings voltooid zijn. De eerste closing, die 17 van
de 20 gebouwen omvatte, genereerde € 393 miljoen aan netto-opbrengsten (€ 455 miljoen bruto). De resterende closings staan
gepland in de eerste jaarhelft (twee gebouwen) en het derde kwartaal van 2024 (één gebouw), zodra de constructie van de res-
pectieve activa is voltooid. Deze closings verwachten minimaal € 250 miljoen aan bruto-opbrengsten te genereren.

De vastgoedportefeuille van de joint ventures, exclusief ontwikkelingsgrond en gebouwen in aanbouw door VGP voor rekening
van de joint ventures, is gewaardeerd op 31 december 2023 op basis van een gewogen gemiddeld rendement van 5,01 % (verge-
leken met 4,68 % per 31 december 2022). Een variatie van 0,10 % van deze marktrente zou leiden tot een variatie van de waarde
van de joint venture portefeuille (tegen 100 %) van € 88,9 miljoen.

1 De transactiewaarde is samengesteld uit de aankoopprijs voor de opgeleverde gebouwen die inkomsten genereren en de nettoboekwaarde van de
ontwikkelingspijplijn die wordt overgedragen als onderdeel van een afsluiting, maar nog niet is betaald door de Eerste, Tweede en Vijfde Joint Venture.
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De (her)waardering van de portefeuille van de Eerste, Tweede, Derde en Vijfde Joint Venture was gebaseerd op het taxatierap-
port van de vastgoeddeskundige iO Partners, geprefereerde partner van Jones Lang LaSalle.

VGP levert bepaalde diensten, waaronder asset-, vastgoed- en ontwikkelingsadvies en -beheer, voor de joint venture en ont-
vangt hiervoor vergoedingen van de joint venture. Deze diensten worden uitgevoerd op een ,arms-length“ basis en geven VGP
geen zeggenschap over de betreffende joint ventures (noch enige eenzijdige materiéle beslissingsrechten). Belangrijke transac-
ties en beslissingen binnen de joint ventures vereisen de volledige goedkeuring van de raad van bestuur en/of de aandeelhou-
ders, in overeenstemming met de voorwaarden van de joint venture overeenkomst.

9.3 Overige langlopende vorderingen

In duizenden € 31.12.2023 | 31.12.2022
Aandeelhoudersleningen aan de Eerste Joint Venture 47.619 38.047
Aandeelhoudersleningen aan de Tweede Joint Venture 31.822 32.614
Aandeelhoudersleningen aan Derde Joint Venture 158.132 183.526
Aandeelhoudersleningen aan ontwikkelings Joint Ventures 140.992 79.350
Aandeelhoudersleningen aan Vijfde Joint Venture 172.490 —_
Aandeelhoudersleningen aan geassocieerde deelnemingen (dochterondernemingen van Eerste Joint Venture) 4977 16.402
Constructie- en ontwikkelingsleningen aan dochterondernemingen van de Eerste Joint Venture 8.482 5.280
Constructie- en ontwikkelingsleningen aan dochterondernemingen van de Tweede Joint Venture 22.786 96.071
Constructie- en ontwikkelingsleningen aan dochterondernemingen van de Vijfde Joint Venture 287.813 —
Constructie- en ontwikkelingsleningen geherclassificeerd naar Groepen activa aangehouden voor verkoop -319.081 -101.351
Overige langlopende vorderingen 9.702 9.705
Totaal 565.734 359.644

De overige langlopende vorderingen nemen met € 206,1 miljoen toe. De stijging is toe te wijzen aan extra financieringen voor de
ontwikkelings Joint Ventures (voornamelijk LPM), voor een bedrag van € 61,6 miljoen. Daarnaast werd er naar aanleiding van de
transactie met de Vijfde Joint Venture een nieuwe aandeelhouderslening toegekend voor een bedrag van € 172,5 miljoen. Aan-
deelhoudersleningen met de Eerste, de Tweede en de Derde Joint Venture daalden met € 28 miljoen. Dit is het resultaat van een
netto terugbetaling van aandeelhoudersleningen voor een bedrag van € 57 miljoen gecompenseerd door creatie van nieuwe aan-
deelhoudersleningen naar aanleiding van de transacties met de Eerste en Tweede Joint Venture in de eerste jaarhelft van 2023.

9.4 Deelnemingeninde jointventures
en de geassocieerde ondernemingen

In duizenden € 31.12.2023 | 31.12.2022
Per 1 januari 891.201 858.116
Toevoegingen 166.211 116.379
Resultaat van het jaar -10.715 -45.927
Terugbetaling van eigen vermogen' -3.407 -14.154
Dividenden'’ -6.062 -23.214
Aanpassingen ten gevolge van verkoop participaties c —
Op einde van de periode 1.037.228 891.201

De deelnemingen in de joint ventures and geassocieerde ondernemingen stegen met € 146 miljoen. Dit is het resultaat van
(i) kapitaal bijdragen door de transacties met de Joint Ventures voor een bedrag van € 166,2 miljoen, (ii) een terugbetaling van het
eigen vermogen door de ontwikkelings Joint Venture Siegen van 3,4 miljoen, (iii) een uitgekeerd dividend van € 6 miljoen door de
Eerste Joint Venture, (iv) en aandeel in het resultaat van de Joint Ventures, een verlies van € 10,7 miljoen.

1 Naast de terugbetaling van het eigen vermogen en dividenduitkering van Joint Ventures voor een bedrag van € 9,5 miljoen (in 2022: 37,4 miljoen), ontving VGP
groep ook een gedeeltelijke terugbetaling van de aandeelhoudersleningen aan de Joint Ventures voor een bedrag van € 72,5 miljoen (in 2022: € 22,6 miljoen).
Dit resulteert in een totale winstuitkering door de Joint ventures van € 82 miljoen (in 2022: € 60 miljoen).
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9.5 EPRA prestatie indicatoren van de Joint Ventures volgens aandeel

Deze paragraaf omvat additionele prestatie indicatoren voor de Joint Ventures, exclusief de Ontwikkelings Joint Ventures, bere-
kend in overeenstemming met de aanbevelingen van de European Public Real Estate Association (EPRA). Wij beoordelen dat de
maatstaven meest accuraat zijn, wanneer deze berekend worden op de data van de ontwikkelde vastgoedportefeuille. De ont-
wikkelings Joint Ventures, die momenteel enkel gronden in portfolio hebben, worden daarom niet in acht genomen in de bereke-

ningen hieronder.

Deze prestatie indicatoren van de Joint Ventures, m.n. de Eerste, Tweede, Derde en Vijfde Joint Venture volgens aandeel, wor-
den gerapporteerd om een vergelijking met andere Europese vastgoedondernemingen te faciliteren.

(i) Samenvatting

EPRA maatstaven toegepast op Joint Ventures volgens aandeel’ 31.12. 2023 31.12. 2022
EPRA Net Tangible Assets (EPRA NTA) 1.130.627 957.554
EPRA Inkomsten 43.678 39.5630
EPRA Netto initiéle rendement (Net Initial Yield (NIY)) 4,98% 4,52%
EPRA ,Topped-up“ Netto initiéle rendement 5,03% 4,65%
EPRA Leegstand (vacancy) ratio 0,9% 1,0%
EPRA kosten ratio (inclusief directe leegstand kosten) 10,0% 11,7%
EPRA kosten ratio (exclusief directe leegstand kosten) 9,8% 11,5%
EPRA ,Loan to value" (LTV) ratio 31,6% 31,3%
(ii) Gedetailleerde berekening van de EPRA maatstaven

EPRA NTA - Joint Ventures volgens aandeel (/n duizend €) 31.12.2023 31.12.2022
IFRS NAW 997.200 826.648
IFRS NAW per aandeel (in €) 36,54 30,29
NAW (na uitoefening van opties, converteerbare schulden en overig eigen vermogen) 997.200 826.648
Uit te sluiten:

Latente belastingen 134.111 130.732
Reéle waarde van financiéle derivaten -681 174
Immateriéle vaste active (IFRS Balans) -3 —
Subtotaal 1.130.627 957.554
Reéle waarde van financieringen met vaste rentevoet — —
Vastgoedoverdrachtsbelasting — —
NAW 1.130.627 957.554
Aantal aandelen 27.291.312 27.291.312
NAW/aandeel (in €) 41,43 35,09
EPRA inkomsten Joint Ventures volgens aandeel (in duizend €) 31.12.2023 31.12. 2022
Inkomsten volgens IFRS winst- en verliesrekening -8.598 -47.464
Correcties om EPRA inkomsten weer te geven, uitsluiten:

Wijzigingen in reéle waarde van vastgoedbeleggingen, vastgoedbeleggingen aangehouden voor verkoop

en overige belangen 58.988 108.631
Resultaat op verkoop van vastgoedbeleggingen, vastgoedbeleggingen aangehouden voor verkoop

en overige belangen 1.359 14
Resultaat op de verkoop van handelseigendommen, inclusief afschrijvingskosten met betrekking

tot handelseigendommen — —
Belastingen op resultaat verkopen — —
Negatieve goodwill/goodwill impairment — —
Wijzigingen in de marktwaarde van financiéle instrumenten en de bijbehorende afwikkelingskosten 1.239 -2.093
Kosten voor de verwerving van aandelentransacties en belangen in ,non-controlling” joint ventures. 1.972 1.212
Latente belastingen met betrekking tot EPRA correcties -11.282 -20.770
Minderheidsbelang in verband met bovenstaande — —
EPRA inkomsten 43.678 39.530

1 Eerste, Tweede, Derde en Vijfde Joint Venture (volgens aandeel), exclusief de ontwikkelings Joint Ventures.
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EPRA NIY and ,topped-up“ NIY Joint Ventures volgens aandeel (in duizend €) 31.12.2023 31.12.2022
Vastgoedbeleggingen 2.492.104 1.899.055
Handelseigendommen — —
minus: te ontwikkelen vastgoed -183.306 -81.193
Ontwikkelde portefeuille 2.308.798 1.817.861
Vergoeding voor geschatte koperskosten 40.529 30.768
Bruto herwaardering van ontwikkelde portefeuille 2.349.327 1.848.629
Geldstroom genererende huurinkomsten op jaarbasis 116.806 83.359
Uitgaven voor onroerend goed 160 144
Netto huurinkomsten op jaarbasis 116.966 83.503
Toevoeging: huur bij het verstrijken van huurvrije periodes of andere huurkortingen 1.105 2.465
Topped-up netto huurinkomsten op jaarbasis 118.071 85.968
EPRA NIY 4,98% 4,52%
EPRA ,topped-up“ NIY 5,03% 4,65%
EPRA Leegstand ratio Joint Ventures volgens aandeel (in duizend €) 31.12. 2023 31.12. 2022
Geschatte huurwaarde (GHW) van niet-verhuurde oppervlakte 1.241 867
Geschatte huurwaarde van volledige portefeuille 132.415 90.1567
EPRA Leegstand ratio 0,9% 1,0%
EPRA kosten ratio Joint Ventures volgens aandeel (in duizend €) 31.12.2023 31.12. 2022
Omvat:

Administratieve kosten volgens IFRS winst- en verliesrekening 11.672 8.452
Netto huurlasten 307 439
Management vergoedingen — —
Andere opbrengsten/doorfacturatie om overheadkosten te dekken

verminderd met eventuele gerelateerde winsten 1.678 395
Uitsluiten (indien onderdeel van hierboven):

Afschrijvingen op vastgoedbeleggingen 6 2
Grondhuurkosten = —
Huurlasten verged via huur maar niet apart aangerekend = —
EPRA kosten (inclusief directe leegstand kosten) 10.195 8.494
Directe leegstand kosten 159 144
EPRA kosten (exclusief directe leegstand kosten) 10.036 8.350
Bruto huurinkomsten minus huurinkomsten uit gronden - volgens IFRS 102.070 72.519
EPRA kosten ratio (inclusief directe leegstand kosten) 10,0% 11,7%
EPRA Cost Ratio (exclusief directe leegstand kosten) 9,8% 11,5%
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EPRA LTV Joint Ventures volgens aandeel (in duizend €) 31.12. 2023 31.12. 2022
Omvat™:

Leningen van financiéle instellingen 854.723 638.592
Hybrids (inclusief converteerbare effecten, voorkeuraandelen, schulden, opties, perpetuele (leningen)) — —
Obligatieleningen = —
Valuataderivaten (futures, swaps, options and forwards) -681 -1.919
Netto schulden 5.7563 6.661
Eigenaar-gebruikt onroerend goed (schuld) — —
Rekening courant (eigen vermogen eigenschappen) — —
Uitsluiten:

Geldmiddelen en kasequivalenten -72.355 -46.619
Netto schulden 787.441 596.716
Omvat:

Eigenaar-gebruikt onroerend goed (schuld) 38 2
Vastgoedbeleggingen aan reéle waarde 2.489.307 1.905.968
Vastgoedbeleggingen in aanbouw — —
Immateriéle vaste active 3 3
Netto vorderingen 5.204 1.362
Financiéle vaste activa = —
Totaal vaste activa 2.494.551 1.907.335
LTV 31,6% 31,3%
10 Netto financieel resultaat

In duizenden € 31.12.2023 31.12. 2022
Bancaire en andere renteopbrengsten 6.488 —
Renteopbrengsten uit leningen aan joint ventures en geassocieerde ondernemingen 27.505 17.305
Netto wisselkoerswinsten 73 —
Andere financiéle opbrengsten 10 24
Financiéle opbrengsten 34.076 17.329
Rentelasten op obligaties -47.488 -52.140
Bancaire rentekosten - variabele schulden -1.971 -3.708
Bancarie rentekosten - afdekkingsderivaten — —
Rente geactiveerd bij vastgoedbeleggingen 14.960 18.144
Verlies op marktwaarde afdekkingsderivaten — —
Netto wisselkoersverliezen = -1.426
Andere financiéle kosten -5.608 -5.207
Financiéle kosten -40.107 -44.337
Netto financieel resultaat -6.031 -27.008
11 Belastingen

11.1 Belastingkost opgenomen in de geconsolideerde

winst- en verliesrekening

In duizenden € 31.12. 2023 31.12. 2022
Actuele belastingen -15.923 -7.590
Uitgestelde belastingen -9.528 27.625
Totaal -25.451 20.035

1 Aandeelhoudersleningen werden niet meegenomen in de berekening.
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11.2 Aansluiting van de effectieve belastingvoet

In duizenden € 31.12. 2023 31.12.2022
Resultaat voor belastingen 112.740 -142.577
Aanpassing voor het aandeel in het resultaat van joint ventures

en geassocieerde ondernemingen 10.715 45.927
Resultaat voor belastingen en aandeel in het resultaat van

joint ventures en geassocieerde ondernemingen 123.455 -96.650
Belasting aan het Duitse vennootschapsbelastingtarief 15,825 % -19.537 15,825 % 15.295
Verschil in belastingvoet niet-Duitse bedrijven 6.736 14.329
Verworpen uitgaven -1.678 -1.2563
Compensatie fiscale verliezen -9.301 -6.968
Andere -1.771 -1.368
Totaal 20,6 % -25.451 20,7 % 20.035

Het grootste deel van het resultaat voor belastingen van de Groep wordt in Duitsland gegenereerd. Daarom wordt voor de aan-
sluiting het effectieve vennootschapsbelastingtarief in Duitsland toegepast.

De fiscaal overgedragen verliezen vervallen als volgt:

2023 /n duizenden € <1 jaar 2-5 jaar > 5 jaar
Overgedragen fiscale verliezen 92 16.873 85.936
2022 /n duizenden € <1 jaar 2-5 jaar > 5 jaar
Overgedragen fiscale verliezen 1.178 15.299 96.200
11.3 Uitgestelde belastingvorderingen en -verplichtingen
In duizenden € Activa Passiva Netto

2023 2022 2023 2022 2023 2022
Vastgoedbeleggingen = — -57.537 -101.427 =57/ 5837 -101.427
Valuta hedge accounting/derivaten = — -161 -1.260 -161 -1.260
Overgedragen fiscale verliezen 3.515 3.026 — —_ 3.515 3.026
Geactiveerde rente = — -865 -1.429 -865 -1.429
Geactiveerde kosten = — =7/ -103 =7/¢) -103
Andere 732 266 = — 732 266
Belastingvorderingen/(verplichtingen) 4.247 3.292 -58.642 | -104.219 -54.395 -100.927
Compensering vorderingen en verplichtingen 4.057 547 -4.057 -547 = —
Herclassificatie naar verplichtingen m.b.t. groepen activa
aangehouden voor verkoop — — 38.760 25.095 38.760 25.095
Netto belastingvorderingen/(verplichtingen) 8.304 3.839 -23.939 -79.671 -15.635 -75.832

Een totaalbedrag van € 16.134k (€ 17.325k in 2022) aan uitgestelde belastingvorderingen werd niet uitgedrukt.
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12 Winst per aandeel

121 Winst peraandeel

In aantal aandelen 31.12. 2023 31.12. 2022
Gewogen gemiddeld aantal gewone aandelen (basis) 27.291.312 22.311.5683
Verwatering 27.291.312 22.311.583
Gewogen gemiddeld aantal gewone aandelen (verwaterd) 27.291.312 22.311.683
In duizenden € 31.12.2023 31.12. 2022
Resultaat over de periode toewijsbaar aan de Groep en aan de gewone aandeelhouders 87.292 -122.542
Winst per aandeel (in €) — basis 3,20 -5,49
Winst per aandeel (in €) - verwaterd 3,20 -5,49
Winst per aandeel (in €) - na verwatering en correctie voor wederzijds belang via geassocieerde

deelnemingen 3,20 -5,49

12.2 EPRA NAV’s - EPRA NAV's per aandeel

De EPRA NAV indicatoren worden bekomen door de IFRS NAV op een dergelijke manier te corrigeren zodat stakeholders de
meest relevante informatie krijgen over de reéle waarde van de activa en passiva. De drie verschillende EPRA NAV indicatoren
worden berekend op basis van de volgende scenario’s:

1.

Net Reinstatement Value: gaat ervan uit dat entiteiten nooit activa verkopen en streeft ernaar de waarde weer te geven die
nodig is om de entiteit opnieuw op te bouwen. Het doel van deze indicator is om weer te geven wat nodig zou zijn om de ven-
nootschap opnieuw samen te stellen via de investeringsmarkten op basis van de huidige kapitaal en financieringsstructuur,
inclusief Real Estate Transfer Taxes. De EPRA NRV per aandeel betreft de EPRA NRV op basis van het aantal aandelen in
omloop op balansdatum. Zie http://www.epra.com

2. Net Tangible Assets: gaat ervan uit dat entiteiten activa kopen en verkopen, waardoor bepaalde niveaus van uitgestelde belas-
tingen gerealiseerd worden. Het betreft de NAV die werd aangepast zodat ze ook vastgoed en overige investeringen tegen
reéle waarde omvat en waarbij bepaalde posten uitgesloten worden waarvan verwacht wordt dat ze geen vaste vorm zullen
krijgen in een bedrijfsmodel met vastgoedbeleggingen op lange termijn. De EPRA NTA per aandeel betreft de EPRA NTA op
basis van het aantal aandelen in omloop op balansdatum. Zie www.epra.com.

3. Net Disposal Value: voorziet de lezer in een scenario van verkoop van de activa van de vennootschap wat leidt tot de realisatie
van uitgesteld e belastingen, financiéle instrumenten en bepaalde andere aanpassingen. Deze NAV moet niet aanzien worden
als een liquidatie-NAV vermits in vele gevallen de reéle waarde niet gelijk is aan de liquidatie- waarde. De EPRA NDV per aan-
deel betreft de EPRA NDV op basis van het aantal aandelen in omloop op balansdatum. Zie www.epra.com.

31 december 2023 /n duizenden € EPRA NRV EPRA NTA EPRA NDV EPRA NAV EPRA NNNAV

IFRS NAW 2.214.417 2.214.417 2.214.417 2.214.417 2.214.417

IFRS NAW per aandeel (in euro’s) 81,14 81,14 81,14 81,14 81,14

NAV (na uitoefening van opties, converteerbare

schulden en ander eigen vermogen) 2.214.417 2.214.417 2.214.417 2.214.417 2.214.417

Uit te sluiten:

Latente belastingen 54.395 54.395 — 54.395 —

Reéle waarde van financiéle instrumenten — — — — —

Immateri€le vaste activa volgens IFRS-balans = -1.000 = —

Subtotaal 2.268.812 2.267.812 2.214.417 2.268.812 2.214.417

Reéle waarde van vastrentende schulden — — 327.837 — 327.837

Vastgoedsoverdrachtbelasting 27.521 — — — —

NAW 2.296.333 2.267.812 2.542.254 2.268.812 2.542.254

Aantal aandelen 27.291.312 27.291.312 27.291.312 27.291.312 27.291.312

EPRA NAW per aandeel (€/aandeel) 84,14 83,10 93,15 83,13 93,15
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31 december 2022 /n duizenden € EPRA NRV EPRA NTA EPRA NDV EPRA NAV EPRA NNNAV
IFRS NAW 2.202.175 2.202.175 2.202.175 2.202.175 2.202.175
IFRS NAW per aandeel (in euro’s) 80,69 80,69 80,69 80,69 80,69
NAV (na uitoefening van opties, converteerbare

schulden en ander eigen vermogen) 2.202.175 2.202.175 2.202.175 2.202.175 2.202.175
Uit te sluiten:

Latente belastingen 100.927 100.927 — 100.927 —
Reéle waarde van financiéle instrumenten — — — — —
Immateriéle vaste activa volgens IFRS-balans — -1.200 — —
Subtotaal 2.303.102 2.301.902 2.202.175 2.303.102 2.202.175
Reéle waarde van vastrentende schulden — — 533.612 — 533.612
Vastgoedsoverdrachtbelasting 87.431 — — — —
NAW 2.390.533 2.301.902 2.735.787 2.303.102 2.735.787
Aantal aandelen 27.291.312 27.291.312 27.291.312 27.291.312 27.291.312
EPRA NAW per aandeel (€/aandeel) 87,59 84,35 100,24 84,39 100,24

13 Vastgoedbeleggingen en materiele vaste activa

In duizenden € 31.12.2023
Opgeleverd In aanbouw Ontwikkelingsland Totaal
Per 1 januari 1.276.093 561.489 558.120 2.395.702
Herclassificatie van aangehouden voor verkoop 117.120 — 1.400 118.520
Investeringsuitgaven 131.165 161.478 157.408 450.051
Aanschaffingen 79.407 49.538 83.489 212.434
Geactiveerde rente 4 12.125 2.660 14.789
Geactiveerde huur incentives en makelaarskosten 5.278 2.004 145 7.427
Verkopen en overdrachten -900.957 -313.100 -13.064 -1.227.121
Overdracht naar aanleiding van start-up van ontwikkeling = 135.893 -135.893 —
Overdracht naar aanleiding van oplevering van ontwikkeling 278.610 -278.610 = —
Netto meerwaarde/(min) waarde op vastgoedbeleggingen -17.696 46.164 7 28.475
Herclassificatie naar activa aangehouden voor verkoop -448.579 -20.750 -21.964 -491.293
Per 31 december 520.445 356.231 632.308 1.508.984
In duizenden € 31.12. 2022
Opgeleverd In aanbouw Ontwikkelingsland Totaal

Per 1 januari 562.730 855.160 434.624 1.852.514
Herclassificatie van aangehouden voor verkoop 183.100 160.770 3.735 347.605
Investeringsuitgaven 306.291 298.459 25.351 630.101
Aanschaffingen 41.664 29.309 131.541 202.514
Geactiveerde rente 9.774 5.660 2.810 18.144
Geactiveerde huur incentives en makelaarskosten 10.467 2.576 — 13.043
Verkopen en overdrachten -353.665 — -3.757 -357.422
Overdracht naar aanleiding van start-up van ontwikkeling — 40.178 -40.178 —
Overdracht naar aanleiding van oplevering van ontwikkeling 720.060 -720.060 — —_—
Netto meerwaarde/(min) waarde op vastgoedbeleggingen -87.208 -110.463 5.394 -192.277
Herclassificatie naar activa aangehouden voor verkoop -117.120 — -1.400 -118.520
Per 31 december 1.276.093 561.489 558.120 2.395.702

Op 31december 2023 werden er geen waarborgen aangehouden door derden ten aanzien van de Groep's vastgoedbeleggingen.
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13.1 Reéle waarde niveaus van de
vastgoedbeleggingen van de Groep

Alle vastgoedbeleggingen van de Groep zijn niveau 3, zoals
gedefinieerd door IFRS 13, in de reéle waarde hiérarchie per
31 december 2023. Er waren geen transfers tussen niveaus
gedurende het jaar. Niveau 3 inputs die gebruikt worden voor
de waarderingen van de vastgoedbeleggingen zijn niet-waar-
neembaar, in tegenstelling tot niveau 1 (inputs gebaseerd op
genoteerde prijzen) en niveau 2 (inputs die direct d.w.z. zoals
prijzen, hetzij indirect d.w.z. afgeleid van prijzen, waarneem-
baar zijn).

13.2 Vastgoedwaarderings-
technieken en gerelateerde
kwantitatieve informatie

(i) Waarderingsproces

De vastgoedbeleggingen van de Groep worden aanvankelijk
ingeboekt tegen kostprijs plus transactiekosten. Later wordt
het gewaardeerd tegen de reéle waarde, met minimaal jaar-
lijkse herwaardering. In het licht van de snelle groei van de
portefeuille heeft de Groep ervoor gekozen de waarderingen
tweemaal per jaar uit te voeren: op 30 juni en 31 december.
De waarderingen worden uitgevoerd door onafhankelijke
externe vastgoedtaxateurs. De Groep gebruikt meestal Jones
Lang LaSalle als taxateur. Van tijd tot tijd kan een klein deel
van de portefeuille, naar keuze van de Vennootschap, worden
gewaardeerd door een andere onafhankelijke externe taxateur.
Voor de waarderingen per 31 december 2023 zijn alle waarde-
ringen uitgevoerd door iO Partners, geprefereerde partner van
Jones Lang LaSalle met uitzondering van de activa bestemd
voor de Vijfde en Zesde Joint Venture en momenteel gerap-
porteerd als aangehouden voor verkoop, deze activa zijn opge-
nomen tegen de overeengekomen reéle marktwaarde met de
joint venture partner na aftrek van bijkomende kosten en win-
sten zoals aanvullende huur- en bouwvariatieopdrachten, res-
terende huurincentives en transactiekosten.

De waarde van de activa van de Groep is afhankelijk van de
ontwikkeling van de lokale vastgoedmarkt in elk van de lan-
den waar de Groep actief is, en is deze onderhevig aan wij-
zigingen. Winsten en verliezen als gevolg van wijzigingen in
de reéle waarde worden opgenomen in de winst- en verlies-
rekening van de Groep als waarderingsresultaten en vormen
tevens een onderdeel van het indirecte resultaat van de Groep.
De waarderingscontracten van de Groep worden afgesloten
voor de duur van één jaar en de honoraria van de vastgoed-
deskundigen zijn vast voor de duur van hun aanstelling en zijn
niet gerelateerd aan de waarde van de objecten waarvoor een
waardering wordt gemaakt. De waarderingen zijn opgesteld in
overeenstemming met de RICS Valuation - Professional Stan-
dards (met inbegrip van de International Valuation Standards)
Global edition juli 2017 (zelfde benadering als voor de waar-
deringen van de vorige periode). De basis voor de waardering
is de marktwaarde van het onroerend goed op de waarde-
ringsdatum, zoals gedefi nieerd door de RICS: , Het geschatte
bedrag waarvoor een actief of verplichting op de waarderings-
datum moet worden verhandeld tussen een tot een transactie
bereidwillige koper en een tot een transactie bereidwillige ver-
koper in een zakelijke, objectieve transactie tussen onafhan-
kelijke partijen, na een goede marketing en waarbij de partijen
elk met kennis van zaken. voorzichtig en zonder dwang heb-
ben gehandeld”.

(ii) Waarderingsmethodologie

Discounted cash flow-benadering

Gezien de aard van de portefeuille en de waarderings-
grondslagen heeft iO Partners, geprefereerde partner van
Jones Lang LaSalle, gekozen voor de inkomstenbenadering,
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gedisconteerde kasstroom techniek, geanalyseerd over een
periode van 10- of 15 jaar voor elk onroerend goed. De cashflow
gaat uit van een aanhoudingsperiode van tien jaar, waarbij de
exitwaarde wordt berekend op basis van de geschatte huur-
waarde (GHW) of contractuele huur. Voor de berekening van
de uitstapwaarde heeft iO Partners, geprefereerde partner van
Jones Lang LaSalle gebruik gemaakt van het uitstaprende-
ment dat hun veronderstelling van het mogelijke rendement in
het tiende jaar vertegenwoordigt. De kasstroom is gebaseerd
op de huurgelden die verschuldigd zijn onder bestaande huur-
overeenkomsten tot het overeengekomen einde van de huur-
overeenkomst. In het geval van een vervroegd vertrek is de
taxateur ervan uitgegaan dat een vervroegde verbrekings-
mogelijkheid alleen zal worden uitgeoefend indien de boete
lager is dan de veronderstelde vervaltermijn van de taxateur.
Na beéindiging van de huurovereenkomst is de taxateur uit-
gegaan van een bepaalde leegstandsperiode en een nieuwe
huurovereenkomst van 5 jaar. Voor momenteel leegstaande
panden is de taxateur uitgegaan van een bepaalde initiéle
leegstandsperiode en een 5-jarige huurovereenkomst.

Voor de panden in aanbouw heeft de taxateur een initiéle
leegstand aangenomen vanaf de waarderingsdatum. De ver-
onderstelde huurinkomsten werden berekend op basis van de
geschatte huurwaarde (GHW). De veronderstelde leegstand
wordt gebruikt om de tijd en de verhuiskosten van marketing,
herverhuring en eventuele reconstructie te dekken. De leeg-
stand is vastgesteld voor elk van de gebouwen in de portefeuille.
Voor de berekening van de nettohuuropbrengsten hebben de
taxateurs een algemeen bedrag voor potenti€le investeringsuit-
gaven afgetrokken van de brutohuuropbrengsten.

Termijn en herziening waarderingsmethode

(,Term and Reversion Valuation Approach®)

Dit is de traditionele methode om vastgoedbeleggingen te
waarderen en is een variantie op de verdisconteerde cashflow
methode. De marktwaarde wordt afgeleid door het kapitalise-
ren van de geschatte netto-inkomsten van het onroerend goed
op basis van termijn en herzieningsvoorwaarden. Het betreft de
kapitalisatie van de huidige inkomsten over de looptijd, samen
met de waardering van nieuwe huurovereenkomsten die waar-
schijnlijk ingaan na markthuurherzieningen of na herverhuur
voor hun afzonderlijke geschatte looptijd, elk verdisconteerd
tot een contante waarde. Deze methode wordt voornamelijk
gebruikt wanneer huidige huurovereenkomsten bijna aan het
einde van hun huurtermijn zijn.

Equivalente rendementsbenadering
Voor de eigendommen in Spanje heeft de taxateur de equiva-
lente rendementsbenadering gevolgd. De equivalente rende-
mentsbenadering berekent de bruto marktwaarde door een
kapitalisatiepercentage (equivalent rendement) toe te passen
op de nettohuuropbrengsten vanaf de waarderingsdatum en
de inkomsten te kapitaliseren in perpetuiteit.

De bovengenoemde veronderstellingen worden hieronder
nader gespecificeerd in de waarderingsveronderstellingen.

Waarderingsveronderstellingen

De volgende hoofdveronderstellingen, samen met de kwan-

titatieve informatie opgenomen in sectie ,(iv) Kwantitatieve

informatie over waarderingen tegen re€le waarde met behulp
van niet-waarneembare inputs”; werden gemaakt door de
taxateur:

— In de analyses van iO Partners, geprefereerde partner van
Jones Lang LaSalle wordt uitgegaan van een cashflowbe-
nadering over een periode van 10- of 15 jaar om de initi-
ele inkomsten en eventuele overeengekomen huurindexe-
ring terug te brengen naar de geschatte huurwaarde na
afloop van de huidige huurovereenkomsten. Voor de waar-
dering is de taxateur ervan uitgegaan dat de huidige huur-
ders in het pand blijven tot het overeengekomen einde
van de huurovereenkomst. In het geval van een optie tot

FINANCIEEL OVERZICHT 2023 PAGE 357



vervroegde beéindiging is de taxateur ervan uitgegaan dat
de onderbreking alleen zal worden uitgeoefend indien de
boete lager is dan de veronderstelde vervaltermijn van de
taxateur.

— De taxateur is ervan uitgegaan dat na beéindiging (eerste
mogelijke onderbreking) van de huidige huurovereenkom-
sten nieuwe 5-jarige huurovereenkomsten zullen worden
ondertekend en dat de GHW van de taxateur zal worden
toegepast en de huurprijs zal worden geindexeerd op elke
huurverjaardag in overeenstemming met EU CPI, indien
niet anders vermeld in de huurovereenkomsten.

— De verschillende geschatte huurwaarden wordt hieron-
der opgenomen in sectie ,(iv) Kwantitatieve informatie
over waarderingen tegen reéle waarde met behulp van
niet-waarneembare inputs®.

— Na de beéindiging van bestaande huurovereenkomsten
(eerste verbrekingsoptie) heeft de taxateur een leegstand-
speriode van 2-12 maanden verondersteld. De veronder-
stelde leegstand wordt gebruikt om de tijd en de kosten
van marketing, herverhuring en mogelijke reconstructie te
dekken. De leegstand is vastgesteld voor elk van de gebou-
wen in de portefeuille.

— Voor leegstaande en in aanbouw zijnde panden heeft de
taxateur een initi€éle leegstand aangenomen vanaf de
waarderingsdatum.

— Op de bruto-inkomsten heeft de taxateur een algemene
bijdrage voor potentiéle investeringsuitgaven van 0,25 % -
8,20 % (van de brutohuurinkomsten) ingehouden (voor de
JV, worden waarden 0,0 %-3 % gebruikt).

— De huren zijn geindexeerd conform de indexatie die in de
huurovereenkomsten is overeengekomen. Hiervoor werde
de huren onderworpen aan een indexatie volgens Duitse,
Spaanse CPI, EU CPI, EICP of HICP. De EU CPIl-indexatie
werd verondersteld op het niveau van 6,40 % voor het jaar
2024 en 1,49 % voor de daaropvolgende jaren.

— De huurprijzen die na afloop van de bestaande huurcon-
tracten teruggebracht zijn naar de geschatte huurwaarde
na afloop van deze respectievelijke huurovereenkomsten
worden op jaarbasis geindexeerd in lijn met de EU CPI-ind-
exatie, die wordt verondersteld op 6,40 % voor het jaar
2024 te liggen en 1,49 % voor de daaropvolgende jaren.

— De exitwaarde is berekend op basis van GHW.

— De kasstroom die voor de berekening is gebruikt, is per
kwartaal of per maand verdisconteerd, afhankelijk van de
frequentie van de huurbetalingen.

— Op basis van de locatie, de geprognosticeerde haalbare
huurinkomstenstroom en de positie in de markt heeft de
taxateur een exit yield en disconteringsvoet toegepast (zie
verderop in dit hoofdstuk ,(iv) Kwantitatieve informatie
over waarderingen tegen reéle waarde met behulp van
niet-waarneembare inputs“voor meer details).

Onroerend goed in aanbouw of in ontwikkeling voor toekom-

stig gebruik als vastgoedbelegging wordt eveneens gewaar-

deerd tegen reéle marktwaarde en vastgoedbeleggingen in
aanbouw worden eveneens gewaardeerd door een onafhan-
kelijke waarderingsdeskundige. Voor de objecten in aanbouw
heeft de waarderingsdeskundige dezelfde aanpak gehanteerd
als voor de opgeleverde objecten, maar met aftrek van de res-
terende bouwkosten van de berekende marktwaarde, waar-
bij onder ,resterende bouwkosten* wordt verstaan de totale
lopende ontwikkelingskosten, waaronder alle bouwkosten,
zachte kosten (zoals expert rapporteringen, projectopvolging),
financieringskosten en winst van de ontwikkelaar. De winst
van de ontwikkelaar houdt rekening met het risiconiveau van
het individuele vastgoed en is voornamelijk afhankelijk van de
ontwikkelingsfase en de status van voorverhuur. Voor ontwik-
keling aangehouden grond wordt gewaardeerd op basis van
de waarderingsmethode op basis van de verkoopvergelijking.

De verkoopvergelijkingsmethode levert een waarde-indicatie

op door het object te vergelijken met vergelijkbare objecten

en correcties toe te passen om de voor- en nadelen van het
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object weer te geven. Dit is het meest geschikt wanneer een
aantal vergelijkbare objecten recentelijk zijn verkocht of op dit
moment in de markt worden verkocht

In juni 2020, verkocht VGP 50 % van zijn deelneming in
VGP Park Minchen GmbH aan Allianz Real Estate, waarbij de
controle over VGP Park Miinchen in 2020 verloren werd (de
.Transactie"). De ontwikkeling van VGP Park Miinchen heeft
verschillende jaren in beslag genomen. Ten gevolge van het
verlies van controle, heeft VGP alle activa en passiva van VGP
Park Minchen uitgeboekt en een gerealiseerde opbrengst op
de verkoop erkend. Deze werd berekend als het verschil tus-
sen: (i) de boekwaarde van alle activa en passiva (=eigen ver-
mogen) van VGP Park Miinchen op de transactie datum, en (ii)
de reéle waarde van de volledige deelneming (100 % van de
aandelen) (de ,Reéle waarde"). De gerealiseerde winst n.a.v.
de Transactie, zoals hierboven beschreven, werd volledig
(100 %) erkend, dit in overeenstemming met de waarderings-
regels van VGP en IFRS 10 (Zie toelichting 2.3 - Consolidatie-
principes - Joint venture en geassocieerde ondernemingen).
Tot de definitieve oplevering van het merendeel van de gebou-
wen werden deze gebouwen gewaardeerd tegen de met Alli-
anz Real Estate overeengekomen proportionele aankoopprijs,
aangezien die geacht werd de beste weerspiegeling te zijn van
de reéle waarde. Sinds december 2022, na de oplevering van
het merendeel van de gebouwen in de tweede jaarhelft van
2022, worden deze gebouwen geboekt tegen reéle waarde
en geherwaaarderd door een externe onafhankelijke waarde-
ringsdeskundige overeenkomstig de waarderingsregels van
de Groep. (Zie toelichting 2.7 - Vastgoedbeleggingen- in dit
deel voor verdere informatie). Met uitzondering van het grond-
stuk bestemd voor de constructie van gebouw D, dewelke nog
gewaardeerd wordt tegen de met Allianz Real Estate overeen-
gekomen proportionele aankoopprijs, aangezien die geacht
werd de beste weerspiegeling te zijn van de reéle waarde.

In november 2020 is VGP een 50:50 joint venture (,LPM Joint
Venture") aangegaan met Roozen Landgoederen Beheer met
betrekking tot de ontwikkeling van het Logistiek Park Moer-
dijk. In februari 2024 (zie toelichting - 27 Gebeurtenissen na
balansdatum), verkocht de groep zijn belang in de LPM Joint
Venture. De Raad van Bestuur heeft derhalve geconcludeerd
dat de kostprijs van deze ontwikkelingsgrond de beste weer-
gave is van de reéle waarde.

In oktober 2021 is VGP een 50:50 joint venture aangegaan
met Vusa (,VGP Park Belartza"). Deze joint venture zal zich
richten op de ontwikkeling van een gecombineerd park m.n.
commerciéle en logstieke activiteiten. Waarbij VGP de ont-
wikkeling van het logistieke luik zal leiden en haar joint ven-
ture partner (Vusa) de commerciéle ontwikkeling. VGP Park
Belartza joint venture heeft het recht om de door de joint ven-
ture ontwikkelde logistieke inkomstengenererende activa te
verkopen en VGP het recht om deze te verwerven. Vusa daar-
entegen heeft het recht om de commerciele inkomstengene-
rerende activa die door de joint venture VGP Park Belartza zijn
ontwikkeld, te verwerven. De gronden, die momenteel eigen-
dom zijn van deze joint venture, moeten nog de definitieve her-
bestemmingsvergunningen ontvangen. De Raad van Bestuur
heeft derhalve geconcludeerd dat de kostprijs van deze ont-
wikkelingsgrond de beste weergave is van de reéle waarde.

In februari 2022 kocht de VGP Park Siegen joint venture een
.brownfield“ site gelegen in Siegen, Duitsland. Volgens de
joint venture overeenkomst heeft VGP Park Siegen joint ven-
ture het recht om de door de joint venture ontwikkelde inkom-
stengenererende activa te verkopen en VGP het recht om deze
te verwerven. VGP's joint venture partner van VGP Park Sie-
gen leidt de commerciéle ontwikkeling van het park. De Raad
van Bestuur heeft derhalve geconcludeerd dat ook voor deze
ontwikkelingsgrond de kostprijs de beste weergave is van de
reéle waarde.
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Waarderingsbeoordeling

De gemaakte waarderingen worden intern beoordeeld door de CEO, CFO en Financial Controller en indien nodig, besproken met

de onafhankelijke taxateur. De CFO en CEO rapporteren over de resultaten van de waarderingsprocessen en -resultaten aan het

auditcomité en nemen eventuele opmerkingen of beslissingen in overweging bij het uitvoeren van de volgende waarderingen.
Aan het einde van elke halfjaarlijkse periode controleert de financiéle controleur samen met de CFO: (i) alle belangrijke gege-

vens in het onafhankelijke taxatierapport; (ii) beoordeelt de waardering van onroerend goed in vergelijking met de voorgaande

halfjaarlijkse en jaarlijkse periode; (iii) voert gesprekken met de onafhankelijke taxateur.

(iii) Wetgeving inzake klimaatrisico’s

De EU werkt momenteel aan wetgeving over de overgang naar netto Nul-emissie, die waarschijnlijk een actualisering van de
minimumnormen voor energie-efficiéntie zal omvatten en ook de intentie om een operationele rating in te voeren. Hoewel de aard
van de wetgeving nog niet duidelijk is, kan zij een potenti€le impact hebben op de toekomstige waarde van de activa. De invoe-
ring van verplichte klimaatgerelateerde informatie in de EU (met inbegrip van de ,Sustainable Finance Disclosure Regulations*”
(SFDR) en de ,Corporate Sustainability Reporting Directive” (CSRD) in de EU), met inbegrip van de beoordeling van fysieke en
overgangsklimaatrisico’s, kan mogelijk een impact hebben op de manier waarop de markt dergelijke risico’s ziet en ze opneemt
in de verkoop en verhuur van activa. De wetgeving inzake duurzaamheid en klimaatrisico's heeft een invloed op de waarde van
een goed, ook al wordt dit niet expliciet erkend. Taxateurs weerspiegelen markten, zij leiden ze niet. Waar de taxateurs de waar-
degevolgen van duurzaamheid en wetgeving erkennen, weerspiegelen zij hun begrip van de manier waarop marktdeelnemers
duurzaamheid en wettelijke vereisten in hun biedingen opnemen en de impact op marktwaarderingen. Voor verdere acties die
door de VGP Groep worden ondernomen met betrekking tot klimaattransitie en milieuvoetafdruk in het algemeen wordt verwezen
naar het ,Corporate Responsibility Report“ dat in dit Jaarverslag 2023 is opgenomen.

(iv) Kwantitatieve informatie over waarderingen tegen reéle waarde met behulp

van niet-waarneembare inputs

De kwantitatieve informatie in de volgende tabel is afkomstig uit de verschillende rapporten van de onafhankelijke vastgoedex-
perten. De cijfers geven de waardevork en het gewogen gemiddelde van de gehanteerde veronderstellingen die bij de bepaling

van de reéle waarde van de vastgoedbeleggingen gebruikt werd.

Regio Segment | Reéle waarde Waarderingstechniek Niveau 3 - Waarde
31 dec-23 (€ '000) Niet-waarneembare inputs

Tsjechié IP 134.283 | Contante waarde van de kasstroom | ERV per m2 (in €) 39-65
Disconteringsvoet 6,15 %-6,40 %
Uitgangsrendement 6,15 %
Gewogen gemiddelde opbrengst 5,72 %
Kosten tot voltooiing (in '000) 0
Gewaardeerd vastgoed (totaal m?) 142.493
WAULT (tot einde looptijd) (in jaren) 5,75
WAULT (tot eerste breuk) (in jaren) 5,75

Tsjechié IPUC 17.290 | Contante waarde van de kasstroom | ERV per m? (in €) 63
Disconteringsvoet 7,50 %
Uitgangsrendement 6,15 %
Gewogen gemiddelde opbrengst 7,55 %
Kosten tot voltooiing (in '000) 14.050
Gewaardeerd vastgoed (totaal m?) 29.309

Tsjechié DL 23.923 | Vergelijking verkoop Prijs per m?

Duitsland IP 339.078 | Contante waarde van de kasstroom | ERV per mZ2 (in €) 46-82
Disconteringsvoet* 6,80 %-8,20 %
Uitgangsrendement* 4,95 %-5,70 %
Gewogen gemiddelde opbrengst 5,42 %
Kosten tot voltooiing (in '000) 916
Gewaardeerd vastgoed (totaal m?3) 312.160
WAULT (tot einde looptijd) (in jaren) 6,29
WAULT (tot eerste breuk) (in jaren) 6,00

Duitsland IPUC 89.010 | Contante waarde van de kasstroom | ERV per m2 (in €) 74-82
Disconteringsvoet* 6,05 %-7,30 %
Uitgangsrendement* 4,55 %-5,30 %
Gewogen gemiddelde opbrengst 5,16 %
Kosten tot voltooiing (in '000) 42.892
Gewaardeerd vastgoed (totaal m?) 87.366

Duitsland DL 180.017 | Vergelijking verkoop Prijs per m?
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Regio Segment | Reéle waarde Waarderingstechniek Niveau 3 - Waarde
31 dec-23 (€'000) Niet-waarneembare inputs

Spanje IPUC 850 | Contante waarde van de kasstroom | ERV per m? (in €) 44
Disconteringsvoet* n/a
Uitgangsrendement* 6,00 %
Gewogen gemiddelde opbrengst 712 %
Kosten tot voltooiing (in '000) 3.400
Gewaardeerd vastgoed (totaal m?) 6.905

Spanje DL 86.595 | Vergelijking verkoop Prijs per m2

Roemenié IP 104.360 | Contante waarde van de kasstroom | ERV per m2 (in €) 52-66
Disconteringsvoet 8,25 %-9,75 %
Uitgangsrendement 8,00 %-9,50 %
Gewogen gemiddelde opbrengst 9,06 %
Kosten tot voltooiing (in '000) 3.385
Gewaardeerd vastgoed (totaal m?) 169.110
WAULT (tot einde looptijd) (in jaren) 5,51
WAULT (tot eerste breuk) (in jaren) 4,89

Roemenié IPUC 18.460 | Contante waarde van de kasstroom | ERV per m2 (in €) 50
Disconteringsvoet 9,00 %-9,50 %
Uitgangsrendement 8,50 %-8,75 %
Gewogen gemiddelde opbrengst 11,10 %
Kosten tot voltooiing (in '000) 29.250
Gewaardeerd vastgoed (totaal m?) 86.045

Roemenié DL 44.300 | Vergelijking verkoop Prijs per m2

Nederland DL 40.545 | Vergelijking verkoop Prijs per m2

Italié IPUC 6.700 | Contante waarde van de kasstroom | ERV per m?2 (in €) 85
Disconteringsvoet 8,80 %
Uitgangsrendement 5,90 %
Gewogen gemiddelde opbrengst 8,13 %
Kosten tot voltooiing (in '000) 13.900
Gewaardeerd vastgoed (totaal m?) 18.773

Italié DL 37.767 | Vergelijking verkoop Prijs per m?

Oostenrijk IP 64.700 | Contante waarde van de kasstroom | ERV per m2 (in €) 85-192
Disconteringsvoet 6,50 %-6,75 %
Uitgangsrendement 5,40 %-5,50 %
Gewogen gemiddelde opbrengst 541 %
Kosten tot voltooiing (in '000) —
Gewaardeerd vastgoed (totaal m?) 22.558
WAULT (tot einde looptijd) (in jaren) 13,30
WAULT (tot eerste breuk) (in jaren) 13,30

Oostenrijk IPUC 89.400 | Contante waarde van de kasstroom | ERV per m?2 (in €) 84-99
Disconteringsvoet 6,85 %-7,00 %
Uitgangsrendement 5,35 %-5,60 %
Gewogen gemiddelde opbrengst 6,76 %
Kosten tot voltooiing (in '000) 39.100
Gewaardeerd vastgoed (totaal m?) 82.685

Oostenrijk DL 24.378 | Vergelijking verkoop Prijs per m?

Hongarije IP 91.072 | Contante waarde van de kasstroom | ERV per m2 (in €) 50-70
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Regio Segment | Reéle waarde Waarderingstechniek Niveau 3 - Waarde
31 dec-23 (€'000) Niet-waarneembare inputs

Disconteringsvoet 7,00 %-8,00 %
Uitgangsrendement 6,50 %-7,25 %
Gewogen gemiddelde opbrengst 7,42 %
Kosten tot voltooiing (in '000) 0
Gewaardeerd vastgoed (totaal m?) 114.270
WAULT (tot einde looptijd) (in jaren) 5,40
WAULT (tot eerste breuk) (in jaren) 5,40

Hongarije IPUC 65.760 | Contante waarde van de kasstroom | ERV per m? (in €) 53-58
Disconteringsvoet 7,50 %-8,00 %
Uitgangsrendement 6,75 %-7,25 %
Gewogen gemiddelde opbrengst 7,81 %
Kosten tot voltooiing (in '000) 21.800
Gewaardeerd vastgoed (totaal m?3) 105.874

Hongarije DL 33.348 | Vergelijking verkoop Prijs per m2

Letland IP 97.820 | Contante waarde van de kasstroom | ERV per m? (in €) 56-63
Disconteringsvoet 8,00 %-8,75 %
Uitgangsrendement 8,00-8,25 %
Gewogen gemiddelde opbrengst 7,88 %
Kosten tot voltooiing (in '000) 950
Gewaardeerd vastgoed (totaal m?) 133.535
WAULT (tot einde looptijd) (in jaren) 7,48
WAULT (tot eerste breuk) (in jaren) 7,48

Letland DL 1.640 | Vergelijking verkoop Prijs per m2

Slowakije IP 110.296 | Contante waarde van de kasstroom | ERV per m2 (in €) 40-74
Disconteringsvoet n/a
Uitgangsrendement n/a
Gewogen gemiddelde opbrengst 6,17 %
Kosten tot voltooiing (in '000) 0
Gewaardeerd vastgoed (totaal m?) 138.209
WAULT (tot einde looptijd) (in jaren) 7,54
WAULT (tot eerste breuk) (in jaren) 7,36

Slowakije IPUC 19.910 | Contante waarde van de kasstroom | ERV per m? (in €) 65
Disconteringsvoet 7,50 %
Uitgangsrendement 7,25 %
Gewogen gemiddelde opbrengst 8,05 %
Kosten tot voltooiing (in '000) 1.650
Gewaardeerd vastgoed (totaal m?3) 8.480

Slowakije DL 60.619 | Vergelijking verkoop Prijs per m2

Portugal IP 27.415 | Contante waarde van de kasstroom | ERV per m2 (in €) 66-72

Disconteringsvoet

7,81 %-7,87 %

Uitgangsrendement

5,81 %-5,87 %

Gewogen gemiddelde opbrengst 6,09 %
Kosten tot voltooiing (in '000) 580
Gewaardeerd vastgoed (totaal m?) 19.749
WAULT (tot einde looptijd) (in jaren) 20,64
WAULT (tot eerste breuk) (in jaren) 15,49
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Regio Segment | Reéle waarde Waarderingstechniek Niveau 3 - Waarde
31 dec-23 (€'000) Niet-waarneembare inputs

Portugal IPUC 5.101 | Contante waarde van de kasstroom | ERV per m? (in €) 51
Disconteringsvoet 8,28 %
Uitgangsrendement 6,28 %
Gewogen gemiddelde opbrengst 6,97 %
Kosten tot voltooiing (in '000) 26.520
Gewaardeerd vastgoed (totaal m?) 31.789

Portugal DL 11.638 | Vergelijking verkoop Prijs per m2

Servié IPUC 44.380 | Contante waarde van de kasstroom | ERV per m2 (in €) 61-77
Disconteringsvoet 9,25 %-9,50 %
Uitgangsrendement 8,25 %
Gewogen gemiddelde opbrengst 9,36 %
Kosten tot voltooiing (in '000) 17.150
Gewaardeerd vastgoed (totaal m?) 76.938

Servié DL 23.556 | Vergelijking verkoop Prijs per m2

Kroatié DL 6.246 | Vergelijking verkoop Prijs per m2

Frankrijk IPUC 20.120 | Contante waarde van de kasstroom | ERV per m2 (in €) 55
Disconteringsvoet 6,45 %
Uitgangsrendement 5,50 %
Gewogen gemiddelde opbrengst 5,30 %
Kosten tot voltooiing (in '000) 20.850
Gewaardeerd vastgoed (totaal m?) 39.329

Frankrijk DL 77.213 | Vergelijking verkoop Prijs per m2

Denemarken DL 2.487 | Vergelijking verkoop Prijs per m2

Totaal 2.000.277!

IP = voltooide vastgoedbelegging
IPUC = investeringsvastgoed in aanbouw
DL = ontwikkelingsgrond

1 Inclusief vastgoedbeleggingen die geherklasseerd zijn naar ,Groepen activa aangehouden voor verkoop* voor een bedrag van € 491 293 (000)
(zie toelichting 13).
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Regio Segment | Reéle waarde Waarderingstechniek Niveau 3 - Waarde
31 dec-23 (€'000) Niet-waarneembare inputs
Tsjechié IP 202.580 | Gedisconteerde kasstroomtechniek | ERV per m2 (in €) 38-60
Verdisconteringsvoet 4,75 %-6,00 %
LExit" kapitalisatievoet 4,75 %-5,50 %
Gewogen gemiddelde
kapitalisatievoet 4,94 %
Nog te maken bouwkosten (in 000 €) 220
Projecten getaxeerd (totaal m?) 201.762
Gewogen gemiddelde looptijd
t.e.m. finale vervaldag) (in jaren) 7,99
Gewogen gemiddelde looptijd
(tot eerste break) (in jaren) 7,60
DL 37.666 | Vergelijkende verkoop Prijs per m?
Duitsland IP 845.250 | Gedisconteerde kasstroomtechniek | GHW per m? (in €) 41-144
Verdisconteringsvoet 4,50 %-7,00 %
LExit" kapitalisatievoet 4,00 %-5,75 %
Gewogen gemiddelde
kapitalisatievoet 4,88 %
Nog te maken bouwkosten (in '000 €) 38.535
Projecten getaxeerd (totaal m2) 744.066
Gewogen gemiddelde looptijd
(t.e.m. finale vervaldag) (in jaren) 9,35
Gewogen gemiddelde looptijd
(tot eerste break) (in jaren) 9,18
IPUC 378.180 | Gedisconteerde kasstroomtechniek | GHW per m2 (in €) 51-85
Verdisconteringsvoet 5,30 %-7,15 %
LExit" kapitalisatievoet 4,30 %-5,40 %
Gewogen gemiddelde
kapitalisatievoet 4,84 %
Nog te maken bouwkosten (in '000 €) 214.720
Projecten getaxeerd (totaal m?) 408.825
DL 85.318 | Vergelijkende verkoop Prijs per m2
Spanje 1P 61.670 | Equivalent yield GHW per m2 (in €) 42-64
Equivalent yield 4,95 %-5,80 %
Reversionary yield 5,28 %-6,19 %
Gewogen gemiddelde
kapitalisatievoet 5,63 %
Nog te maken bouwkosten (in '000 €) —
Projecten getaxeerd (totaal m?) 77.440
Gewogen gemiddelde looptijd
(t.e.m. finale vervaldag) (in jaren) 4,10
Gewogen gemiddelde looptijd
(tot eerste break) (in jaren) 3,50
DL 93.500 | Vergelijkende verkoop Prijs per m?
Roemenié IP 27.503 | Gedisconteerde kasstroomtechniek | GHW per m? (in €) 49-54
Verdisconteringsvoet 8,70 %-9,70 %
LExit" kapitalisatievoet 8,00 %-8,75 %
Gewogen gemiddelde
kapitalisatievoet 9,52 %
Nog te maken bouwkosten (in '000 €) 1.550
Projecten getaxeerd (totaal m2) 55.928
Gewogen gemiddelde looptijd
(t.e.m. finale vervaldag) (in jaren) 5,18
Gewogen gemiddelde looptijd
(tot eerste break) (in jaren) 5,82
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Regio Segment | Reéle waarde Waarderingstechniek Niveau 3 - Waarde
31 dec-23 (€'000) Niet-waarneembare inputs
Roemenié IPUC 53.110 | Gedisconteerde kasstroomtechniek | GHW per m? (in €) 48-66
Discount rate 8,30 %-8,95 %
Exit yield 7,50 %-8,15 %
Weighted average yield 8,88 %
Cost to completion (in '000) 5.750
Properties valued (aggregate m?2) 92.743
DL 43.489 | Vergelijkende verkoop Prijs per m2
Nederland DL 38.606 | Vergelijkende verkoop Prijs per m2
Italié IP 8.350 | Gedisconteerde kasstroomtechniek | GHW per m2 (in €) 88
Verdisconteringsvoet 6,65 %
LExit" kapitalisatievoet 5,30 %
Gewogen gemiddelde
kapitalisatievoet 5,88 %
Nog te maken bouwkosten (in '000 €) 200
Projecten getaxeerd (totaal m2) 5.710
Gewogen gemiddelde looptijd
(t.e.m. finale vervaldag) (in jaren) 8,90
Gewogen gemiddelde looptijd
(tot eerste break) (in jaren) 8,90
DL 32.024 | Vergelijkende verkoop Prijs per m2
Oostenrijk 13.400 | Gedisconteerde kasstroomtechniek | GHW per m2 (in €) 78
Verdisconteringsvoet 6,20 %
LExit" kapitalisatievoet 4,95 %
Gewogen gemiddelde
kapitalisatievoet 4,75 %
Nog te maken bouwkosten (in '000 €) 20
Projecten getaxeerd (totaal m2) 8.210
Gewogen gemiddelde looptijd
(t.e.m. finale vervaldag) (in jaren) 7,81
Gewogen gemiddelde looptijd
(tot eerste break) (in jaren) 7,81
IPUC 37.180 | Gedisconteerde kasstroomtechniek | GHW per m2 (in €) 196
Verdisconteringsvoet 5,90 %
LExit" kapitalisatievoet 4,40 %
Gewogen gemiddelde
kapitalisatievoet 4,65 %
Nog te maken bouwkosten (in '000 €) 23.200
Projecten getaxeerd (totaal m?) 14.330
DL 65.363 | Vergelijkende verkoop Prijs per m?2
Hongarije IP 65.150 | Gedisconteerde kasstroomtechniek | GHW per m2 (in €) 50-66

Verdisconteringsvoet

6,50 %-7,50 %

JExit" kapitalisatievoet

6,00 %-6,75 %

Gewogen gemiddelde

kapitalisatievoet 7,05 %
Nog te maken bouwkosten (in '000 €) —
Projecten getaxeerd (totaal m2) 80.350
Gewogen gemiddelde looptijd

(t.e.m. finale vervaldag) (in jaren) 6,15
Gewogen gemiddelde looptijd

(tot eerste break) (in jaren) 5,49
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Regio Segment | Reéle waarde Waarderingstechniek Niveau 3 - Waarde
31 dec-23 (€'000) Niet-waarneembare inputs
Hongarije IPUC 32.480 | Gedisconteerde kasstroomtechniek | GHW per m2 (in €) 50-61
Verdisconteringsvoet 6,50 %-7,50 %
LExit" kapitalisatievoet 6,00 %-6,75 %
Gewogen gemiddelde
kapitalisatievoet 7,06 %
Nog te maken bouwkosten (in '000 €) 41.350
Projecten getaxeerd (totaal m2) 101.150
DL 33.205 | Vergelijkende verkoop Prijs per m?2
Letland IP 71.420 | Gedisconteerde kasstroomtechniek | GHW per m2 (in €) 47-61
Verdisconteringsvoet 7,35 %-8,00 %
LExit" kapitalisatievoet 7,35 %-7,50 %
Gewogen gemiddelde
kapitalisatievoet 7,54 %
Nog te maken bouwkosten (in '000 €) 5.750
Projecten getaxeerd (totaal m?) 104.377
Gewogen gemiddelde looptijd
(t.e.m. finale vervaldag) (in jaren) 7,69
Gewogen gemiddelde looptijd
(tot eerste break) (in jaren) 7,69
IPUC 20.470 | Gedisconteerde kasstroomtechniek | GHW per m2 (in €) 58
Verdisconteringsvoet 7,35 %
LExit" kapitalisatievoet 7,35 %
Gewogen gemiddelde
kapitalisatievoet 712 %
Nog te maken bouwkosten (in 000 €) 3.200
Projecten getaxeerd (totaal m?) 28.816
DL 1.640 | Vergelijkende verkoop Prijs per m2
Slowakije IP 97.890 | Gedisconteerde kasstroomtechniek | GHW per m2 (in €) 40-55
Verdisconteringsvoet 5,85 %-6,25 %
LExit" kapitalisatievoet 5,85 %-6,00 %
Gewogen gemiddelde
kapitalisatievoet 5,45 %
Nog te maken bouwkosten (in '000 €) —
Projecten getaxeerd (totaal m2) 119.019
Gewogen gemiddelde looptijd
(t.e.m. finale vervaldag) (in jaren) 8,561
Gewogen gemiddelde looptijd
(tot eerste break) (in jaren) 8,51
IPUC 16.360 | Gedisconteerde kasstroomtechniek | GHW per m2 (in €) 49-66
Verdisconteringsvoet 6,00 %-8,00 %
LExit" kapitalisatievoet 6,00 %-6,50 %
Gewogen gemiddelde
kapitalisatievoet 6,37 %
Nog te maken bouwkosten (in '000 €) 6.350
Projecten getaxeerd (totaal m2) 27.642
DL 63.132 | Vergelijkende verkoop Prijs per m2
Portugal IPUC 21.740 | Gedisconteerde kasstroomtechniek | GHW per m2 (in €) 83-99
Verdisconteringsvoet 7,94 %-8,20 %
LExit" kapitalisatievoet 5,50 %
Gewogen gemiddelde
kapitalisatievoet 5,78 %
Nog te maken bouwkosten (in 000 €) 10.350
Projecten getaxeerd (totaal m2) 19.881
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Regio Segment | Reéle waarde Waarderingstechniek Niveau 3 - Waarde
31 dec-23 (€'000) Niet-waarneembare inputs

Portugal DL 16.258 | Vergelijkende verkoop Prijs per m?

Servié DL 24.243 | Vergelijkende verkoop Prijs per m?

Kroatié DL 5.825 | Vergelijkende verkoop Prijs per m2

Frankrijk DL 21.220 | Vergelijkende verkoop Prijs per m2

Totaal 2.514.222"

(v) Sensitiviteitsanalyse van de waarderingen op veranderingen in de niet-waarneembare inputs
De sensitiviteit van de reéle waarde in functie van wijzigingen in de belangrijke niet-observeerbare inputs. gebruikt in de bepa-
ling van de reéle waarde van de objecten geclassificeerd in niveau 3 volgens de IFRS fair value hiérarchie, is als volgt (onder de
veronderstelling dat alle andere variabelen constant blijven):

Niet observeerbare input Impact op reéle waarde bij
Daling Stijging
Geschatte huurwaarde - GHW (in EUR/m?) Negatief Positief
Verdisconteringsvoet Positief Negatief
JExit" kapitalisatievoet Positief Negatief
Resterende looptijd huurcontract (t.e.m. eerste vervaldag) Negatief Positief
Resterende looptijd huurcontract (t.e.m. finale vervaldag) Negatief Positief
Bezettingsgraad Negatief Positief
Inflatie Negatief Positief

Een verlaging van de verwachte huur zal leiden tot een verlaging van de reéle waarde. Een verhoging van de verdisconterings-
voet en de ,Exit" kapitalisatievoeten gebruikt voor de eindwaarde van de gedisconteerde kasstroommethode zal de reéle waarde
verminderen. Er zijn onderlinge verbanden tussen deze verdisconteringsvoeten en de , Exit" kapitalisatievoeten aangezien deze
bepaald worden door de marktvoorwaarden. Voor projectontwikkelingen zullen de nog te maken bouwkosten en de periode
nodig om de projecten op te leveren leiden tot een verlaging van de reéle waarde. Het verder afwerken van de bouw tot oplevering
zal een verhoging van de reéle waarde met zich meebrengen.

Bovendien kan de sensitiviteit van de reéle waarde van de portefeuille als volgt geschat worden: een stijging (daling) van de
huurinkomsten met 1 % zou een stijging (daling) van de reéle waarde van de portefeuille van ongeveer € 19,9 miljoen met zich
meebrengen (onder de veronderstelling dat alle andere variabelen constant blijven).

Een stijging (daling) van de gewogen gemiddelde kapitalisatievoet (zie toelichting 7) van 25 basispunten zou een daling (stij-
ging) van de reéle waarde van ongeveer € 771" miljoen met zich meebrengen (onder de veronderstelling dat alle andere variabe-
len constant blijven).

13.3 Materiele vaste activa

In duizenden € 31.12. 2023 31.12. 2022
Fotovoltaische installatie — in gebruik 60.533 16.063
Fotovoltaische installatie — in aanbouw 31.330 87.048
Geactiveerde huren onder IFRS 16 13.213 2.280
Overige materiéle vaste activa 2.350 17.882
Totaal 107.426 73.280

1 Inclusief vastgoedbeleggingen die geherklasseerd zijn naar ,Groepen activa aangehouden voor verkoop* voor een bedrag van € 118.520 (000) (zie toelichting 13).
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14 Handels- en overige vorderingen

In duizenden € 31.12. 2023 31.12. 2022
Handelsvorderingen 15.926 16.063
Te ontvangen BTW 58.328 87.048
Overlopende rekeningen (actief) 2.470 2.280
Andere vorderingen 10.142 17.882
Herclassificatie naar (-)/activa van aangehouden voor verkoop -7.380 -1.160
Totaal 79.486 122.113

De herclassificatie naar activa aangehouden voor verkoop heeft voornamelijk betrekking op de activa die voorbehouden zijn voor
de vijfde en zesde Joint Venture.

15 Geldmiddelen en kasequivalenten

De geldmiddelen en kasequivalenten van de Groep omvatten enkel kasdeposito’s waarvan 68 % aangehouden bij
Belgische banken.

16 Aandelenkapitaal en overige reserves

16.1 Aandelenkapitaal

Uitgegeven en volledig betaald Aantal Aandelen | Nominale waarde van Aandelen (€ 000)

Uitgegeven gewone aandelen op 1 januari 2023 27.291.312 105.676

Uitgifte aandelen — —

Uitgegeven gewone aandelen op 31 december 2023 27.291.312 105.676

Het statutaire aandelenkapitaal van de Vennootschap bedraagt € 136,092 k. De kapitaalreserve van € 30,4 miljoen die is opgeno-
men in het mutatieoverzicht van het eigen vermogen, heeft betrekking op de eliminatie van de inbreng in natura van de aandelen
van een aantal groepsmaatschappijen en de aftrek van alle kosten in verband met de uitgifte van de nieuwe aandelen en de beur-
snotering van de bestaande aandelen van het eigen vermogen van de Vennootschap, op het moment van de beursintroductie
(,IPO") in 2007 (zie ook ,Mutatieoverzicht van het eigen vermogen”).

16.2 Overige Reserves

In duizenden € 31.12.2023 31.12. 2022
Per 1 januari 845.579 574.088
Uitgiftepremie nieuwe aandelen = 271.491
Per 31 december 845.579 845.579

Op 31 december 2023 bezat de groep geen eigen aandelen.
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17 Kortlopende en langlopende financi€le schulden

De contractuele looptijden van rentedragende leningen en schulden (kortlopend en langlopend) zijn als volgt:

VERVALDAG 31.12.2023

et e Openstaande schuld <1 jaar > 1-5 jaar > 5 jaar

Langlopend

Bankleningen = = =

Schuldschein lening 25.686 25.686 =

Obligaties

3,35 % obligatie mar-25 79.933 79.933 —

3,50 % obligatie mar-26 189.514 189.514 —

1,50 % obligatie apr-29 596.147 = 596.147

1,625 % obligatie jan-27 497.654 497.654 =

2,25 % obligatie jan-30 496.220 = 496.220
1.859.468 767.101 1.092.367

Totaal langlopende financiéle schulden 1.885.154 792.787 1.092.367

Huidige

Bankleningen = =

Schuldschein lening 3.000 3.000

Obligatie

3,25 % obligatie jul-24 74.939 74.939

Opgelopen interest 33.811 33.811

Verplichtingen met betrekking tot voor verkoop

aangehouden groepen activa die worden afgestoten =

Totaal kortlopende financiéle schulden 111.750 111.750

Totaal kortlopende en langlopende financiéle schulden 1.996.904 111.750 792.787 1.092.367

De bovenstaande 31 december 2023 saldi bevatten gekapitaliseerde financieringskosten van (i) € 314 (000) aan bankleningen en
Schuldschein leningen (2022: € 425 (000)) (ii) € 10,6 miljoen aan obligaties (2022: € 13,7 miljoen). De opgelopen rente heeft betrek-
king op de zes' uitgegeven obligaties (€ 33,5 miljoen) en de Schuldschein leningen (€ 0,3 miljoen).

De coupons van de obligaties zijn jaarlijks betaalbaar op 6 juli voor de jul-24 obligatie, 30 maart voor de mar-25 obligatie,
19 maart voor de mar-26, 8 april voor de apr-29 obligatie en 17 januari voor de obligaties jan-27 & jan-30, De rente op de Schuld-
schein leningen is halfjaarlijks betaalbaar op 15 april en 15 oktober voor de Schuldschein leningen met variabele rente en jaarlijks
op 15 oktober voor de Schuldschein leningen met vaste rente.

1 De uitgegeven obligatie per 10 januari 2022 wordt beschouwd als twee obligaties, gezien de looptijd in twee tranches en de verschillende kosten.
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VERVALDAG
In duizenden €

31.12.2022

Openstaande schuld

<1 jaar

> 1-5 jaar

> 5 jaar

Langlopend

Bankleningen

Schuldschein lening

28.575

28.675

Obligaties

3,25 % obligatie jul-24

74.820

74.820

3,35 % obligatie mar-25

79.879

79.879

3,50 % obligatie mar-26

189.295

189.295

1,50 % obligatie apr-r29

595.416

595.416

1,625 % obligatie jan-27

496.884

496.884

2,25 % obligatie jan-30

495.595

495.5695

Totaal langlopende financiéle schulden

1.960.464

869.454

1.091.010

Huidige

Bankleningen

Schuldschein lening

Obligaties

2,75 % obligatie apr-23

149.897

149.897

3,90 % obligatie sep-23

224534

224.534

Opgelopen interest

39.273

39.273

Totaal kortlopende financiéle schulden

413.704

413.704

Totaal kortlopende en langlopende financiéle schulden

2.374.168

413.704

869.454

1.091.010

171 Overzicht
1711 Bankleningen

De leningen en kredietfaciliteiten toegekend aan de VGP Groep zijn gedenomineerd in € en kunnen als volgt
samengevat worden (alle onderstaande cijfers zijn exclusief geactiveerde financieringskosten):

31.12.2023
In duizenden €

Krediet faciliteit

Vervaldatum
faciliteit

Openstaande
schuld

<1 jaar

> 1-5 jaar

> 5 jaar

KBC Bank NV

75.000

31-dec-26 —

Belfius Bank NV

75.000

31-dec-26 —

Belfius Bank NV

100.000

31-jul-27 —

BNP Paribas Fortis

50.000

31-dec-26 —

BNP Paribas Fortis

50.000

31-dec-26 =

JP Morgan SE

50.000

12-dec-25 =

European Investment Bank

150.000

05-feb-34 —

Totale bankschuld

550.000

31.12.2022
In duizenden €

Krediet faciliteit

Vervaldatum
faciliteit

Openstaande
schuld

<1 jaar

> 5 jaar

KBC Bank NV

75.000

31-dec-26 —

Belfius Bank NV

75.000

31-dec-26 —

Belfius Bank NV

100.000

31-jul-27 —

BNP Paribas Fortis

50.000

31-dec-25 —_

BNP Paribas Fortis

50.000

31-dec-26 —

JP Morgan SE

50.000

12-dec-25 —

Totale bankschuld

400.000
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171.2 Schuldschein leningen

De Schuldschein-leningen vertegenwoordigen een combinatie van vaste en variabele leningen waarbij de variabele rente een
nominaal bedrag vertegenwoordigt van € 21 miljoen dat niet is afgedekt. De huidige gemiddelde rentevoet is 3,49 procent per jaar.
De leningen hebben een resterende gewogen gemiddelde looptijd van 2,65 jaar.

31.12. 2023 /n duizenden € Bedrag faciliteit Vervaldatum faciliteit | Uitstaand saldo <1 jaar > 1-5 jaar > 5 jaar
Schuldschein leningen 29.000 Oct -24 to Oct-27 29.000 3.000 26.000 —
31.12. 2022 /n duizenden € Bedrag faciliteit Vervaldatum faciliteit | Uitstaand saldo <1 jaar > 1-5 jaar > 5 jaar
Schuldschein leningen 29.000 Oct -24 to Oct-27 29.000 — 29.000 —

171.3 Obligatieleningen

De volgende obligatie werden afgelost in 2023:

— De vastrentende obligatie van € 150 miljoen met vervaldatum 2 april 2023 en een coupon van 2,75 % per jaar (genoteerd op de
gereglementeerde markt van Euronext Brussel met ISIN Code: BE0002677582) (,Apr-23 Obligatie”)

— De € 225 miljoen vastrentende obligaties met een looptijd tot 21 september 2023 hebben een coupon van 3,90 % per jaar.
De obligaties zijn genoteerd op de gereglementeerde markt van NYSE Euronext Brussel (ISIN Code: BE0002258276).
(,Sep-23 Obligatie®)

VGP heeft per 31 december 2023 volgende vijf uitstaande obligaties:

— De € 75 miljoen vastrentende obligaties met een looptijd tot 6 juli 2024 en een coupon van 3,25 % per jaar, De obligaties zijn
genoteerd op de gereglementeerde markt van NYSE Euronext Brussel (ISIN-code: BE0002287564), (,Jul-24 Obligatie®)

— De € 80 miljoen vastrentende obligaties met een looptijd tot 30 maart 2025 hebben een coupon van 3,35 % per jaar, De obli-
gaties zijn niet beursgenoteerd (ISIN-code: BE6294349194), (,Mar-25 Obligatie")

— De € 190 miljoen vastrentende obligaties met een looptijd tot 19 maart 2026 hebben een coupon van 3,50 % per jaar,
De obligaties zijn genoteerd op de gereglementeerde markt van NYSE Euronext Brussel (ISIN-code: BE0002611896),
(,Mar-26 Obligatie")

— De € 600 miljoen vastrentende obligaties met een looptijd tot 8 april 2029 hebben een coupon van 1,50 % per jaar, De obliga-
ties zijn genoteerd aan de Luxemburgse effectenbeurs (Euro MTF) (ISIN-code: BE6327721237), (,Apr-29 Obligatie")

— De vastrentende obligaties van € 1000 miljoen, in twee schijven op vijf en acht jaar, met vervaldatums op 17 januari 2027 en
17 januari 2030, hebben een coupon van 1,625 % en 2,25 % per jaar, De obligaties zijn genoteerd aan de Luxemburgse effec-
tenbeurs (Euro MTF) (ISIN Code: BE6332786449 en BE6332787454), (,Jan-27 en Jan-30 Obligatie®)

17.2 Belangrijke voorwaarden en convenanten

17.21 Bankleningen
In het algemeen worden door de Groep leningen aangegaan in euro tegen een variabele rente, die omgezet worden naar vaste
rente door middel van renteswaps in overeenstemming met de respectievelijke leningsovereenkomsten.

Voor meer informatie over financiéle instrumenten verwijzen we naar toelichting 23.

Op 31 december 2023 waren er geen uitstaande kredietfaciliteiten op het niveau van de dochterondernemingen.

Alle kredietfaciliteiten, opgenomen in toelichting 17.1.1 zijn ongedekt. De rentevoeten op de kredietfaciliteiten toegekend door
Belfius Bank SA/NV, KBC Bank NV, JP Morgan SE en BNP Paribas Frotis SA/NV zijn op variabele basis met een vaste marge. Alle
voorgenoemde doorlopende kredietfaciliteiten zijn onderworpen aan dezelfde convenanten als de huidige uitgegeven obligatie-
leningen, met uitzondering van de Geconsolideerde Schuldgraad die beperkt is tot 55 % met de mogelijkheid om te stijgen tot
60 % op twee test data (,Gearing spike") op voorwaarde dat deze twee data elkaar niet opvolgen. Gedurende het boekjaar bleef
de Groep ruim binnen de gestelde bankconvenanten en er waren er geen gebeurtenissen van wanbetalingen of schendingen met
betrekking tot aangegane leningen.

17.2.2 Schuldscheinleningen

De Schuldschein Leningen vertegenwoordigen een combinatie van vaste en variabele notes waarbij de variabele tarieven een
nominaal bedrag van € 21 miljoen vertegenwoordigen waarvan de interesten niet afgedekt zijn. De Schuldschein-leningen zijn
ongedekt en zijn onderworpen aan dezelfde convenanten als de obligatieleningen (zie toelichting 17.2.3.). Gedurende het boek-
jaar bleef de Groep ruim binnen de gestelde Schuldschein leningconvenanten en waren er geen gebeurtenissen van wanbetalin-
gen of schendingen met betrekking tot aangegane Schuldschein leningen.

17.2.3 Obligatieleningen

Alle obligatieleningen zijn niet gewaarborgd en zijn vastrentend.

De obligatieleningen welke uitgegeven werden bevatten een aantal convenanten die we als volgt kunnen samenvatten:
— Geconsolideerde schuldgraad gelijk of lager dan 65 %j;

— Interest cover ratio gelijk of hoger dan 1,2

— Dekkingsgraad voor schuldaflossing (Debt service cover ratio) gelijk of hoger dan 1,2
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De voormelde ratio’s worden getest op basis van een periode van 12 maanden en worden berekend als volgt:

— Geconsolideerde schuldgraad wordt berekend door de netto financiéle schuld te delen door het totaal van de eigen middelen
en verplichtingen;

— Interest cover ratio wordt berekend door de netto huuropbrengsten (inclusief de beschikbare geldmiddelen en kasequivalen-
ten) te delen door de netto financiéle kosten;

— Dekkingsgraad voor schuldaflossing (Debt service cover ratio) wordt berekend door de beschikbare kasmiddelen voor schul-
daflossing te delen door de netto schuldaflossing

Gedurende het boekjaar bleef de Groep ruim binnen de gestelde obligatieconvenanten en er waren er geen gebeurtenissen van

wanbetalingen of schendingen met betrekking tot aangegane leningen.

17.3 Aansluiting mutatie schuldpositie met kasstroom

2023 01-jan-23 Kasstroom Niet-kasstroommutaties 31-dec-23

In duizenden €

nauzenden Verwerving/ Wisselkoers Verandering in | Overige

(desinvesting) fluctuaties reéle waarde

Langlopende financiéle

schulden 1.960.464 — — — — -75.310 1.885.154

Andere langlopende

financiéle schulden — — — — — — |

kortlopende financiéle

schulden 413.704 -375.000 = = = 73.046 111.750
2.374.168 -375.000 — — —_ -2.264 | 1.996.904

Financiéle vaste activa = = = = = = =

Totale schulden van

financieringsactiviteiten 2.374.168 -375.000 — —_ — -2.264 | 1.996.904

De kasstromen hebben betrekking op: (i) aflossing van obligatieleningen ten bedrage van € 375 miljoen. De niet-kasstromen
hebben betrekking op: (i) € 75 miljoen herclassificatie van jul-24 obligatie van langlopende financiéle verplichtingen naar kortlo-
pende financiéle verplichtingen; en € 3 miljoen herclassificatie naar korte termijn fianciéle schulden van de Schuldschein lening
(ii) € 5,5 miljoen met betrekking tot wijzigingen in de opgelopen rente op obligaties en schuldscheinleningen; en (iii) € 3,2 miljoen
met betrekking tot de afschrijving van geactiveerde financieringskosten.

2022 01-jan-22 Kasstroom Niet-kasstroommutaties 31-dec-22

In duizenden €

nauizenaen Verwerving/ Wisselkoers Verandering in | Overige

(desinvesting) fluctuaties reéle waardes

Langlopende financiéle

schulden 1.340.609 990.749 — — — | -370.894 1.960.464

Andere langlopende

financiéle schulden — — — — — — —

kortlopende financiéle

schulden 44147 -23.500 — — — 393.057 413.704
1.384.756 967.249 - —_ - 22.163 | 2.374.168

Financiéle vaste activa — — — — — — —

Totale schulden van

financieringsactiviteiten 1.384.756 967.249 — — — 22.163 | 2.374.168

In duizenden € 31.12.2023 31.12. 2022

Deposito’s 4517 8.252

Ingehouden bedragen 9.330 19.057

Andere langlopende verplichtingen 27.535 20.772

Herclassificate naar (-)/van Groepen activa aangehouden voor verkoop -3.297 -1.662

Totaal 38.085 46.419

De andere langlopende verplichtingen dalen met € 8,3 miljoen. Deze daling is het gevolg van een (i) daling in ontvangen depo-
sito’s van huurders (-€ 3,7 miljoen) en (ii) ingehouden bedragen (-€ 9,7 miljoen). Deze langlopende verplichtingen uitten zich vorig
jaar voornamelijk bij de entiteiten die in 2023 zijn verkocht aan de Vijfde Joint Venture.

De stijging in de andere langlopende verplichtingen is voornamelijk het resultaat van een hogere voorziening voor het Lange Ter-
mijn Incentive Plan (LTIP).
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19 Handels- en andere kortlopende schulden

In duizenden € 31.12.2023 31.12. 2022
Handelsschulden 67.023 98.079
Deposito’s — —
Ingehouden bedragen 1.491 4,945
Overlopende rekeningen (passief) 5.189 3.330
Overige schulden 21.599 10.507
Herclassificate naar (-)/van Groepen activa aangehouden voor verkoop -11.227 -6.185
Totaal 84.075 110.676

De handels- en andere kortlopende schulden daalden met € 26 miljoen. Dit is voornamelijk toe te wijzen aan een daling in de han-
delsschulden (-€ 31 miljoen). De overige schulden stijgen tot € 21,6 miljoen. Dit zijn met name BTW verplichtingen, korte termijn

leasing verplichtingen (voornamelijk in Renewable Energy) en loonverplichtingen.

20 Activa geclassificeerd als aangehouden voor

verkoop en verplichtingen gerelateerd aan deze activa

In duizenden € 31.12.2023 31.12. 2022
Immateriéle activa = —
Vastgoedbeleggingen 875.817 292.541
Materiéle vaste activa - -
Uitgestelde belastingvorderingen — —
Handels- en andere vorderingen 7.380 1.160
Geldmiddelen en kasequivalenten 9.424 6.205
Groep activa aangehouden voor verkoop 892.621 299.906
Langlopende financiéle schulden — —
Andere langlopende financiéle verplichtingen = —
Andere langlopende verplichtingen -3.297 -1.662
Uitgestelde belastingverplichtingen -38.760 -25.095
Kortlopende financiéle schulden — —
Handels- en andere kortlopende schulden -11.227 -6.187
Verplichtingen m.b.t. groepen activa aangehouden voor verkoop -53.284 -32.944
TOTALE NETTO-ACTIVA 839.337 266.962
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Om haar groei op middellange termijn te ondersteunen, is
VGP drie 50/50 joint ventures aangegaan met Allianz (Eer-
ste, Tweede en de onlangs beéindigde Vierde Joint Venture)
met betrekking tot het verwerven van inkomstengenererende
activa die door VGP zijn ontwikkeld. Deze joint ventures fun-
geren als een exclusief take-out vehikel van de inkomstenge-
nererende activa, waardoor VGP haar initieel geinvesteerde
kapitaal gedeeltelijk kan recyclen wanneer voltooide projec-
ten worden overgenomen door de joint ventures. VGP is dan in
staat om de opbrengsten te herinvesteren in de voortdurende
uitbreiding van haar ontwikkelingspijplijn, inclusief de verdere
uitbreiding van haar grondbank, waardoor VGP zich kan con-
centreren op haar kernontwikkelingsactiviteiten

Elk van deze joint ventures heeft een exclusief voorkeursrecht
met betrekking tot het verwerven van de volgende inkomstenge-
nererende activa van de Groep: (i) voor de eerste joint venture:
de activa gelegen in Tsjechié, Duitsland, Hongarije en Slowakije;
en (ii) voor de tweede joint venture: de activa gelegen in Oosten-
rijk, Italié, de Benelux, Portugal, Roemenié en Spanje.

De ontwikkelingspijplijn die zal worden overgedragen als
onderdeel van een toekomstige overnametransactie tussen
de joint venture en VGP wordt ontwikkeld op eigen risico van
VGP en vervolgens verworven en betaald door deze joint ven-
tures op basis van vooraf overeengekomen voltooiings- en
huurparameters.

De vastgoedbeleggingen die worden ontwikkeld door VGP
namens de Eerste en Tweede Joint Venture hebben een totale
intrinsieke waarde van € 35,9 miljoen.

De vierde joint venture zou van kracht worden op het
moment van de eerste closing, die aanvankelijk verwacht werd
in november 2022. Echter, gezien de beperkte transparantie
over de prijsstelling van de seed portefeuille in het huidige
volatiele marktklimaat, heeft Allianz besloten om niet door te
gaan met de eerste initiéle pipeline portfolio closing van de
Fourth Joint Venture. Daartoe heeft Allianz formeel afgezien
van de exclusiviteitsverplichting met betrekking tot de initi-
ele pijplijnportefeuille, waardoor VGP de initiéle pijplijnpor-
tefeuille kan verkopen aan een of meerdere derde partijen,
inclusief door de oprichting van een nieuwe alternatieve joint
venture(s). Aangezien er op korte tot middellange termijn geen
verdere transacties met de vierde joint venture werden voor-
zien, is de joint venture beéindigd.

Op 21 juli 2023 sloot VGP een nieuwe joint venture-over-
eenkomst (de Vijfde Joint Venture) met Deka, waarvan de eer-
ste closing plaatsvond in augustus '23. De resterende activa
werden geclassificeerd als aangehouden voor verkoop. De
resterende activa zijn geclassificeerd als aangehouden voor
verkoop en deze activa zijn opgenomen tegen de overeen-
gekomen reéle marktwaarde met de joint venture partner na
aftrek van bijkomende kosten en winsten zoals aanvullende
huur- en bouwvariatieopdrachten, resterende huurincentives
en transactiekosten. De totale netto activa van de vijfde joint
venture bedragen € 338,1 miljoen.

Op 15 december 2023 is VGP een nieuwe joint venture
overeenkomst aangegaan met AREIM Pan-European Logis-
tics Fund (D) AB, of Areim, op een 50:50 basis, met als doel
te investeren in door VGP ontwikkelde activa in Duitsland,
Tsjechié, Frankrijk, Slowakije en Hongarije. De onderneming
zal gebruik maken van vreemd vermogen tot een loan-to-va-
lue van 35 %. De investeerder, Areim, heeft een kapitaalinves-
tering van € 500 miljoen toegezegd. De investeringsperiode
loopt tot 15 december 2028, met de mogelijkheid om de joint
venture in onderling overleg te verlengen. Er is een seedporte-
feuille (initiéle portefeuille) geidentificeerd en deze is geclas-
sificeerd als aangehouden voor verkoop en deze activa zijn
opgenomen tegen de overeengekomen reéle marktwaarde
met de joint venture partner na aftrek van bijkomende kosten
en winsten zoals aanvullende huur- en bouwvariatieopdrach-
ten en resterende huurincentives. De totale netto activa van de
zesde joint venture bedragen € 465 miljoen.
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21 Kasstroom

In duizenden € 31.12. 2023 31.12. 2022
Kasstroom uit bedrijfsactiviteiten -27.331 -70.637
Kasstroom uit

investeringsactiviteiten -8.078 -566.150
Kasstroom uit

financieringsactiviteiten -450.050 1.116.401
Netto toename/(afname) van

geldmiddelen en kasequivalenten -485.459 479.614

De mutaties in de kasstroom uit investeringsactiviteiten
waren voornamelijk het gevolg van: (i) € 667 miljoen (2022:
€ 851,8 miljoen) aan uitgaven voor de ontwikkelingsactiviteiten
en grondverwerving; (ii) € 676,2 miljoen verkoopsopbrengsten
in geld uit de vierde closing met de Tweede Joint (€ 194,4 mil-
joen) Venture; de tiende closing met de Eerste Joint Venture
(€ 73,5 miljoen); de eerste closing met de Vijfde Joint Venture
(€ 393 miljoen) en een aantal finale schikkingen met betrek-
king tot vorige closings (€ 15,5 miljoen).

De wijzigingen in de kasstroom uit financieringsactiviteiten
werden gedreven door: (i) € 75 miljoen dividend uitgekeerd in
mei 2023 (2022: € 150 miljoen); en (ii) € 375 miljoen terugbeta-
ling van de apr-23 en sep-23 obligatieleningen.
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22 Kasstroom uit de verkoop van

dochterondernemingen en vastgoedbeleggingen

In duizenden € 31.12. 2023 | Tweede Joint | Eerste Joint | Vijfde Joint | Derde Joint Overig
Venture Venture Venture Venture
Vastgoedbeleggingen 1.034.382 252.672 117.331 664.379 = =
Handels- en andere vorderingen 46.404 3.678 1.003 41.723 — —
Geldmiddelen en kasequivalenten 71.515 2.255 7.270 61.990 — —
Langlopende financiéle schuld — — — — — —
Aandeelhoudersleningen -755.586 -167.525 -75.080 -512.981 — —
Andere langlopende financiéle verplichtingen -14.933 -1.244 -1.668 -12.021 — —
Uitgestelde belastingverplichtingen -56.057 -20.430 -7.210 -28.417 = —
Handels- en andere kortlopende schulden -62.363 -2.309 -6.215 -53.839 = =
Totaal netto-activa verkocht 263.362 67.097 35.431 160.834 - —
Gerealiseerde meerwaarde op de verkoop 59.021 18.557 9.928 30.776 — -240
Niet controlerend belang behouden door VGP -1.027 = -1.027 = = =
Bijkomende verkoopprijs te ontvangen bij
oplevering van gebouwen 7.025 = = = 7.025 =
Terugbetaling van aandeelhoudersleningen 584.407 154.834 67.083 362.490 = =
Inbreng eigen vermogen -165.028 -43.831 -22.105 -99.092 = =
Totale vergoeding 747.760 196.657 89.310 455.008 7.025 -240
Te ontvangen koopsom = = = = = =
Verkregen koopsom in geldmiddelen en
kasequivalenten 747.760 196.657 89.310 455.008 7.025 -240
Minus - geldmiddelen en kasequivalenten =/ H15 22055 -7.270 -61.990 = =
Netto-kasinstroom uit verkoop van
dochterondernemingen en vastgoedbeleggingen 676.245 194.402 82.040 393.018 7.025 -240
In duizenden € 31.12. 2022 | Tweede Joint | Eerste Joint | Vijfde Joint | Derde Joint Overig
Venture Venture Venture Venture
Vastgoedbeleggingen 369.657 294.209 75.448 — — —
Handels- en andere vorderingen 16.019 16.019 — — — —
Geldmiddelen en kasequivalenten 18.086 18.086 — — — —
Langlopende financiéle schuld — — — — — —
Aandeelhoudersleningen -191.009 -191.009 — — — —
Andere langlopende financiéle verplichtingen -2.458 -2.458 — — — —
Uitgestelde belastingverplichtingen -76.675 -25.898 -50.777 — — —
Handels- en andere kortlopende schulden -13.511 -13.511 — — — —
Totaal netto-activa verkocht 120.109 95.438 24.671 — — —
Gerealiseerde meerwaarde op de verkoop 87.612 49.015 11.321 — 27.163 113
Niet controlerend belang behouden door VGP -227 — -227 — — —
Bijkomende verkoopprijs te ontvangen bij
oplevering van gebouwen 63.689 — — — 63.689 —
Terugbetaling van aandeelhoudersleningen 205.491 168.562 36.929 — — —
Inbreng eigen vermogen -104.190 -72.727 -17.882 — -13.581 —
Totale vergoeding 372.484 240.288 54.812 — 77.271 113
Te ontvangen koopsom -7.026 — — — -7.026
Verkregen koopsom in geldmiddelen en
kasequivalenten 365.458 240.288 54.812 — 70.245 113
Minus - geldmiddelen en kasequivalenten -18.086 -18.086 — — —
Netto-kasinstroom uit verkoop van
dochterondernemingen en vastgoedbeleggingen 347.372 222.202 54.812 — 70.245 113
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23 Beheer van financiéele risico’s en derivaten

23.1 Voorwaarden enrisicobeheer

Blootstelling aan wisselkoers, rente-, liquiditeits- en kredietrisico’s vloeien voort uit de normale bedrijfsuitoefening van VGP. De
onderneming analyseert en herziet elk risico en definieert strategieén om de economische impact op de prestaties van de onder-
neming 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 afge-
leide financiéle instrumenten die voornamelijk uit financiéle termijnwisselcontracten en interest rate swaps bestaan. De onder-
neming heeft geen afgeleide financiéle instrumenten, en zou er geen afsluiten voor speculatieve doeleinden. Op balansdatum
31 december 2023 had de Groep geen openstaande financiéle instrumenten (ongewijzigd t.o.v. december 2022).

23.2 Wisselkoersrisico’s

VGP loopt voornamelijk wisselkoersrisico op bij zowel haar investeringsuitgaven als sommige van haar leningen en netto rente-
opbrengsten/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 speci-
ale bepalingen die een verschillende visie vereisen. De volgende tabel geeft een overzicht van de voornaamste nettoposities in
vreemde valuta van de Groep op balansdatum. Aangezien de Groep ervoor geopteerd heeft geen ,hedge accounting” toe te pas-
sen, zijn in onderstaande tabel geen verwachte transacties verwerkt. De derivaten aangegaan door de Groep voor economische
afdekkingsdoeleinden zijn wel mee opgenomen in onderstaande tabel. Per 31 december 2023 stonden er geen valutaderivaten
uit (zelfde als voor 2022).

In duizend 2023
CZK DKK HUF RON RSD
Handels- en andere vorderingen 43.113 779 1.058.564 142.382 430.545
Langlopende verplichtingen en handels- en
andere schulden -135.417 -84 -698.801 -37.318 -640.549
Bruto balanspositie -92.303 695 359.764 105.064 -210.004
Termijnwisselcontracten — — — — —
Netto positie -92.303 695 359.764 105.064 -210.004
In duizend 2022
CzZK HUF RON RSD
Handels- en andere vorderingen 32.461 1.933.338 110.221 10.212
Langlopende verplichtingen en handels- en andere schulden -244.235 -2.484.759 -37.078 -6.744
Bruto balanspositie -211.774 -551.421 73.144 3.467
Termijnwisselcontracten — — — —
Netto positie -211.774 -551.421 73.144 3.467
De volgende voornaamste wisselkoersen werden toegepast gedurende het boekjaar:
1€= 31.12. 2023 31.12. 2022
Slotkoers Slotkoers
CzK 24,72500 24,11500
DKK 7,45564 —
HUF 382,80000 400,87000
RON 4,97460 4,94740
RSD 117,17370 117,32240
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Sensitiviteitsanalyse

Een versterking met 10 procent van de euro tegenover de volgende valuta per 31 december 2023 zou het eigen vermogen en het
resultaat hebben verhoogd/(verlaagd) met de bedragen gegeven hieronder. Deze analyse veronderstelt dat alle andere variabe-
len en vooral de rentevoeten constant blijven. De analyse werd op eenzelfde manier gevoerd als in 2022.

Impact
In duizenden €

2023

Eigen vermogen Resultaat
CzK = 339
DKK = -8
HUF = -85
RON — -1.920
RSD = 163
Totaal = -1.512
Impact 2022
Imauizenden € Eigen vermogen Resultaat
CczK — 798
DKK — 125
HUF — -1.344
RON — -3
RSD — -423
Totaal

Een verzwakking met 10 procent van de euro tegenover de bovenvermelde valuta per 31 december 2023 zou eenzelfde impact

gehad hebben als hierboven, maar in de tegengestelde richting voor zover de andere variabelen constant blijven.
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23.3 Renterisico

De Groep past een dynamische benadering van renteafdekking toe, waarbij de doelmix tussen vaste en vlottende renteschuld
periodiek wordt herzien. Deze beoordelingen worden uitgevoerd binnen de grenzen van de bestaande leningsovereenkomsten,
indien in dergelijke leningsovereenkomsten wordt geéist dat het renterisico wordt afgedekt wanneer aan bepaalde voorwaarden
wordt voldaan. Waar mogelijk zal de Groep IFRS 9 toepassen om de volatiliteit van de inkomsten te verminderen, waarbij een deel
van de renteswaps kan worden geclassificeerd als kasstroomafdekkingen. Veranderingen in de waarde van een afdekkingsinstru-
ment dat kwalificeert als een zeer effectieve kasstroomafdekking worden rechtstreeks in het eigen vermogen (afdekkingsreserve)
verantwoord. De Groep maakt tevens gebruik van renteswaps die niet voldoen aan de criteria voor hedge accounting onder IFRS
9, maar die wel effectieve economische afdekkingen bieden. Wijzigingen in de reéle waarde van dergelijke renteswaps worden
onmiddellijk in de winst- en verliesrekening verantwoord. (Renteswaps aangehouden voor handelsdoeleinden). Op de verslagda-
tum was het renteprofiel van de Groep (na aftrek van geactiveerde financieringskosten) als volgt:

In duizenden € 31.12.2023 31.12. 2022

Financiéle verplichtingen

Vaste rente
Schuldschein leningen 8.000 8.000
Obligatieleningen 1.945.000 2.320.000

Variabele rente

Bankleningen — —

Schuldschein leningen 21.000 21.000

Afdekken van rentevoeten

Interest rate swaps

Aangehouden voor handelsdoeleinden — —

Financiéle verplichtingen na afdekking

Variabele rente

Bankleningen — —

Schuldschein leningen 21.000 21.000

Totale variabele schuld (A) 21.000 21.000
Vaste rente

Obligatieleningen 1.945.000 2.320.000

Bankleningen = —

Schuldschein leningen 8.000 8.000

Totale vastrentende schuld (B) 1.953.000 2.328.000
Totale financiéle schuld (C) = (A) + (B) 1.974.000 2.349.000
Vaste rente/totale financiéle verplichtingen 98,9 % 99,1 %

De effectieve interestvoet van de financiéle schulden (bankleningen. schuldschein leningen en obligatieleningen), inclusief bank-
marges en kosten van de afdekkingsinstrumenten was 2,11 % voor de periode eindigend op 31 december 2023. (2,31 % in 2022)

Sensitiviteitsanalyse van de financié€le verplichtingen

Een stijging/daling met 100 basispunten in de rentevoeten van de schulden met vlottende rentevoeten op balansdatum, zou gere-
sulteerd hebben in een lager/hoger resultaat voor belastingen met

€210 (000) (2022: €210 (000)). De impact is te wijten aan een verandering van de variabele rente op de financiéle schullden, waar-
bij alle variabelen constant worden gehouden.

Sensitiviteitsanalyse m.b.t. wijzigingen in rentevoeten op het volledige perioderesultaat

Voor 2023 is er geen effect aangezien er geen interest rate swaps uitstaan die geclassificeerd kunnen worden als kasstroomaf-
dekkingen. Dit was ook het geval per 31 december 2022.
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23.4 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 klantenvorderingen 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. Boven-
dien 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. Voor het kredietrisico met betrekking tot
andere langlopende vorderingen verwijzen we naar het hoofdstuk ,Risicofactoren” in dit jaarrapport. Op balansdatum waren er
geen materiéle concentraties van kredietrisico. De maximale blootstelling aan kredietrisico komt overeen met de boekwaarde

van elk financieel actief. De maximale blootstelling aan kredietrisico op balansdatum was dus:

In duizenden € 31.12. 2023 31.12.2022
Boekwaarde Boekwaarde
Andere langlopende vorderingen 565.734 359.644
Handels- en andere vorderingen 26.068 33.945
Geldmiddelen en kasequivalenten 219.345 705.373
Herclassificate naar (-)/van Groepen activa aangehouden voor verkoop -10.812 -6.774
Totaal 800.335 1.092.188

Per 31 december 2023 was er € 1,6 miljoen aan restricties onderhevige geldmiddelen op bankrekeningen (2022: € 5,3 miljoen). De
geldmiddelen en kasequivalenten van de Groep omvatten voornamelijk kasdeposito’s waarvan 68 % aangehouden bij Belgische
banken (Zie toelichting 15). De ouderdomsanalyse van de handelsvorderingen op balansdatum was de volgende:

In duizenden € 31.12.2023 31.12. 2022
Boekwaarde Boekwaarde
Bruto handelsvorderingen
Niet-verlopen bruto handelsvorderingen 14.826 15.371
Verlopen bruto handelsvorderingen 1.305 692
Dubieuze debiteuren 205 —
Voorziening voor dubieuze debiteuren (-) -205 —
Totaal 15.926 16.063
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23.5 Liquiditeitsrisico

Liquiditeitsrisico is het risico dat de groep haar verplichtingen niet zal kunnen voldoen doordat ze onvoldoende middelen kunnen
liquideren of onvoldoende financiering kunnen ophalen. De vennootschap beheert haar liquiditeitsrisico door ervoor te zorgen
dat ze over voldoende bankkredieten beschikt en door haar inkomsten en uitgaven zoveel mogelijk op elkaar af te stemmen. Per
december 2023 heeft de groep, naast haar beschikbare geldmiddelen en kasequivalenten, verschillende kredietfaciliteiten ter
beschikking tot een maximum bedrag van € 550 miljoen (2022: € 400 miljoen) aan een variabel tarief met een vaste marge. De
volgende tabel toont de contractuele looptijden van de financiéle activa en passiva, met inbegrip van rentebetalingen. De bedra-
gen opgenomen in de onderstaande tabel zijn de contractuele niet-verdisconteerde kasstromen. Verdisconteerde kasstromen
met betrekking tot saldi die binnen de 12 maanden vervallen benaderen in het algemeen hun boekwaarde aangezien de impact

van verdiscontering niet significant is.

In duizenden € 2023
Nettoboek Contractuele <1 jaar 1-2 jaar 2-5 jaar Meer dan
waarde kasstroom 5 jaar
Activa
Geldmiddelen en kasequivalenten 219.345 219.345 219.345 = = =
Afgeleide financiéle derivaten — — — — — —
Handels- en overige vorderingen 26.068 26.068 26.068
Andere langlopende vorderingen 565.734 565.734 — 150.694 242.550 172.490
Herclassificatie naar (-)/van Groepen activa
aangehouden voor verkoop -10.812 -10.812 -10.812 — — —
800.335 800.335 234.601 150.694 242.550 172.490

Passiva
Gewaarborgde bankleningen — — — — — —
Niet gewaarborgde schuldscheinleningen 28.686 31.388 3.833 748 26.807 —
Niet gewaarborgde obligatieleningen 1.934.407 2.137.998 115.143 117.705 773.650 1.131.500
Afgeleide financiéle derivaten — — — — — —
Handels- en overige schulden 131.496 120.265 78.883 19.892 13.186 8.304
Herclassificatie als verplichtingen m.b.t.
groepen activa aangehouden voor verkoop -13.461 -13.461 -10.165 -1.444 -1.379 -474

2.081.128 2.276.189 187.693 136.902 812.264 1.139.330
In duizenden € 2022

Nettoboek Contractuele <1 jaar 1-2 jaar 2-5 jaar Meer dan
waarde kasstroom 5 jaar

Activa
Geldmiddelen en kasequivalenten 705.373 705.373 705.373 — — —
Afgeleide financiéle activa — — — — — —
Handels- en overige vorderingen 33.945 33.945 33.945
Andere langlopende vorderingen 359.644 359.644 — — 359.644
Herclassificatie naar (-)/van Groepen activa
aangehouden voor verkoop -6.774 -6.774 -6.774

1.092.188 1.092.188 732.544 — 359.644 —
Passiva
Gewaarborgde bankleningen — — — — — —
Niet gewaarborgde schuldscheinleningen 28.575 32.218 830 3.833 27.555 —
Niet gewaarborgde obligatieleningen 2.306.320 2.566.040 428.043 115.143 871.105 1.151.7560
Afgeleide financiéle derivaten — — — — — —
Handels- en overige schulden 161.614 157.243 109.263 24.680 13.885 9.416
Herclassificatie als verplichtingen m.b.t.
groepen activa aangehouden voor verkoop -7.593 -7.593 -5.967 -60 -1.346 -221

2.488.916 2.747.908 532.168 143.595 911.199 1.160.945
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23.6 Kapitaalbeheer

VGP optimaliseert voortdurend haar kapitaalstructuur met als doel de aandeelhouderswaarde te maximaliseren en tegelijkertijd
de gewenste flexibiliteit te behouden om haar groei te ondersteunen. De Groep opereert binnen en hanteert een maximale gea-
ring ratio van nettoschuld/totaal eigen vermogen en verplichtingen van 65 %.

Op 31 december 2023 was de gearing van de Groep als volgt:

In duizenden € 31.12.2023 31.12. 2022
Langlopende financiéle schulden 1.885.154 1.960.464
Overige langlopende financiéle schulden — —
Kortlopende financiéle schulden 111.750 413.704
Financiéle schuld geclassificeerd onder verplichtingen gerelateerd aan groep activa die wordt

afgestoten aangehouden voor verkoop = —
Totale financiéle schulden 1.996.904 2.374.168
Geldmiddelen en kasequivalenten -209.921 -699.168
Geldmiddelen en kasequivalenten geclassificeerd onder Groepen activa aangehouden voor verkoop -9.424 -6.205
Totale netto financiéle schuld (A) 1.777.559 1.668.795
Totaal eigen vermogen en verplichtingen (B) 4.410.704 4.846.053
Schuldgraad ((A)/(B)) 40,3 % 34,4 %

23.7 Reele waarde

De volgende tabellen tonen de verschillende klassen van financiéle activa en verplichtingen met hun nettoboekwaarde in de
balans en reéle waarde, ingedeeld per waarderingscategorie volgens IFRS 9.

Afkortingen gebruikt volgens IFRS 9 zijn:
AC
FVTPL Financiéle activa tegen reéle waarde via het resultaat
HFT

Financiéle verplichtingen aangehouden voor handelsdoeleinden

Financiéle activa en financiéle verplichtingen aangehouden tegen geamortiseerde kostprijs

31.12.2023 Waarde categorie | Netto Reéle Reéle waarde
In duizenden € volgens IFRS 9 boekwaarde waarde hiérarchie
Activa

Andere langlopende vorderingen AC 565.734 565.734 Level 2
Handelsvorderingen AC 15.926 15.926 Level 2
Andere vorderingen AC 10.142 10.142 Level 2
Afgeleide financiéle activa FVTPL — — Level 2
Geldmiddelen en kasequivalenten AC 217.753 217.753 Level 2
Herclassificatie naar Groepen activa aangehouden voor verkoop -10.812 -10.812

Totaal 798.743 798.743

Passiva

Financiéle schuld

Bankleningen AC 28.686 28.686 Level 2
Obligatieleningen AC 1.934.407 1.629.160 Level 1
Handelsschulden AC 67.023 67.023 Level 2
Andere schulden AC 64.472 64.472 Level 2
Afgeleide financiéle verplichtingen HFT — — Level 2
Herclassificatie naar Groepen activa aangehouden voor verkoop -13.460 -13.460

Totaal 2.081.128 1.775.881
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31.12. 2022 Waarde categorie | Netto Reéle Reéle waarde
In duizenden € volgens IFRS 9 boekwaarde waarde hiérarchie
Activa

Andere langlopende vorderingen AC 359.644 359.644 Level 2
Handelsvorderingen AC 16.063 16.063 Level 2
Andere vorderingen AC 17.881 17.881 Level 2
Afgeleide financiéle activa FVTPL — — Level 2
Geldmiddelen en kasequivalenten AC 700.066 700.066 Level 2
Herclassificatie naar Groepen activa aangehouden voor verkoop -6.774 -6.774

Totaal 1.086.880 1.086.880

Passiva

Financiéle schuld

Bankleningen AC 28.575 28.575 Level 2
Obligatieleningen AC 2.306.320 1.797.451 Level 1
Handelsschulden AC 98.079 98.079 Level 2
Andere schulden AC 63.532 63.532 Level 2
Afgeleide financiéle verplichtingen HFT — — Level 2
Herclassificatie naar Groepen activa aangehouden voor verkoop -7.594 -7.594

Totaal 2.488.912 1.980.044

De volgende methoden en aannames zijn gebruikt om de reéle waarden te schatten:

— Geldmiddelen en kasequivalenten en handels- en overige vorderingen hebben voornamelijk een korte looptijd, waardoor hun
boekwaarde op de verslagdatum de reéle waarde benadert;

— De overige langlopende vorderingen worden door de Groep beoordeeld op basis van parameters zoals rentepercentages,
individuele kredietwaardigheid van de tegenpartij en de risicokenmerken van het gefinancierde project. Per 31 december
2023 wordt aangenomen dat de boekwaarde van deze vorderingen niet materieel afwijkt van de berekende reéle waarde.

— Handelsschulden en overige schulden hebben over het algemeen ook een korte looptijd en benaderen derhalve ook hun
reéle waarde.

— De reéle waarde van financiéle instrumenten wordt bepaald op basis van genoteerde prijzen in actieve markten. Wanneer
genoteerde prijzen in actieve markten niet beschikbaar zijn, worden waarderingstechnieken gebruikt. Waarderingstechnie-
ken maken maximaal gebruik van marktgegevens, maar worden beinvioed door de gebruikte veronderstellingen, waaronder
disconteringsvoeten en schattingen van toekomstige kasstromen. Dergelijke technieken omvatten onder meer marktprijzen
van vergelijkbare investeringen en verdisconteerde kasstromen. De belangrijkste methoden en aannames die VGP hanteert
bij het bepalen van de reéle waarde van financiéle instrumenten zijn ontleend aan actieve markten of worden bepaald met
behulp van contantewaardeberekeningsmodellen en optiewaarderingsmodellen.

De Groep hanteert de volgende hiérarchie voor het bepalen en toelichten van de reéle waarde van financiéle instrumenten per

waarderingstechniek:

Niveau 1: genoteerde (niet-aangepaste) prijzen op actieve markten voor identieke activa of passiva on new line (blank space)
Niveau 2: andere technieken waarbij alle inputs die een significant effect hebben op de geboekte reéle waarde direct of indi-
rect waarneembaar zijn

Niveau 3: technieken die gebruik maken van inputs die een significant effect hebben op de geboekte reéle waarde en die niet
gebaseerd zijn op waarneembare marktgegevens.

Tijdens de verslagperiode eindigend op 31 december 2023 waren er geen overdrachten tussen niveau 1 en niveau 2 reéle waar-

debepalingen en geen overdrachten naar en uit niveau 3 reéle waardebepalingen.

24 Personeel

Lange termijn incentive plan (,LTIP“) voor het VGP-team

De Raad van Bestuur heeft een incentive plan op lange termijn ingevoerd. Het LTIP kent winstdelingseenheden (,Units") toe aan
de respectieve VGP-teamleden (de andere leden van het uitvoerend managementteam en aangewezen senior managers). Eén
Unit vertegenwoordigt een bedrag gelijk aan de intrinsieke waarde van VGP gedeeld door het totale aantal uitgegeven VGP-aan-
delen. Na een initiéle lock-up periode van 5 jaar (vanaf de respectieve toekenningsdatum) kan elke deelnemer de Units inleve-
ren tegen contante betaling van de proportionele intrinsieke waardegroei van dergelijke Units. Dit LTIP is derhalve rechtstreeks
en uitsluitend gebaseerd op de groei van de intrinsieke waarde van de Groep en heeft geen direct of indirect verband met de
koersontwikkeling van de VGP-aandelen. Op elk willekeurig moment kan het aantal uitstaande (d.w.z. toegekende maar nog niet
onvoorwaardelijk geworden) Units niet meer bedragen dan 5 % van het totale aantal door de Vennootschap uitgegeven aandelen.

Gedurende het boekjaar 2023 werden er 787,987 Units toegekend aan het VGP-team en 134,332 Units werden onvoorwaarde-
lijk. Het uitgekeerde bedrag ten aanzien van deze onvoorwaardelijke Units bedraagt € 6,1 miljoen, waarvan € 1,4 miljoen werd uit-
betaald in 2023. Het resterend bedrag zal naar verwachting in 2024 worden uitgekeerd.

Bijgevolg bedraagt het totaal van de toegekende Units per 31 december 2023 (na het onvoorwaardelijk worden) 1,364,566 Units.
Op basis van de financiéle cijfers van 31 december 2023 vertegenwoordigen deze Units een totale intrinsieke waardestijging van
€ 22,3 miljoen (2022: € 18,1 miljoen), die volledig werden voorzien in de financiéle cijfers van 2023. (Zie remuneratieverslag voor
verdere toelichting)
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25 Voorwaardelijke verbintenissen en toezeggingen

In duizenden € 31.12.2023 31.12. 2022
Voorwaardelijke verplichtingen 40.950 6.230
Toezeggingen tot aankoop van land 58.270 149.266
Toezeggingen tot het ontwikkelen van nieuwe projecten 296.513 370.629

Voorwaardelijke verplichtingen hebben voornamelijk betrekking op bankgaranties voor grondpercelen en infrastructuur op
bouwgrond.

De verplichting tot aankoop van grond heeft betrekking op contracten voor de toekomstige aankoop van 795.000 m2 grond
waarvoor aanbetalingen van in totaal € 2,9 miljoen zijn gedaan. De aanbetaling op grond is geclassificeerd onder onroerend-
goedbeleggingen per 31 december 2023 (dezelfde classificatiebehandeling toegepast voor 2022) en bestaat voornamelijk uit
€ 2,2 miljoen voor de aankoop van een nieuw stuk grond in Vejle, Denemarken.

Verwacht wordt dat 30,2 miljoen van de verplichtingen om grond te kopen en € 284,3 miljoen van de verplichtingen om nieuwe
projecten te ontwikkelen, in '24 betaalbaar zullen zijn.

26 Verbonden partijen

Tenzij anders vermeld, geschiedt de afwikkeling van transacties met verbonden partijen in contanten, zijn er geen andere uit-
staande saldi die dienen opgenomen te worden, zijn de openstaande saldi zoals hieronder vermeldt niet onderworpen aan inte-
rest, werden er geen garanties of zekerheden verstrekt en geen kosten of provisies voor dubieuze debiteuren geboekt.

26.1 Aandeelhouders

Per 31 december 2023 zijn de belangrijkste aandeelhouders van de vennootschap:

— Little Rock S.a.r.l. (29,65 %): een vennootschap gecontroleerd door de heer Jan Van Geet;
— Tomanvi SCA (2,31 %): een vennootschap gecontroleerd door de heer Jan Van Geet;

— VM Invest NV (19,00 %): een vennootschap gecontroleerd door de heer Bart Van Malderen

De Buitengewone Algemene Vergadering van Aandeelhouders van 8 mei 2020 heeft de invoering van het dubbel stemrecht
goedgekeurd. Bijgevolg wordt een dubbel stemrecht toegekend aan elk VGP-aandeel dat voor ten minste twee jaar ononderbro-
ken op naam van dezelfde aandeelhouder is ingeschreven in het register van de aandelen op naam, overeenkomstig de procedu-
res die in artikel 29 van de nieuwe statuten van VGP zijn vastgelegd. In overeenstemming met de Belgische wetgeving genieten
de gedematerialiseerde aandelen niet van het dubbel stemrecht. De twee belangrijkste uiteindelijke referenticaandeelhouders
van de vennootschap zijn dus (i) de heer Jan Van Geet die 39,52 % van de stemrechten van VGP NV bezit en die CEO en uitvoerend
bestuurder is, en (ii) de heer Bart Van Malderen die 23,53 % van de stemrechten van VGP NV bezit en niet-uitvoerend bestuurder
is. De volledige details van het aandeelhouderschap van VGP vindt u in de rubriek ,Informatie over het aandeel*.

Huuractiviteiten

Drylock Technologies s.r.0., een bedrijf gecontroleerd door Bart Van Malderen, huurt logistieke panden van VGP en de Eerste
Joint Venture onder lange termijn huurcontracten. De ontvangen huur over het jaar 2023 bedraagt € 7,1 miljoen (2022: € 5,1 mil-
joen) Jan Van Geet s.r.o. verhuurt kantoorruimte aan de VGP Group in Tsjechié, dat gebruikt wordt door het operationele team van
de VGP. De huurovereenkomst loopt tot respectievelijk 2026 en 2023. Gedurende 2023 bedroeg het totale bedrag betaald onder
deze leaseovereenkomsten € 132 (000) (2022: € 123 (000)). Alle huurcontracten werden tegen marktvoorwaarden afgesloten.

Andere diensten
De onderstaande tabel geeft de uitstaande saldi met Jan Van Geet s.r.o. Het verschuldigde saldo heeft betrekking op open-
staande facturen. De vorderingen hebben betrekking op cash voorschotten om representatiekosten te dekken.

In duizenden € 31.12. 2023 31.12. 2022

Handelsvorderingen/(-schulden) -67 —

VGP levert occasioneel ook vastgoedondersteunende diensten aan Jan Van Geet s.r.o. (en vice versa). In 2022 boekte VGP voor
deze activiteiten een omzet van € 17k (2022: € 12 (000)).

26.2 Dochterondernemingen

De geconsolideerde jaarrekening omvat de jaarrekeningen van VGP NV en de dochterondernemingen die vermeld zijn in de toe-
lichting 29. Transacties tussen de vennootschap en haar dochterondernemingen, die verbonden partijen zijn, werden geélimi-
neerd in de consolidatie en worden bijgevolg niet opgenomen in deze toelichting.
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26.3 Joint Ventures

De onderstaande tabel geeft een overzicht van de transacties met de Groep’s Joint Ventures:

In duizenden € 31.12.2023 31.12. 2022
Uitstaande leningen per jaareinde 875.113 451.289
Investeringen in Joint Ventures 166.211 116.379
Ontvangen kapitaaluitkeringen 3.407 14.154
Ontvangen dividenden 6.062 23.214
Netto-opbrengst van verkopen aan Joint Ventures 676.245 347.372
Overige vorderingen/(schulden) aan de Joint Ventures — 55
Management fee inkomsten 22.514 18.017
Rente en soortgelijke opbrengsten uit joint ventures en geassocieerde ondernemingen 27.505 17.305

26.4 Key management

Het Key Management omvat de Raad van Bestuur en de leden van het Executive Management. Voor verdere details van deze per-
sonen wordt er verwezen naar deel ,Raad van Bestuur en management”. Vergoedingen voor Key Management wordt hieronder
weergegeven:

In duizenden € 2023 2022
Vaste bezoldiging, variabele bezoldiging op korte termijn en overige voordelen 5.163 4717
Variabele bezoldiging op lange termijn 3.566 —
Totaal bruto bezoldigingen 8.729 4.717

Voor de toelichtingen die betrekking hebben op de Belgische Corporate Governance Code verwijzen wij naar het hoofdstuk ,,Cor-
porate Governance" in dit jaarverslag. Voor 2023 werden er geen vergoedingen na uitdiensttredingen toegekend.

27 Gebeurtenissen na balansdatum

In januari '24 verwierf de groep zijn eerste site in Denemarken, die gelegen is in het noordelijke deel van de Triangle Region,
een commercieel belangrijke regio in het centrum van Denemarken. Op een oppervlakte van meer dan 175.000 m2 zal meer dan
80.000 m?2 semi-industriéle ruimte worden ontwikkeld die geschikt is voor lichte industrie en logistieke diensten. Het terrein
grenst aan de snelweg E45, afslag 61b Vejle Syd. Het park zal grootschalige diensten aanbieden, waaronder fotovoltaische ener-
gie, ter plaatse opladen van elektrische auto’s en hoogwaardige technische en duurzame voorzieningen.

In februari '24 verkocht de groep zijn belang in de LPM Joint Venture voor een bedrag van ongeveer € 170 miljoen.

28 Opdrachten uitgevoerd door de commissaris en
aanverwante personen

De auditvergoedingen voor VGP NV en haar volledig gecontroleerde dochterondernemingen bedroegen € 216,8 duizend. Daar-
naast werden in de loop van het jaar bijkomende niet-auditdiensten, in het kader van ESG assurance opdracht, uitgevoerd door
Deloitte en aanverwante personen waarvoor een totale vergoeding van € 86,8 duizend werd aangerekend. Auditvergoedingen
voor gezamenlijk gecontroleerde entiteiten (Joint Ventures) bedroegen € 233,6 duizend. Bijkomende niet-auditdiensten ten
belope van € 335,6 duizend werden uitgevoerd voor gezamenlijk gecontroleerde entiteiten (Joint Ventures).
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29 Dochterondernemingen,
Joint Ventures en geassocieerde ondernemingen

29.1 Integrale consolidatie

De volgende ondernemingen behoorde tot de consolidatiekring van de VGP Groep per 31 december 2023 en werden integraal

geconsolideerd:

Dochterondernemingen Adres maatschappelijke zetel %

VGP NV Antwerpen, Belgium Parent (1)
VGP Belgium NV Antwerpen, Belgium 100 (5)
VGP Renewable Energy NV Antwerpen, Belgium 100 (1)
VGP CZ X a.s.. Jeni$ovice u Jablonce nad Nisou,Czech Republic 100 (1)
VGP Park Prostejov a.s. JeniSovice u Jablonce nad Nisou,Czech Republic 100 (2)
VGP Park Ceske Budejovice a.s. JeniSovice u Jablonce nad Nisou,Czech Republic 100 (2)
VGP Park Usti nad Labem City a.s. JeniSovice u Jablonce nad Nisou,Czech Republic 100 (2)
VGP Park Rochlov a.s. JeniSovice u Jablonce nad Nisou,Czech Republic 100 (2)
VGP Park Vyskov a.s. JeniSovice u Jablonce nad Nisou,Czech Republic 100 (2)
VGP Park Kladno s.r.o. JeniSovice u Jablonce nad Nisou,Czech Republic 100 (2)
VGP Zone Mnichovo Hradiste s.r.o. JeniSovice u Jablonce nad Nisou,Czech Republic 100 (2)
VGP Park CZ 1 s.r.o. JeniSovice u Jablonce nad Nisou,Czech Republic 100 (2)
VGP - industrialni stavby s.r.o. JeniSovice u Jablonce nad Nisou,Czech Republic 100 (3)
SUTA s.r.o. Prague, Czech Republic 100 (3)
VGP FM Services s.r.o. JeniSovice u Jablonce nad Nisou,Czech Republic 100 (3)
VGP Renewable Energy s.r.o. JeniSovice u Jablonce nad Nisou,Czech Republic 100 (2)
VGP Industriebau GmbH Dusseldorf, Germany 100 (3)
VGP PM Services GmbH Dusseldorf, Germany 100 (3)
FM Log.In. GmbH Dusseldorf, Germany 100 (3)
VGP Renewable Energy Deutschland GmbH Dusseldorf, Germany 100 (3)
VGP Park Hamburg 4 S.ar.l. Luxembourg, Grand Duchy of Luxembourg 100 (2)
VGP Park Halle S.ar.l. Luxembourg, Grand Duchy of Luxembourg 100 (2)
VGP Park Rostock S.a r.l. Luxembourg, Grand Duchy of Luxembourg 100 (2)
VGP Park Ottendorf-Okrilla S.a r.I. Luxembourg, Grand Duchy of Luxembourg 100 (2)
VGP Park Erfurt S.ar.l. Luxembourg, Grand Duchy of Luxembourg 100 (2)
VGP Park Berlin Bernau S.ar.l. Luxembourg, Grand Duchy of Luxembourg 100 (2)
VGP Park Erfurt 2 S.ar.l. Luxembourg, Grand Duchy of Luxembourg 100 (2)
VGP Park Leipzig Flughafen S.a r.l Luxembourg, Grand Duchy of Luxembourg 100 (2)
VGP DEU 32 S.ar.l. Luxembourg, Grand Duchy of Luxembourg 100 (2)
VGP Park Berlin-Honow S.a r.l. Luxembourg, Grand Duchy of Luxembourg 100 (2)
VGP Park Wiesloch-Walldorf S.a r.l. Luxembourg, Grand Duchy of Luxembourg 100 (2)
VGP Park Frankenthal 2 S.a r.l. Luxembourg, Grand Duchy of Luxembourg 100 (2)
VGP Park Hochheim S.a r.l. Luxembourg, Grand Duchy of Luxembourg 100 (2)
VGP Park Erfurt 3S.ar.l. Luxembourg, Grand Duchy of Luxembourg 100 (2)
VGP Park Halle 2 S.ar.l. Luxembourg, Grand Duchy of Luxembourg 100 (2)
VGP Park Nirnberg S.ar.l.. Luxembourg, Grand Duchy of Luxembourg 100 (2)
VGP Park Koblenz S.ar.l. Luxembourg, Grand Duchy of Luxembourg 100 (2)
VGP DEU 47 S.ar.l. Luxembourg, Grand Duchy of Luxembourg 100 (2)
VGP Park Leipzig Flughafen 2 S.ar.l. Luxembourg, Grand Duchy of Luxembourg 100 (2)
VGP DEU 49 S.ar.l. Luxembourg, Grand Duchy of Luxembourg 100 (2)
VGP DEU50S.ar.l. Luxembourg, Grand Duchy of Luxembourg 100 (2)
VGP DEU 51 S.ar.l. Luxembourg, Grand Duchy of Luxembourg 100 (2)
VGP DEU52S.ar.l. Luxembourg, Grand Duchy of Luxembourg 100 (2)
VGP DEU 53 S.ar.l. Luxembourg, Grand Duchy of Luxembourg 100 (2)
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Dochterondernemingen Adres maatschappelijke zetel %

VGPDEU 54 S.ar.l. Luxembourg, Grand Duchy of Luxembourg 100 (2)
VGP DEU 55 S.ar.l. Luxembourg, Grand Duchy of Luxembourg 100 (2)
VGP Logistics S.ar.l. Luxembourg, Grand Duchy of Luxembourg 100 (1)
VGP Asset Management S.ar.l. Luxembourg, Grand Duchy of Luxembourg 100 (3)
VGP Renewable Energy S.ar.l. Luxembourg, Grand Duchy of Luxembourg 100 (2)
VGP Park Graz2 S.ar.l. Luxembourg, Grand Duchy of Luxembourg 100 (2)
VGP Park Laxenburg S.ar.l. Luxembourg, Grand Duchy of Luxembourg 100 (2)
VGP Park Ehrenfeld S.ar.l. Luxembourg, Grand Duchy of Luxembourg 100 (2)
VGP DEU 38 S.ar.l. Luxembourg, Grand Duchy of Luxembourg 100 (2)
VGP DEU 42 S.ar.l. Luxembourg, Grand Duchy of Luxembourg 100 (2)
VGP European Logistics 3 S.ar.l. Luxembourg, Grand Duchy of Luxembourg 100 (1)
VGP Industriebau Osterreich GmbH Vienna, Austria 100 (3)
VGP Latvija, SIA Riga, Latvia 100 (2)
VGP Park Riga, SIA Riga, Latvia 100 (2)
VGP Park Tiraines, SIA Riga, Latvia 100 (2)
VGP Industrial Development Latvia, SIA Riga, Latvia 100 (3)
VGP Zone Brasov S.R.L. Bucharest, Romania 100 (2)
VGP Park Sibiu S.R.L. Bucharest, Romania 100 (2)
VGP Park Arad S.R.L. Bucharest, Romania 100 (2)
VGP Park Bucharest S.R.L. Bucharest, Romania 100 (2)
VGP Park Bucharest Two S.R.L. Bucharest, Romania 100 (2)
VGP Park Timisoara Three S.R.L. Bucharest, Romania 100 (2)
VGP Park Timisoara Four S.R.L. Bucharest, Romania 100 (2)
VGP Proiecte Industriale S.R.L. Bucharest, Romania 100 (3)
VGP Renewable Energy S.R.L. Bucharest, Romania 100 (2)
VGP Park Bratislava a.s. Bratislava, Slovakia 100 (2)
VGP Park Zvolen s.r.o. Bratislava, Slovakia 100 (2)
VGP Park Slovakia 2, s.r.o. Bratislava, Slovakia 100 (2)
VGP Park Slovakia 3, s.r.o. Bratislava, Slovakia 100 (2)
VGP Park Bratislava 2 a.s. Bratislava, Slovakia 100 (2)
VGP - industrialne stavby, s.r.o. Bratislava, Slovakia 100 (3)
VGP Service Kft. Budapest, Hungary 100 (3)
VGP Park Hatvan Kft. Budapest, Hungary 100 (2)
VGP Park Gyor Beta Kft. Budapest, Hungary 100 (2)
VGP Park Kecskemet Kft. Budapest, Hungary 100 (2)
VGP Park BUD Aerozone Kift. Budapest, Hungary 100 (2)
VGP Park BUD Aerozone 2 Kft. Budapest, Hungary 100 (2)
VGP Park HU 1 Kft. Budapest, Hungary 100 (2)
VGP Park HU Two Kft. Budapest, Hungary 100 (2)
VGP Park HU Three Kft. Budapest, Hungary 100 (2)
VGP Hungary 2 Kft. Budapest, Hungary 100 (3)
VGP Renewable Energy Kift. Budapest, Hungary 100 (2)
VGP Nederland BV Tilburg, The Netherlands 100 (3)
VGP Renewable Energy Netherlands BV Tilburg, The Netherlands 100 (2)
VGP Park Nederland 3 BV Tilburg, The Netherlands 100 (2)
VGP Park Nederland 4 BV Tilburg, The Netherlands 100 (2)
VGP Park Nederland 5 BV Tilburg, The Netherlands 100 (2)
VGP Park Nederland 6 BV Tilburg, The Netherlands 100 (2)
VGP Park Nederland 7 BV Tilburg, The Netherlands 100 (2)
VGP Naves Industriales Peninsula, S.L.U. Barcelona, Spain 100 (1)
VGP Park Sevilla Ciudad de la Imagen, S.L.U. Barcelona, Spain 100 (2)
VGP Park Martorell, S.L.U. Barcelona, Spain 100 (2)
VGP Park Fuenlabrada 2, S.L.U. Barcelona, Spain 100 (2)
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Dochterondernemingen

Adres maatschappelijke zetel

%

VGP Park Alicante, S.L.U. Barcelona, Spain 100 (2)
VGP Park Burgos, S.L.U. Barcelona, Spain 100 (2)
VGP Park Cérdoba, S.L.U. Barcelona, Spain 100 (2)
VGP Park La Naval, S.L.U. Bilbao, Spain 100 (2)
VGP (Park) Espana 17, S.L.U. Barcelona, Spain 100 (2)
VGP Renewable Energy Spain, S.L.U. Barcelona, Spain 100 (2)
VGP (Park) Espana 19, S.L.U. Barcelona, Spain 100 (2)
VGP (Park) Espana 20, S.L.U. Barcelona, Spain 100 (2)
VGP (Park) Espana 21, S.L.U. Barcelona, Spain 100 (2)
VGP (Park) Espana 22, S.L.U. Barcelona, Spain 100 (2)
VGP (Park) Espana 23, S.L.U. Bilbao, Spain 100 (2)
VGP (Park) Espana 24, S.L.U. Bilbao, Spain 100 (2)
VGP Italy SRL Milan, ltaly 100 (3)
VGP Park Verona SRL Milan, Italy 100 (2)
VGP Park Parma SRL Milan, Italy 100 (2)
VGP Park Italy 8 SRL Milan, Italy 100 (2)
VGP Park Valsamoggia 2 SRL Milan, Italy 100 (2)
VGP Park Italy 10 SRL Milan, Italy 100 (2)
VGP Park Milano Paderno Dugnano SRL Milan, Italy 100 (2)
VGP Park Italy 12 SRL Milan, Italy 100 (2)
VGP Park Legnano SRL Milan, Italy 100 (2)
VGP Park Italy14 SRL Milan, ltaly 100 (2)
VGP Park Italy15 SRL Milan, ltaly 100 (2)
VGP Park Italy16 SRL Milan, Italy 100 (2)
VGP Park Italy17 SRL Milan, Italy 100 (2)
VGP Park Italy18 SRL Milan, Italy 100 (2)
VGP Renewable Energy Italy SRL Milan, Italy 100 (2)
VGP Construgéo Industrial, Unipessoal Lda Porto, Portugal 100 (3)
VGP Park Sintra, S.A. Sintra, Portugal 100 (2)
VGP Park Loures, S.A. Loures, Portugal 100 (2)
VGP Park Portugal 4, S.A. Porto, Portugal 100 (2)
VGP Park Montijo, S.A. Porto, Portugal 100 (2)
VGP Park Portugal 6, S.A. Porto, Portugal 100 (2)
VGP Park Portugal 7, S.A. Porto, Portugal 100 (2)
VGP Energia Renovavel Portugal, S.A. Porto, Portugal 100 (2)
VGP Constructions Industrielles SAS Lyon, France 100 (3)
VGP France SAS Lyon, France 100 (1)
VGP France 2 SAS Lyon, France 100 (1)
VGP Park Rouen 1 SCI Lyon, France 100 (2)
VGP Park Rouen 2 SCI Lyon, France 100 (2)
VGP Park Rouen 3 SCI Lyon, France 100 (2)
VGP Park Vélizy SCI Lyon, France 100 (2)
VGP Park France 5 SCI Lyon, France 100 (2)
VGP Park France 6 SCI Lyon, France 100 (2)
VGP Industrial Development d.o.o. Beograd Belgrade, Serbia 100 (3)
VGP Park One d.o.o. Beograd Belgrade, Serbia 100 (2)
VGP Park Two d.o.0. Beograd Belgrade, Serbia 100 (2)
VGP Industrial Development Croatia d.o.o. Zagreb, Croatia 100 (3)
VGP Park Luc¢ko d.o.o. Zagreb, Croatia 100 (2)
VGP GREECE MONOMPOZQMH A.E. Athens, Greece 100 (3)
VGP PARK GREECE 1 MONOMPOXQIMH A.E. Athens, Greece 100 (2)
VGP Denmark ApS Fredericia, Denmark 100 (3)
VGP Park Denmark 1 ApS Fredericia, Denmark 100 (2)
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29.2 Ondernemingen waarop de
vermogensmutatiemethode wordt toegepast

Joint venture Adres maatschappelijke zetel %

VGP European Logistics S.ar.l. Luxembourg, Grand Duchy of Luxembourg 50 (4)
VGP European Logistics 2 S.ar.l. Luxembourg, Grand Duchy of Luxembourg 50 (4)
VGP Park Miinchen GmbH Baldham, Germany 50 (4)
LPM Holding BV Haghorst, The Netherlands 50 (4)
Belartza Alto SXXI SL Bilbao, Spain 50 (4)
Grekon 11 GmbH Lahnau, Germany 50 (4)
VGP Park Goettingen 2 S.ar.l. Luxembourg, Grand Duchy of Luxembourg 50 (4)
VGP Park Magdeburg S.ar.l. Luxembourg, Grand Duchy of Luxembourg 50 (4)
VGP Park Laatzen S.ar.l. Luxembourg, Grand Duchy of Luxembourg 50 (4)
VGP Park GieBen Am alten Flughafen S.ar.l. Luxembourg, Grand Duchy of Luxembourg 50 (4)
VGP Park Berlin Oberkraemer S.a r.l. Luxembourg, Grand Duchy of Luxembourg 50 (4)
Geassocieerde ondernemingen Adres maatschappelijke zetel %

VGP Park Bingen GmbH Dusseldorf, Germany 5,1 (6)
VGP Park Hamburg GmbH Dusseldorf, Germany 5,1 (6)
VGP Park Hamburg 2 S.ar.l. Luxembourg, Grand Duchy of Luxembourg 5,1 (6)
VGP Park Hamburg 3 S.ar.l. Luxembourg, Grand Duchy of Luxembourg 5,1 (6)
VGP Park Rodgau GmbH Dusseldorf, Germany 5,1 (6)
VGP Park Hochstadt GmbH Diisseldorf, Germany 5,1 (6)
VGP Park Berlin GmbH Dusseldorf, Germany 5,1 (6)
VGP Park Berlin 2 S.ar.l Luxembourg, Grand Duchy of Luxembourg 5,1 (6)
VGP Park Berlin 3S.ar.l Luxembourg, Grand Duchy of Luxembourg 5,1 (6)
VGP Park Frankenthal S.a r.l. Luxembourg, Grand Duchy of Luxembourg 5,1 (6)
VGP Park Leipzig S.ar.l. Luxembourg, Grand Duchy of Luxembourg 5,1 (6)
VGP Park Leipzig GmbH Dusseldorf, Germany 5,1 (6)
VGP DEU 3S.ar.l. Luxembourg, Grand Duchy of Luxembourg 5,1 (6)
VGP Park Wetzlar S.ar.l Luxembourg, Grand Duchy of Luxembourg 5,1 (6)
VGP Park Ginsheim S.ar.l Luxembourg, Grand Duchy of Luxembourg 5,1 (6)
VGP Park Dresden S.ar.l. Luxembourg, Grand Duchy of Luxembourg 5,1 (6)
VGP Park Goettingen S.ar.l. Luxembourg, Grand Duchy of Luxembourg 5,1 (6)
VGP Park Berlin Wustermark S.a r.l. Luxembourg, Grand Duchy of Luxembourg 5,1 (6)
VGP Park Bischofsheim S.a r.l. Luxembourg, Grand Duchy of Luxembourg 5,1 (6)
VGP Park Einbeck S.ar.l. Luxembourg, Grand Duchy of Luxembourg 5,1 (6)
VGP Park Chemnitz S.ar.l. Luxembourg, Grand Duchy of Luxembourg 5,1 (6)
VGP Park GieBen S.ar.l. Luxembourg, Grand Duchy of Luxembourg 5,1 (6)
VGP Park Berlin 4 S.ar.l. Luxembourg, Grand Duchy of Luxembourg 10,1 (6)
(1): Holding en dienstenvennootschap

(2): Bestaande of toekomstige vastgoedvennootschap of actief in hernieuwbare energie

(3): Dienstenvennootschap

(4): Holding vennootschap (met inbegrip van haar respectieve dochtervennootschappen. indien van toepassing)

(5): Slapende vennootschap

(6): De resterende 94,9 % (89,9 %) worden door VGP European Logistics S.a r.l. aangehouden

29.3 Wijzigingenin 2023

(i) Nieuwe deelnemingen

Dochterondernemingen Adres maatschappelijke zetel %
VGP Park France 4 SCI Lyon, France 100
VGP Park France 5 SCI Lyon, France 100
VGP Park France 6 SCI Lyon, France 100
VGP France 2 SAS Lyon, France 100
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(ii) Naamswijzigingen

Nieuwe naam

Vorige naam

VGP Energia Renovavel Portugal, S.A.

VGP Park Portugal 8 S.A.

VGP Park Fuenlabrada 2, S.L.U.

VGP (Park) Espaina 12, S.L.U.

VGP Park Alicante, S.L.U.

VGP (Park) Espaina 13, S.L.U.

VGP Park Burgos, S.L.U.

Daisen Investments 2020, S.L.U.

VGP Park Cérdoba, S.L.U.

Maliset Investments 2020, S.L.U.

VGP Park La Naval, S.L.U.

Urlau Proyectos y Servicios, S.L.U.

VGP Park Vélizy SCI

VGP Park France 4 SCI

VGP Park Parma SRL

VGP Park Italy 5 SRL

VGP Park Montijo, S.A.

VGP Park Portugal 5, S.A.

VGP Renewable Energy Spain, S.L.U.

VGP (Park) Espana 18 S.L.U.

(iii) Dochterondernemingen gedesinvesteerd/liquidatie

Dochterondernemingen

Adres maatschappelijke zetel %

VGP Park Sweden 1 AB

Bromma, Sweden 100 %

VGP Sweden AB

100 %

Bromma, Sweden

(iv) Dochterondernemingen verkocht

aan de Eerste Joint Venture

Dochterondernemingen

Adres maatschappelijke zetel

VGP Park Hradek nad Nisou 2 a.s.

JeniSovice u Jablonce nad Nisou,Czech Republic

VGP Park Olomouc 5 a.s.

JeniSovice u Jablonce nad Nisou,Czech Republic

VGP Park Berlin 4 S.ar.l.

Luxembourg, Grand Duchy of Luxembourg

(v) Dochterondernemingen verkocht aan de Tweede Joint Venture

Dochterondernemingen

Adres maatschappelijke zetel

VGP Park Dos Hermanas, S.L.U.

Barcelona, Spain

VGP Park Granollers, S.L.U.

Barcelona, Spain

VGP Park Valencia Cheste, S.L.U.

Barcelona, Spain

VGP Park Parma 2 Srl

Milan, Segrate, Italy

(vi) Dochterondernemingen verkocht

aan de Vijfde Joint Venture

Dochterondernemingen

Adres maatschappelijke zetel

VGP Park Goettingen 2 S.ar.l.

Luxembourg, Grand Duchy of Luxembourg

VGP Park Magdeburg S.ar.l.

Luxembourg, Grand Duchy of Luxembourg

VGP Park Laatzen S.ar.l.

Luxembourg, Grand Duchy of Luxembourg

VGP Park GieBen Am alten Flughafen S.ar.l.

Luxembourg, Grand Duchy of Luxembourg

VGP Park Berlin Oberkraemer S.ar.l.

Luxembourg, Grand Duchy of Luxembourg

(vii) Kruispuntbanknummers van de Belgische vennootschappen

Dochterondernemingen

Ondernemingsnummer

VGP NV

BTW BE 0887.216.042 RPR - Antwerp (Division Antwerp)

VGP Renewable Energy NV

BTW BE 0894.188.263 RPR - Antwerp (Division Antwerp)

VGP Belgium NV

BTW BE 0894.442.740 RPR - Antwerp (Division Antwerp)

(viii) Dochterondernemingen verkocht van VGP NV aan VGP Renewable Energy NV

Dochterondernemingen

VGP Renewable Energy Spain S.L.U.

VGP Energia Renovéavel Portugal, S.A.
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Bijkomende toelichtingen die geen
deel uitmaken van de gecontroleerde
geconsoldeerde jaarrekening

1 Winst- en verliesrekening, proportioneel

geconsolideerd

In de onderstaande tabel is het proportionele geconsolideerde winst- en verliesrekeningbelang van de Groep in de Joint Ventures
opgenomen, Het belang dat rechtstreeks door de Groep wordt gehouden (5,1 % en 10,1 %) in de Duitse dochterondernemingen
van de joint ventures is opgenomen in de cijfers van 50 % van de joint ventures (aandeel van VGP).

Proportionele geconsolideerde winst- 31.12. 2023 31.12. 2022

en verliesrekening /n duizenden € Groep Joint ventures Totaal Groep Joint ventures Totaal
Bruto huur- en hernieuwbare energieopbrengsten 69.003 102.073 171.076 51.230 72.539 123.769
Operationele kosten verbonden aan vastgoed -5.534 -10.496 -16.030 -8.223 -8.412 -16.635
Netto huur- en hernieuwbare energieopbrengsten 63.469 91.577 155.046 43.007 64.127 107.134
Joint venture management fee inkomsten 26.925 = 26.925 21.537 — 21.5637
Netto meer-/(min)waarde op vastgoedbeleggingen 87.958 -61.179 26.779 -97.230 -106.117 -203.347
Administratieve kosten -48.863 -1.837 -50.700 -33.956 -1.333 -35.289
Andere kosten — — — -3.000 — -3.000
Operationeel resultaat 129.489 28.561 158.050 -69.642 -43.323 -112.965
Netto financieel resultaat -6.031 -35.434 -41.465 -27.008 -16.756 -43.764
Belastingen -25.451 -3.842 =291293 20.035 14.152 34.187
Resultaat van de periode 98.007 -10.715 87.292 -76.615 -45.927 -122.542
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2 Balans, proportioneel geconsolideerd

In de onderstaande tabel is het proportionele geconsolideerde balansbelang van de Groep in de Joint Ventures opgenomen. Het
rechtstreeks door de Groep gehouden belang (5,1 % en 10,1 %) in de Duitse werkmaatschappijen van de Joint Ventures zijn opge-
nomen in de cijfers van 50 % Joint Ventures (aandeel VGP).

Proportioneel geconsolideerde balans 31.12. 2023 31.12. 2022

In duizenden €

nauzenaen Groep Joint Venture Totaal Groep Joint Venture Totaal
Vastgoedbeleggingen 1.508.984 2.442.718 | 3.951.702 | 2.395.702 1.916.347 4.312.049
Vastgoedbeleggingen opgenomen in activa

aangehouden voor verkoop 875.817 = 875.817 292.541 — 292.541
Totaal vastgoedbeleggingen 2.384.801 2.442.718 | 4.827.519 | 2.688.243 1.916.347 | 4.604.590
Andere activa 682.464 2.238 684.702 437.963 3.965 441.928
Totaal vaste activa 3.067.265 2.444.956 | 5.512.221 | 3.126.206 1.920.312 | 5.046.518
Handels- en andere vorderingen 79.486 50.810 130.296 122.113 36.462 158.575
Geldmiddelen en kasequivalenten 209.921 74.355 284.276 699.168 51.207 750.375
Groep activa aangehouden voor verkoop 16.804 — 16.804 7.365 — 7.365
Totaal vlottende activa 306.211 125.165 431.376 828.646 87.669 916.315
Totaal activa 3.373.476 2.570.121 | 5.943.597 | 3.954.852 2.007.981 5.962.833
Langlopende financiéle schulden 1.885.154 1.310.258 | 3.195.407 | 1.960.464 926.409 2.886.873
Andere langlopende financiéle verplichtingen = 256 256 — — —
Andere langlopende verplichtingen 38.085 13.581 51.666 46.419 8.308 54.727
Uitgestelde belastingverplichtingen 23.939 135.625 159.564 79.671 124.440 204.111
Totaal langlopende verplichtingen 1.947.178 1.459.715 | 3.406.893 | 2.086.554 1.059.157 | 3.145.711
Kortlopende financiéle schulden 111.750 20.613 132.363 413.704 17.805 431.509
Handels- en andere kortlopende schulden 84.075 52.564 136.640 110.676 39.818 150.494
Verplichtingen m.b.t. activa aangehouden voor verkoop 53.284 = 53.284 32.944 — 32.944
Totaal kortlopende verplichtingen 249.109 73.178 322.287 557.323 57.623 614.946
Totaal verplichtingen 2.196.287 1.532.893 | 3.729.180 | 2.643.877 1.116.780 | 3.760.657
Netto activa 1.177.189 1.037.298 | 2.214.417 | 1.310.975 891.201 2.202.176
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Informatie met betrekking
tot de moederonderneming

1 Jaarekening van VGP NV

1.1 Statutaire jaarrekening

De statutaire jaarrekening van de moederonderneming VGP NV wordt hierna in verkorte vorm weergegeven.
In overeenstemming met de Belgische vennootschapswetgeving zullen het jaarverslag en de jaarrekening van VGP NV en het
verslag van de Commissaris worden neergelegd bij de Nationale Bank van Belgié.

Deze verslagen zijn, op verzoek, beschikbaar op volgend adres:

VGP NV

Generaal Lemanstraat 55 bus 4
B-2018 Antwerpen

Belgié

www.vgpparks.eu

De Commissaris heeft een goedkeurende verklaring zonder voorbehoud gegeven met betrekking tot de statutaire jaarrekening
van VGP NV.

1.2 Verkorte resultatenrekening

In duizenden € 2023 2022
Andere bedrijfsopbrengsten 21.589 21.630
Bedrijfswinst of verlies -6.666 1.897
Netto financieel resultaat 118.081 36.780
Uitzonderlijk resultaat 175.261 111.688
Winstbelastingen -11.876 -5.002
Resultaat van het boekjaar 274.800 145.362
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1.3 Verkorte resultatenrekening

In duizenden € 2023 2022
Oprichtingskosten en immateriéle vaste activa 18.271 23.737
Materiéle vaste activa 91 134
Financiéle vaste activa 3.481.466 3.271.101
Andere langlopende vorderingen 9.705 9.705
Totaal vaste activa 3.509.533 3.304.677
Handels- en andere vorderingen 31.714 24.225
Geldmiddelen en kasequivalenten 48.678 441.162
Totaal vlottende activa 80.392 465.387
Totaal activa 3.589.925 3.770.064
Kapitaal 136.092 136.092
Uitgiftepremie 759.509 759.509
Wettelijke reserves 13.609 13.609
Overgedragen resultaten 554.779 380.957
Eigen vermogen 1.463.989 1.290.167
Schulden op meer dan een jaar 1.903.605 1.980.071
Schulden op ten hoogste een jaar 222.331 499.826
Schulden 2.125.936 2.479.897
Totaal passiva 3.589.925 3.770.064

Waarderingsregels

De waarderings- en omrekeningsregels gebruikt voor de statutaire jaarrekening van de moederonderneming zijn gebaseerd op

het Belgisch boekhoudrecht.

2 Voorstel tot resultaatsverwerking VGP NV 2023

In duizenden € 2023 2022
Te bestemmen winst van het boekjaar 274.800 145.362
Overgedragen winst van het vorig boekjaar 380.957 313.368
Te bestemmen winstsaldo 655.757 458.730
Overdracht naar wettelijke reserves — 2.722
Over te dragen winst 554.779 380.957
Uit te keren winst (bruto dividend) 100.978 75.051
Totaal 655.757 458.730

De Raad van Bestuur van VGP NV zal aan de Algemene Vergadering van Aandeelhouders voorstellen om een brutodividend van
€ 3,70 per aandeel uit te keren, wat overeenkomt met een totaal brutodividendbedrag van € 100.977.854.
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Verslag van Commissaris

Verslag van de commissaris aan de algemene
vergadering over het boekjaar afgesloten op
31 december 2023 - Geconsolideerde jaarrekening

Verslag van de commissaris

aan de algemene vergadering

van VGP NV over het boekjaar
afgesloten op 31december 2023 -
Geconsolideerde jaarrekening

In het kader van de wettelijke controle van de geconsolideerde
jaarrekening van VGP NV (de ,vennootschap”) en haar filialen
(samen ,de groep"), leggen wij u ons commissarisverslag voor.
Dit bevat ons verslag over de geconsolideerde jaarrekening
alsook de overige door wet- en regelgeving gestelde eisen. Dit
vormt één geheel en is ondeelbaar.

Wij werden benoemd in onze hoedanigheid van commissaris
door de algemene vergadering van 12 mei 2023, overeenkomstig
het voorstel van het bestuursorgaan uitgebracht op aanbeve-
ling van het auditcomité. Ons mandaat loopt af op de datum van
de algemene vergadering die beraadslaagt over de jaarreke-
ning afgesloten op 31 december 2024. Wij hebben de wettelijke
controle

Verslag over de geconsolideerde
jaarrekening

Oordeel zonder voorbehoud

Wij hebben de wettelijke controle uitgevoerd van de gecon-
solideerde jaarrekening van de groep, die de geconsolideerde
balans op 31 december 2023 omvat, alsook de geconsoli-
deerde winst- en verliesrekening, het geconsolideerd over-
zicht van het volledig perioderesultaat, het geconsolideerd
mutatieoverzicht van het eigen vermogen en het geconsoli-
deerd kasstroomoverzicht over het boekjaar afgesloten op die
datum en de toelichting, met de belangrijkste gehanteerde
grondslagen voor financiéle verslaggeving en overige infor-
matieverschaffing, waarvan het geconsolideerde balanstotaal
4 410 704 (000) EUR bedraagt en waarvan het geconsolideerd
overzicht van het volledig perioderesultaat afsluit met een
winst van het boekjaar van 87 292 (000) EUR.
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Naar ons oordeel geeft de geconsolideerde jaarrekening een
getrouw beeld van het vermogen en van de financiéle toestand
van de groep op 31 december 2023 alsook van zijn geconso-
lideerde resultaten envan zijn geconsolideerde kasstromen over
het boekjaar dat op die datum is afgesloten, in overeenstemming
met de International Financial Reporting Standards (IFRS) zoals
goedgekeurd door de Europese Unie en met de in Belgié van
toepassing zijnde wettelijke en reglementaire voorschriften.

Basis voor het oordeel zonder voorbehoud
Wij hebben onze controle uitgevoerd volgens de internati-
onale controlestandaarden (ISA’s) zoals van toepassing in
Belgié. Wij hebben bovendien de door IAASB goedgekeurde
internationale controlestandaarden toegepast die van toepas-
sing zijn op huidige afsluitdatum en nog niet goedgekeurd op
nationaal niveau. Onze verantwoordelijkheden op grond van
deze standaarden zijn verder beschreven in de sectie ,Verant-
woordelijkheden van de commissaris voor de controle van de
geconsolideerde jaarrekening” van ons verslag. Wij hebben
alle deontologische vereisten die relevant zijn voor de controle
van de geconsolideerde jaarrekening in Belgié nageleefd, met
inbegrip van deze met betrekking tot de onafhankelijkheid.

Wij hebben van het bestuursorgaan en van de aangestelden
van de vennootschap de voor onze controle vereiste ophelde-
ringen en inlichtingen verkregen.

Wij zijn van mening dat de door ons verkregen controle-in-
formatie voldoende en geschikt is als basis voor ons oordeel.
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KERNPUNTEN VAN DE CONTROLE

Kernpunten van onze controle betreffen die aangelegenheden die naar ons professioneel oordeel het meest significant waren
bij de controle van de geconsolideerde jaarrekening van de huidige verslagperiode. Deze aangelegenheden zijn behandeld in
de context van onze controle van de geconsolideerde jaarrekening als geheel en bij het vormen van ons oordeel hierover, en wij
verschaffen geen afzonderlijk oordeel over deze aangelegenheden.

Kernpunten van de controle

Hoe onze controle de kernpunten
van de controle behandelde

Waardering van vastgoedbeleggingen

VGP ontwikkelt, bezit en beheert een portfolio van modern
logistiek en industrieel vastgoed gelegen in Europa. De vast-
goedportefeuille is gewaardeerd aan 1 508 984 (000) EUR
per 31 december 2023. Het aandeel van VGP in vastgoed-
beleggingen aangehouden door joint ventures bedraagt
2442 718 (000) EUR en 875 817 (000) EUR werd opgenomen
bij de activa geclassificeerd als ,aangehouden voor verkoop*.

De vastgoedportefeuille omvat vastgoed beschikbaar
voor verhuur en vastgoed in aanbouw (,projectontwik-
kelingen“) en is gewaardeerd op basis van de inkomens-
kapitalisatiemethodologie overeenkomstig IAS 40 welke
gebaseerd is op verwachte toekomstige kasstromen. Pro-
jectontwikkelingen worden gewaardeerd volgens dezelfde
methode, met aftrek van alle nog op te lopen bouwkosten.
De belangrijkste inputs in de bepaling van de reéle waarde
zijn de vereiste rendementen en de huidige markthuur,
die worden beinvioed door de evolutie van de markt, ver-
gelijkbare transacties en de specifieke kenmerken van elk
onroerend goed in de portefeuille. De Groep gebruikt pro-
fessioneel gekwalificeerde onafhankelijke vastgoeddes-
kundigen om de vastgoedportefeuille om de zes maanden
te waarderen aan reéle waarde.

De waardering van de portefeuille omvat significante
inschattingen welke onderbouwd zijn door een aantal
assumpties welke belangrijke beoordelingen en schat-
tingsonzekerheden kunnen bevatten. Gekoppeld met het
feit dat een klein percentage afwijkingen in individuele
vastgoedwaarderingen, indien opgeteld, kan resulteren in
een materi€le afwijking in de winst- en verliesrekening en
balans, vereist dit gebied specifieke audit focus.

Verwijzing naar toelichtingen

De methodologie die gebruikt werd voor de waardering is
opgenomen in toelichting 2.7 van de geconsolideerde jaar-
rekening. Daarnaast verwijzen we naar toelichting 13 van
het geconsolideerde jaarverslag voor wat betreft de roll-for-
ward van de vastgoedbeleggingen, toelichting 20 met
betrekking tot activa geclassificeerd als aangehouden voor
verkoop en toelichting 9 met betrekking tot investering in
joint ventures en geassocieerde ondernemingen.
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Beoordeling van de expertise en objectiviteit
van de vastgoeddeskundigen

We hebben de competentie, onafhankelijkheid en inte-
griteit van de onafhankelijke vastgoeddeskundigen
beoordeeld.

We hebben de interne beheersmaatregelen van het
management beoordeeld voor het nazicht en analyse van
het werk van de externe vastgoeddeskundigen.

Testen van de waarderingen

We hebben de bedragen zoals vermeld in de waarderings-
verslagen afgestemd met de boekhoudkundige administra-
tie en van daaruit hebben we de gerelateerde saldi met de
geconsolideerde jaarrekening aangesloten.

We hebben een interne waarderingsexpert betrokken om
het financiéle audit team te ondersteunen bij de bespre-
king en beoordeling van de significante assumpties en
belangrijke schattingsonzekerheden voor specifieke vast-
goedbeleggingen, inclusief de vereiste rendementen en
huidige markthuren en vergeleken deze met andere gege-
vens waarover wij beschikken.

We hebben de externe waarderingsverslagen verkregen
en hebben nagegaan dat de gehanteerde waarderingsme-
thodologie overeenkomstig RICS-standaarden werd uitge-
voerd bij het bepalen van de boekwaardes die in de balans
werden opgenomen.

Voor projectontwikkelingen controleerden we ook dat
de onderliggende informatie met betrekking tot aanne-
mingscontracten en gebudgetteerde kosten consistent
was met de afwerkingskosten die afgehouden worden van
de reéle waarde van projectontwikkelingen.

Geactiveerde kosten werden steekproefsgewijs getest en de
afwerkingskosten voor projectontwikkelingen werden vergele-
ken met ondersteunend bewijsmateriaal (bijvoorbeeld door het
inspecteren van onderliggende aannemingsovereenkomsten).
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Kernpunten van de controle

Hoe onze controle de kernpunten
van de controle behandelde

Oprichting van een nieuwe joint venture

In juli 2023 heeft VGP een joint venture overeenkomst gete-
kend met DEKA (de ,Vijfde Joint Venture") waarbij VGP
50% van de aandelen van 5 dochtervennootschappen (de
»Joint Venture Vennootschappen”) rechtstreeks aan DEKA

Informatie en basisgegevens

Wij hebben controlewerkzaamheden uitgevoerd met betrek-
king tot de informatie die aan de vastgoeddeskundigen werd
verstrekt met betrekking tot huurinkomsten, voornaamste
kenmerken van het huurcontract en bezettingsgraad.

heeft verkocht, waarbij VGP de controle over deze 5 ven- — We hebben de interne beheersmaatregelen van

nootschappen, die voornamelijk vastgoedbeleggingen aan- het management beoordeeld met betrekking tot

houden, verliest. De gepaste boekhoudkundige verwerking vastgoedbeleggingen.

van de samenwerkingsovereenkomstovereenkomstig IFRS — We hebben een discussie gehad met het management en

is complex en omvat inschattingen van het management, zonodig onderliggende documentatie verkregen om een

specifiek met betrekking tot: begrip te krijgen van de aard van de transactie. We heb-

— Beoordelen of, onder de nieuwe joint venture overeen- ben de voorgestelde boekhoudkundige verwerking beoor-
komsten, VGP gezamenlijke controle heeft over de Joint deeld met betrekking tot de groep haar waarderingsregels
Venture Vennootschappen; en de relevante IFRS standaarden.

— Beoordelen van de gepaste boekhoudkundige ver- — We hebben de paragrafen en addenda aan de contracten
werking op het moment van verlies van controle over met betrekking tot deze transacties gelezen en hebben
Joint Venture Vennootschappen in de geconsolideerde IFRS experten betrokken om de gepastheid te beoordelen
jaarrekening van VGP NV. De gepaste boekhoudkun- van de erkennings- en waarderingsprincipes toepast op
dige verwerking van de oprichting van deze joint ven- de oprichting van deze joint venture.
ture is materieel voor de geconsolideerde jaarrekening — We hebben de inschattingen van het management beoor-
van de Groep: de waarde van deze deelnemingen, per deeld met betrekking tot de gezamenlijke controle van
31 december 2023, op de balans opgenomen bij de deel- VGP over de Vijfde Joint Venture.
nemingen in joint ventures en geassocieerde onder- — Wij hebben de gepaste boekhoudkundige verwerking op
nemingen, met betrekking tot de Vijfde Joint Venture het moment van verlies van controle over de Joint Venture
bedraagt 110 064 (000) EUR. Vennootschappen in de geconsolideerde jaarrekening van

Het kernpunt van de controle betreft daarom de gepaste VGP beoordeeld.

boekhoudkundige verwerking en toelichting van de oprich- — We hebben Deloitte IFRS experten betrokken bij de beoor-

ting van deze nieuwe joint venture overeenkomstig IFRS. deling van de gepaste boekhoudkundige verwerking en de

gepaste toelichtingen met betrekking tot deze transactie.

Verwijzing naar toelichtingen — We hebben de gepaste toelichting van deze transac-

We verwijzen naar toelichting 2.3 voor de gerelateerde tie in de toelichting bij de geconsolideerde jaarrekening

waarderingsregels, toelichting 3.2 met betrekking tot cru- beoordeeld.

ciale beoordelingen bij toepassing van grondslagen voor

financiéle verslaggeving, toelichting 9 met betrekking tot

investeringen in joint ventures.

Verantwoordelijkheden van het bestuursorgaan voor het opstellen van de geconsolideerde jaarrekening

Het bestuursorgaan is verantwoordelijk voor het opstellen van de geconsolideerde jaarrekening die een getrouw beeld geeft in
overeenstemming met de International Financial Reporting Standards (IFRS) zoals goedgekeurd door de Europese Unie en met
de in Belgié van toepassing zijnde wettelijke en reglementaire voorschriften, alsook voor de interne beheersing die het bestuurs-
orgaan noodzakelijk acht voor het opstellen van de geconsolideerde jaarrekening die geen afwijking van materieel belang bevat
die het gevolg is van fraude of van fouten.

Bij het opstellen van de geconsolideerde jaarrekening is het bestuursorgaan verantwoordelijk voor het inschatten van de moge-
lijkheid van de groep om haar continuiteit te handhaven, het toelichten, indien van toepassing, van aangelegenheden die met con-
tinuiteit verband houden en het gebruiken van de continuiteitsveronderstelling, tenzij het bestuursorgaan het voornemen heeft
om de groep te liquideren of om de bedrijfsactiviteiten te beéindigen of geen realistisch alternatief heeft dan dit te doen.

Verantwoordelijkheden van de commissaris voor de controle van de geconsolideerde jaarrekening
Onze doelstellingen zijn het verkrijgen van een redelijke mate van zekerheid over de vraag of de geconsolideerde jaarrekening als
geheel geen afwijking van materieel belang bevat die het gevolg is van fraude of van fouten en het uitbrengen van een commis-
sarisverslag waarin ons oordeel is opgenomen. Een redelijke mate van zekerheid is een hoog niveau van zekerheid, maar is geen
garantie dat een controle die overeenkomstig de ISA’s is uitgevoerd altijd een afwijking van materieel belang ontdekt wanneer die
bestaat. Afwijkingen kunnen zich voordoen als gevolg van fraude of fouten en worden als van materieel belang beschouwd indien
redelijkerwijs kan worden verwacht dat zij, individueel of gezamenlijk, de economische beslissingen genomen door gebruikers
op basis van deze geconsolideerde jaarrekening, beinvloeden.

Bij de uitvoering van onze controle leven wij het wettelijk, reglementair en normatief kader na dat van toepassing is op de con-
trole van de geconsolideerde jaarrekening in Belgié. De wettelijke controle biedt geen zekerheid omtrent de toekomstige levens-
vatbaarheid van de vennootschap, noch van de efficiéntie of de doeltreffendheid waarmee het bestuursorgaan de bedrijfsvoering
van de vennootschap ter hand heeft genomen of zal nemen.

Als deel van een controle uitgevoerd overeenkomstig de ISA’s, passen wij professionele oordeelsvorming toe en handhaven wij
een professioneel-kritische instelling gedurende de controle. We voeren tevens de volgende werkzaamheden uit:

— hetidentificeren en inschatten van de risico’s dat de geconsolideerde jaarrekening een afwijking van materieel belang bevat
die het gevolg is van fraude of van fouten, het bepalen en uitvoeren van controlewerkzaamheden die op deze risico's inspe-
len en het verkrijgen van controle-informatie die voldoende en geschikt is als basis voor ons oordeel. Het risico van het niet
detecteren van een van materieel belang zijnde afwijking is groter indien die afwijking het gevolg is van fraude dan indien zij
het gevolg is van fouten, omdat bij fraude sprake kan zijn van samenspanning, valsheid in geschrifte, het opzettelijk nalaten
om transacties vast te leggen, het opzettelijk verkeerd voorstellen van zaken of het doorbreken van de interne beheersing;
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— hetverkrijgen van inzicht in de interne beheersing die rele-
vant is voor de controle, met als doel controlewerkzaam-
heden op te zetten die in de gegeven omstandigheden
geschikt zijn maar die niet zijn gericht op het geven van
een oordeel over de effectiviteit van de interne beheersing
van de groep;

— het evalueren van de geschiktheid van de gehanteerde
grondslagen voor financiéle verslaggeving en het evalu-
eren van de redelijkheid van de door het bestuursorgaan
gemaakte schattingen en van de daarop betrekking heb-
bende toelichtingen;

— het concluderen dat de door het bestuursorgaan gehan-
teerde continuiteitsveronderstelling aanvaardbaar is, en
het concluderen, op basis van de verkregen controle-infor-
matie, of er een onzekerheid van materieel belang bestaat
met betrekking tot gebeurtenissen of omstandigheden die
significante twijfel kunnen doen ontstaan over de moge-
lijkheid van de groep om haar continuiteit te handhaven.
Indien wij concluderen dat er een onzekerheid van mate-
rieel belang bestaat, zijn wij ertoe gehouden om de aan-
dacht in ons commissarisverslag te vestigen op de daarop
betrekking hebbende toelichtingen in de geconsolideerde
jaarrekening, of, indien deze toelichtingen inadequaat zijn,
om ons oordeel aan te passen. Onze conclusies zijn geba-
seerd op de controle-informatie die verkregen is tot de
datum van ons commissarisverslag. Toekomstige gebeur-
tenissen of omstandigheden kunnen er echter toe leiden
dat de groep haar continuiteit niet langer kan handhaven;

— het evalueren van de algehele presentatie, structuur en
inhoud van de geconsolideerde jaarrekening, en van de
vraag of de geconsolideerde jaarrekening de onderlig-
gende transacties en gebeurtenissen weergeeft op een
wijze die leidt tot een getrouw beeld;

— het verkrijgen van voldoende en geschikte controle-infor-
matie met betrekking tot de financiéle informatie van de
entiteiten of bedrijfsactiviteiten binnen de groep gericht op
het tot uitdrukking brengen van een oordeel over de gecon-
solideerde jaarrekening. Wij zijn verantwoordelijk voor de
aansturing van, het toezicht op en de uitvoering van de
groepscontrole. Wij blijven ongedeeld verantwoordelijk
voor ons oordeel.

Wij communiceren met het auditcomité onder meer over de
geplande reikwijdte en timing van de controle en over de sig-
nificante controlebevindingen, waaronder eventuele signifi-
cante tekortkomingen in de interne beheersing die wij identifi-
ceren gedurende onze controle.
Wij verschaffen aan het auditcomité tevens een verklaring dat
wij de relevante deontologische voorschriften over onafhanke-
lijkheid hebben nageleefd, en wij communiceren met hen over
alle relaties en andere zaken die redelijkerwijs onze onafhan-
kelijkheid kunnen beinvloeden en, waar van toepassing, over
de daarmee verband houdende maatregelen om onze onaf-
hankelijkheid te waarborgen.
Uit de aangelegenheden die aan het auditcomité zijn gecom-
municeerd bepalen wij die zaken die het meest significant
waren bij de controle van de geconsolideerde jaarrekening
van de huidige verslagperiode, en die derhalve de kernpunten
van onze controle uitmaken. Wij beschrijven deze aangelegen-
heden in ons verslag, tenzij het openbaar maken van deze aan-
gelegenheden is verboden door wet- of regelgeving.
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Overige door wet- en regelgeving
gestelde eisen

Verantwoordelijkheden van het bestuursorgaan

Het bestuursorgaan is verantwoordelijk voor het opstellen
en de inhoud van het jaarverslag over de geconsolideerde
jaarrekening

Verantwoordelijkheden van de commissaris

In het kader van ons mandaat en overeenkomstig de Belgische
bijkomende norm bij de in Belgié van toepassing zijnde inter-
nationale controlestandaarden (ISA’s), is het onze verantwoor-
delijkheid om, in alle van materieel belang zijnde opzichten,
het jaarverslag over de geconsolideerde jaarrekening te verifi-
eren, alsook verslag over deze aangelegenheid uit te brengen.

Aspecten betreffende het jaarverslag over
de geconsolideerde jaarrekening
Na het uitvoeren van specifieke werkzaamheden op het jaar-
verslag over de geconsolideerde jaarrekening, zijn wij van oor-
deel dat dit jaarverslag overeenstemt met de geconsolideerde
jaarrekening voor hetzelfde boekjaar en is opgesteld overeen-
komstig het artikel 3:32 van het Wetboek van vennootschap-
pen en verenigingen.

In de context van onze controle van de geconsolideerde
jaarrekening zijn wij tevens verantwoordelijk voor het overwe-
gen, in het bijzonder op basis van de kennis verkregen in de
controle, of het jaarverslag over de geconsolideerde jaarreke-
ning en de andere informatie opgenomen in het jaarrapport
over de geconsolideerde jaarrekening, zijnde:

— de vereiste onderdelen van het jaarverslag van VGP over-
eenkomstig artikel 3:6 en 3:32 van het Wetboek van ven-
nootschappen en verenigingen, welke voorkomen in het
hoofdstuk ,Verslag van de Raad van Bestuur”

een afwijking van materieel belang bevatten, hetzij informa-

tie die onjuist vermeld of anderszins misleidend is. In het licht

van de werkzaamheden die wij hebben uitgevoerd, hebben wij
geen afwijking van materieel belang te melden.

Vermeldingen betreffende de onafhankelijkheid

— Ons bedrijfsrevisorenkantoor en ons netwerk hebben geen
opdrachten verricht die onverenigbaar zijn met de wette-
lijke controle van de geconsolideerde jaarrekening en ons
bedrijfsrevisorenkantoor is in de loop van ons mandaat
onafhankelijk gebleven tegenover de groep.

— De honoraria voor de bijkomende opdrachten die verenig-
baar zijn met de wettelijke controle bedoeld in artikel 3:65
van het Wetboek van vennootschappen en verenigingen
werden correct vermeld en uitgesplitst in de toelichting bij
de geconsolideerde jaarrekening.

Europees uniform elektronisch formaat (ESEF)

Wij hebben ook, overeenkomstig de ontwerpnorm inzake de
controle van de overeenstemming van de financiéle overzich-
ten met het Europees uniform elektronisch formaat (,ESEF"),
de controle uitgevoerd van de overeenstemming van het
ESEF-formaat en de markeertaal met de technische regule-
ringsnormen vastgelegd door de Europese Gedelegeerde Ver-
ordening nr. 2019/815 van 17 december 2018 (,Gedelegeerde
Verordening").

Het bestuursorgaan is verantwoordelijk voor het opstellen,
in overeenstemming met de ESEF vereisten, van de geconsoli-
deerde financiéle overzichten in de vorm van een elektronisch
bestand in ESEF-formaat (,digitale geconsolideerde financi-
ele overzichten”) opgenomen in hetjaarlijks financieel verslag.

Het is onze verantwoordelijkheid voldoende en geschikte
onderbouwende informatie te verkrijgen om te concluderen
dat het formaat en de markeertaal van de digitale geconso-
lideerde financiéle overzichten in alle van materieel belang
zijnde opzichten voldoen aan de ESEF-vereisten krachtens de
Gedelegeerde Verordening.
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Op basis van de door ons uitgevoerde werkzaamheden zijn
wij van oordeel dat het formaat van en de markering van infor-
matie in de officiéle versie van de digitale geconsolideerde
financiéle overzichten opgenomen in het jaarlijks financieel
verslag van VGP NV per 31 december 2023 in alle van mate-
rieel belang zijnde opzichten in overeenstemming zijn met de
ESEF-vereisten krachtens de Gedelegeerde Verordening.

Based on our work, in our opinion, the format and the tag-
ging of information in the official version of the digital conso-
lidated financial statements included in the annual financial
report of VGP NV as of 31 December 2023 are, in all material
respects, prepared in accordance with the ESEF requirements
as stipulated by the Delegated Regulation.

Andere vermeldingen

— Huidig verslag is consistent met onze aanvullende verkla-
ring aan het auditcomité bedoeld in artikel 11 van de veror-
dening (EU) nr. 5637/2014.

Getekend te Antwerpen.
De commissaris

Deloitte Bedrijfsrevisoren/Réviseurs d’Entreprises BV/SRL
Vertegenwoordigd door Kathleen De Brabander
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Lexicon

Aanvangsrendement

Is verhouding tussen de (initiéle)
contractuele huur van een

onroerend goed, na aftrek van een
ingeschatte jaarlijkse recurrente niet-
recupereerbare vastgoed kosten, en
de aanschaffingswaarde/marktwaarde
(na aftrek van notaris en overige
aankoopkosten).

Allianz of Allianz Vastgoed

Betekent, met betrekking tot

(i) de Eerste Joint Venture, Allianz

AZ Finance VIl Luxembourg S,A,

SAS Allianz Logistique S,A,S,U,

en Allianz Benelux SA (allen verbonden
ondernemingen van Allianz Real
Estate GmbH) tezamen; (ii) de Tweede
Joint Venture, Allianz AZ Finance VII
Luxembourg S,A, en (iii) de Derde
Joint Venture, Allianz Pensionskasse
AG, Allianz Versorgungskasse
Versicherungsverein a,G, Allianz
Lebensversicherungs-AG en Allianz
Lebensversicherungs AG.

Allianz joint ventures of AZ JV
Betekent de Eerste Joint Venture,

de Tweede Joint Venture en de Derde
Joint Venture samen.

AZ JVA(’s) of Allianz Joint Venture
Agreement(s)

Betekent elk van (i) de joint venture
overeenkomst gesloten tussen Allianz
en VGP NV met betrekking tot de
Eerste Joint Venture; (ii) de joint venture
overeenkomst gesloten tussen Allianz
en VGP NV met betrekking tot de
Tweede Joint Venture; en (iii) de joint
venture overeenkomst gesloten
tussen Allianz en VGP Logistics S,ar,l,
(een 100 % dochteronderneming van
VGP NV) met betrekking tot de Derde
Joint Venture.
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Belgisch wetboek van
vennootschappen en verenigingen
Betekent het belgische wetboek van
vennootschappen en verenigingen
gedateerd op 23 maart 2019 (Code des
sociétés et associations), zoals van tijd
tot tijd gewijzigd of geherformuleeerd.

Beschikbare kasmiddelen voor
schuldaflossing

Betekent voor de covenant
Dekkingsgraad voor schuldaflossing,
de beschikbare kasmiddelen

(d.i. exclusief aan restricties
onderheven/onbeschikbare
geldmiddelen) vermeerderd

met inkomsten voor intrest- en
afschrijvingskosten van VGP N.V.

Bezettingsgraad

De bezettingsgraad wordt berekend
door het totaal verhuurde verhuurbare
oppervlak (m?) te delen door het totaal
verhuurbare oppervlak (m?3) inclusief
eventuele leegstand (m?).

Break
Eerste opzegoptie van een
huurovereenkomst.

Belgische Corporate

Governance Code

Belgische code die werd opgesteld
door de Corporate Governance
Commissie met handelwijzen en
bepalingen rond deugdelijk bestuur
die moeten nageleefd worden door
ondernemingen naar Belgisch

recht waarvan de aandelen op een
gereglementeerde markt worden
verhandeld (de ,2020 Code").

De Belgische Corporate Governance
Code is beschikbaar op de website
www.corporategovernancecommittee.be.

Contante waarde van de kasstroom
(,Discounted cash flow*)

Dit is een waarderingsmethode
gebaseerd op een gedetailleerde
geprojecteerde inkomstenstroom die
wordt verdisconteerd naar een netto
actuele waarde tegen een bepaalde
disconteringsvoet gebaseerd op het
risico van de te waarderen activa.

Contractuele huur

De brutohuur zoals contractueel over-
eengekomen in de huurovereenkomst
op de datum van ondertekening.

Dealing Code

Gedragscode met regels die moeten wor-
den gevolgd door de leden van de Raad
van Bestuur, de leden van het uitvoerend
management en alle personeelsleden
van de VGP Groep die uit hoofde van hun
functie beschikken over informatie waar-
van zij weten of zouden moeten weten
dat het voorkennis betreft.

Derde joint venture

Betekent VGP Park Miinchen Gmbh,
de 50:50 joint venture tussen VGP
en Allianz.

Derivaten

Als kredietnemer wil VGP zich
beschermen tegen rentestijgingen,

Dit renterisico kan gedeeltelijk worden
afgedekt door het gebruik van derivaten
(zoals renteswapcontracten).

Eerste joint venture

Betekent VGP European Logistics
S,ar,l, de 50:50 joint venture tussen
VGP en Allianz, ook aangeduid als
»Rheingold®.

EPRA

De European Public Real Estate
Association, een organisatie uit de
vastgoedsector, heeft richtlijnen voor
aanbevelingen voor best practices
gepubliceerd om consistentie en
transparantie in de vastgoedrapportage
in heel Europa te bewerkstelligen.

LEXICON



EPRA Net Reinstatement Value
(EPRA NRV)

Startend van basis Netto-Actief
Waarde (NAW) gecorrigeerd voor

reéle waarde financiéle instrumenten;
latente belastingen en transactiekosten
(overdrachtbelastingen en over
aankoopkosten).

EPRA Net Tangible Assets

(EPRA NTA)

Startend van basis NAW gecorrigeerd
voor reéle waarde financiéle instrumen-
ten; latente belastingen en immateriéle
vaste activa. Deze maatstaaf is inclusief
transactiekosten (overdrachtbelastin-
gen en over aankoopkosten).

EPRA Net Disposal Value (EPRA NDV)
Startend van basis NAW gecorrigeerd
voor reéle waarde van vastrentende
schulden.

EPRA inkomsten

Operationele inkomsten gecorrigeerd
voor (i) wijzigingen in reéle waarde
van vastgoedbeleggingen; (ii) resultaat
op verkoop vastgoedbeleggingen,
vastgoedbeleggingen aangehouden
voor verkoop en overige belangen

(iii) reéle waarde van financiéle
instrumenten (iv) latente belastingen
en (v) Kosten voor de verwerving van
aandelentransacties en belangen in
non-controlling joint ventures.

EPRA Net Initial Yield (NIY)
Huurinkomsten op jaarbasis
gebaseerd op de geldstroom

per einde boekjaar, minus niet
verrekenbare operationele kosten
verbonden aan vastgoedbeleggingen,
gedeeld door de reéle waarde

van de portefeuille, verhoogd met
(ingeschatte) transactiekosten

(m.n. overdrachtbelasting).

EPRA ,Topped-up“ NIY

Deze maatstaf omvat een correctie op
de EPRA NIY met betrekking tot het
verstrijken van huurvrije periodes of
andere huurkortingen.

LEXICON

EPRA Leegstand ratio

Wordt berekend als de Geschatte
huurwaarde (GHW) van niet-verhuurde
oppervlakte gedeeld door de geschatte
huurwaarde van de volledige
portefeuille.

EPRA kosten ratio

Administratieve en operationele
kosten (inclusief en exclusief directe
leegstand kosten) gedeeld door bruto
huurinkomsten.

EPRA Loan to value (LTV) ratio

Het proportioneel deel van

de bruto boekwaarde van de
vastgoedbeleggingen gefinancieerd
door de netto schulden.

Equivalent rendement

(echt en nominaal)

Is een gewogen gemiddelde van het
netto-aanvangsrendement en het
rendement op omrekeningsverschillen
en vertegenwoordigt het rendement
dat een woning zal opleveren op

basis van de timing van de ontvangen
inkomsten, Het reéel equivalent
rendement gaat ervan uit dat de huren
per kwartaal vooraf worden ontvangen.
Het nominale equivalent gaat ervan

uit dat de huur jaarlijks achteraf wordt
ontvangen.

»EXit" uitstapkapitalisatievoet

Is de kapitalisatievoet toegepast op het
netto-inkomen aan het einde van de
discounted cash flow model periode
om zodoende een kapitaalwaarde

of ,exit" waarde te bekomen die een
entiteit verwacht te krijgen voor een
actief na deze periode.

FSMA (Financial Services and
Markets Authority — Autoriteit voor
de Financiéle Diensten en Markten)
Betekent de autonome regulerende
autoriteit die de financiéle en
verzekeringsmarkten in Belgié regelt.

Geassocieerde ondernemingen
Betekent samen en elk van van de
dochterondernemingen van de Eerste
Joint Venture waarin VGP NV een
rechtstreekse deelneming van 5,1 %
(10,1 %) heeft.

Gecommitteerde
huurovereenkomsten op jaarbasis
of huurinkomsten op jaarbasis

De geannualiseerde gecommitteerde
huurovereenkomsten of de
gecommitteerde geannualiseerde
huuropbrengsten vertegenwoordigen
de geannualiseerde huuropbrengsten
die gegenereerd zijn of gegenereerd
zullen worden door uitgevoerde en
toekomstige huurovereenkomsten.

Geschatte huurwaarde ,GHW*/,ERV*
De geschatte huurwaarde is het
oordeel van de externe taxateur over de
markthuur die op de waarderingsdatum
redelijkerwijs verwacht zou kunnen
worden bij een nieuwe verhuur of
huuraanpassing van een woning.

Gewogen gemiddelde looptijd van
financiéle schulden

De gewogen gemiddelde looptijd van
de financiéle schuld is de som van de
huidige financiéle schuld (leningen en
obligaties) vermenigvuldigd met de
resterende looptijd tot de eindvervaldag
van de respectieve leningen en
obligaties gedeeld door de totale
uitstaande financiéle schuld.

Gewogen gemiddelde looptijd van

de huurovereenkomsten (,WWAULT")
De gewogen gemiddelde looptijd

van huurcontracten is de som van de
(huidige huur en toegezegde huur voor
elk huurcontract vermenigvuldigd met
de resterende looptijd tot de eind-
vervaldag van deze huurcontracten)
gedeeld door de totale huidige huur

en toegezegde huur van de portefeuille.
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Gewogen gemiddelde
kapitalisatievoet

De verhouding tussen de som

van de lopende en toekomstige
contractuele huurgelden en de som
van de reéle waarden van de van

de vastgoedportefeuille.

Grekon Joint Venture of Grekon
Betekent Grekon 11 GmbH, de 50:50
joint venture tussen VGP en Revikon
GmbH, onderdeel van Weimar Gruppe.

IAS/IFRS

Internationale standaarden voor
jaarrekeningen/International Financial
Reporting Standards, De internationale
boekhoudstandaarden opgesteld door
de International Accounting Standards
Board (IASB), voor het opstellen van
jaarrekeningen.

Indexatie

Jaarlijks wordt contractueel op de
verjaardatum van de inwerkingtreding
van het contract de huurprijs aangepast
aan de inflatie volgens een referentie-
index in elk specifiek land.

Investeringswaarde

De door de onafhankelijke
vastgoedexperts bepaalde waarde
van de portefeuille, transactiekosten
inbegrepen.

Joint ventures

Betekent een van beide en elk

van (i) de Eerste Joint Venture;

(ii) de Tweede Joint Venture;

(iii) de Derde Joint Venture; (iv) de LPM
Joint Venture; (v) de Grekon Joint
Venture; en (vi) de Vijfde Joint Venture.

LPM Joint Venture of LPM
Betekent LPM Holding B,V, de 50:50
joint venture tussen VGP en Roozen
Landgoederen Beheer.

LPM JVA of LPM Joint
Venture-overeenkomst

Betekent de joint venture overeenkomst
gesloten tussen Roozen Landgoederen
Beheer en VGP NV met betrekking tot
de LPM Joint Venture.

LTV

Betekent “Loan to value” deze
parameter wordt berekend door

de netto financiéle schuld te delen door
de vastgoedbeleggingen

Marktkapitalisatie

Slotkoers op de beurs vermenigvuldigd
met het aantal in omloop zijnde
aandelen op die datum.

Netto vermogenswaarde

De waarde van de totale activa min
de waarde van de totale passiva.
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Netto financiéle schuld
Totale financiéle schuld min
geldmiddelen en kasequivalenten.

Netto financiéle kosten

Betekent voor de covenant berekening
van de Interest cover ratio, het netto
financieel resultaat van de groep
gecorrigeerd voor de geactiveerde
interest kosten.

Netto schuldaflossing

Betekent voor de berekening

van de covenant Dekkingsgraad
voor schuldaflossing de som van

de Netto financiéle kosten en
kapitaalaflossingen van het boekjaar.

Ontwikkelings Joint Venture(s)
Betekent samen en elk van (i) de LPM
Joint Venture; (ii) de VGP Park Belartza
Joint Venture; en (iii) de VGP Park
Siegen Joint Venture.

Ontwikkelings Joint Venture
overeenkomst(en)

Betekent samen en elk van (i) de joint
venture overeenkomst afgesloten
tussen Roozen en VGP met betrekking
tot de LPM Joint Venture LPM;

(ii) de joint venture overeenkomst
afgesloten tussen Revikon en VGP met
betrekking tot de VGP Park Siegen
Joint Venture; en (iii) de joint venture
overeenkomst gesloten tussen VUSA
en de VGP met betrekking tot de VGP
Park Belartza Joint venture.

Project Management

Beheer van bouw- of renovatieprojec-
ten. VGP heeft een intern team van
projectbeheerders dat uitsluitend voor
rekening van de onderneming werkt.

Tweede joint venture

Betekent VGP European Logistics 2
S,ar,l, de 50:50 joint venture tussen VGP
en Allianz, ook aangeduid als ,,Aurora“.

Reéle waarde

De reéle waarde wordt in IAS 40
gedefinieerd als het bedrag waarvoor
een actief kan worden verhandeld
tussen ter zake goed geinformeerde,
tot een transactie bereid zijnde partijen
die onafhankelijk zijn. Bovendien

moet de marktwaarde de huidige
huurovereenkomsten, de redelijke
veronderstellingen met betrekking tot
potenti€le huurinkomsten en verwachte
kosten weerspiegelen.

»Reversionary“ kapitalistievoet Is het
verwachte rendement waartoe het aan-
vangsrendement zal stijgen of dalen
tot op het moment dat de huur de GHW
bereikt en het pand volledig verhuurd
is. Het wordt berekend door de GHW
te delen door de waardering.

Roozen of Roozen

Landgoederen Beheer

Betekent met betrekking tot de LPM
Joint Venture, Roozen Landgoederen
Beheer B.V.

Schuldgraad/Gearing ratio

De ratio die wordt berekend door

de netto financiéle schulden te delen
door het totaal eigen vermogen en
verplichtingen.

Totale opname

De totale opname van oppervlaktes
door gebruikers in de huurmarkt
gedurende een bepaalde periode.

Toegezegde en getekende
huurovereenkomsten op jaarbasis
De toegezegde huurovereenkomsten
op jaarbasis vertegenwoordigen de
geannualiseerde huurinkomsten die
gegenereerd worden of zullen worden
door afgesloten huurovereenkomsten
en toegezegde toekomstige
huurovereenkomsten.

Top rendement

De verhouding tussen de (initiéle)
contractuele huur van een

aangekocht onroerend goed en de
aanschaffingswaarde op een toplocatie.

Vastgoeddeskundige
Onafhankelijk vastgoedexpert die
instaat voor de waardering of taxatie
van de vastgoedportefeuille.

Vastgoedportefeuille

De vastgoedbeleggingen met inbegrip
van de gebouwen bestemd voor
verhuring, de projectontwikkelingen in
ontwikkeling met het oog op verhuring,
de activa bestemd voor verkoop en het
ontwikkelingsland.

Vervaldatum huurcontract

De datum waarop een
leaseovereenkomst kan worden
opgezegd.

Voorkennis

Onder voorkennis wordt verstaan: elke
niet openbaar gemaakte informatie
die nauwkeurig is en die rechtstreeks
of onrechtstreeks betrekking heeft
op een of meer emittenten van
financiéle instrumenten of op een of
meer financiéle instrumenten en die,
indien ze openbaar zouden gemaakt
worden, de koers van deze financiéle
instrumenten (of deze van daarvan
afgeleide financiéle instrumenten)
aanzienlijk zouden kunnen
beinvlioeden.
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VGP European Logistics of VGP
European Logistics joint venture
Betekent de eerste joint venture.

VGP European Logistics 2 of VGP
European Logistics 2 joint venture
Betekent de tweede joint venture.

VGP Park Moerdijk
Betekent de LPM Joint Venture.

VGP Park Belartza Joint Venture
Betekent Belartza Alto SXXI, S,L, een
50:50 joint venture tussen VGP en VUSA.

VGP Park Miinchen of joint venture
VGP Park Miinchen
Betekent de Derde Joint Venture.

VGP Park Siegen Joint Venture
Betekent Grekon 11 GmbH, de 50:50
joint venture tussen VGP en Revikon.

VUSA

Betekent Valeriano urrutikoetxea,
S.L.U.; Galdakarra Xxi, S.L.; Saibigain
XXI, S.L.U.; en Belartza Garaia, S.L.U.;

Vierde joint venture

Betekent VGP European Logistics 3
S,ar,l, de 50:50 joint venture tussen
VGP en Allianz, ook aangeduid als
~Europa“.

Vijfde joint venture

Betekent de 50:50 joint venture tussen
Deka Immobilien, via hun fondsen
»Deka Immobilien Europa“ en ,Deka
Westinvest InterSelect” en VGP.

Zesde joint venture

Betekent de 50:50 Joint Venture met
AREIM Pan-European Logistics Fund
(D) AB, of Areim, ook aangeduid

als ,Saga“

LEXICON
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Verklaring van de
verantwoordelijke personen

De ondertekenende personen verklaren dat, voorzover hen bekend:

— de jaarrekeningen, die zijn opgesteld overeenkomstig de toepasselijke standaarden voor
jaarrekeningen, een getrouw beeld geven van het vermogen, van de financiéle toestand en
van de resultaten van de emittent en de geconsolideerde ondernemingen;

— het jaarverslag een getrouw overzicht geeft van de ontwikkeling en de resultaten van het
bedrijf en van de positie van de emittent en de geconsolideerde ondernemingen, evenals
een beschrijving van de voornaamste risico's en onzekerheden waarmee zij geconfronteerd
worden.

TP il

Jan Van Geet Piet Van Geet

als vaste vertegenwoordiger van als vaste vertegenwoordiger van
Jan Van Geet s.r.o. Urraco BV

CEO CFO

Disclaimer

Dit rapport kan toekomstgerichte verklaringen bevatten. Die verklaringen reflecteren de huidige
inzichten van de bedrijfsleiding aangaande toekomstige gebeurtenissen, en zijn onderhevig
aan bekende en onbekende risico’s, onzekerheden en andere factoren die ertoe kunnen leiden
dat de werkelijke resultaten aanzienlijk verschillen van toekomstige resultaten of prestaties die
door die toekomstgerichte verklaringen worden uitgedrukt of die daaruit zouden kunnen wor-
den afgeleid. VGP verstrekt de in dit rapport opgenomen informatie per huidige datum en neemt
geen enkele verplichting op om de toekomstgerichte verklaringen in het licht van nieuwe infor-
matie, toekomstige gebeurtenissen of anderszins te actualiseren. De informatie in dit verslag
vormt geen aanbod tot verkoop of uitnodiging tot aankoop van effecten in VGP, noch een uitno-
diging of aansporing tot het verrichten van andere beleggingsactiviteiten. VGP wijst elke aan-
sprakelijkheid af voor verklaringen die door derden worden afgelegd of gepubliceerd, en neemt
geen enkele verplichting op om onnauwkeurige gegevens, informatie, conclusies of opinies te
corrigeren die door derden worden gepubliceerd met betrekking tot dit of enig ander rapport of
persbericht dat door VGP wordt verspreid.
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