





SOMMAIRE

I. RAPPORT IMMOBILIER 4
A Lettre de I'expert. 4
B Récapitulation générale des évaluations. 5

Il.  RAPPORT FINANCIER 7
A Rapport du Commissaire 7

B Situation comptable arrétée au 31/03/2006 8

* Bilan 8

» Compte de résultats 9

« Informations financieres 9

* Evolution des dividendes 10

I1.  PASSAGE AU REFERENTIEL-IFRS 11
A Contexte 11

B Impact sur les capitaux propres et les résultats 11

Ce rapport contient les informations qui doivent permettre a chacun d’analyser les

comptes de la société et son patrimoine.

Toutes éventuelles informations complémentaires peuvent étre obtenues sur simple
demande en téléphonant au 071/259.253, ou par fax au 071/35.21.27 ou par courrier

électronique a I'adresse suivante : info@w-e-b.be.
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Nous avons le plaisir de vous présenter les résultats relatifs au premier semestre de I'exercice 2006 de la sicafi WAREHOUSES

ESTATES BELGIUM (en abrégé W.E.B) qui s'est cloturé le 31 mars 2006.

W.E.B. dispose d’un patrimoine immobilier de qualité dont la valeur d’investissement s’éléve a 90.268.000 EUR (NONANTE

MILLIONS DEUX CENT SOIXANTE-HUIT MILLE EUROS).

Notre portefeuille est particulierement diversifié dans des immeubles commerciaux (59,48 %), semi industriels (32,04%) de

bureaux (7,68%) et de biens résidentiels (0,80%6) situés dans la région de Charleroi et son hinterland économique. Cette localisation,

étant au croisement des principaux réseaux autoroutiers gratuits d’Europe, bénéficie de nombreux atouts tels que les infrastructures

en communication et transport. Le développement récent de I'aéroport international « Brussel South Charleroi Airport » ainsi que

son aéropole ou s'implantent chaque année de nouvelles entités viennent conforter cette position dont la Sicafi a su tirer profit.

Le chdmage locatif demeure tres faible puisque le taux d’occupation (hors projets en cours, rénovations ou remises en état lourdes)

a augmenté de 0,30% passant de 96,94% a 97,24% et reste parmi les meilleurs du secteur.

Le gérant statutaire « WEB S.A. » a arrété les comptes semestriels de la Sicafi au 31 mars 2006. Le résultat net au 31 mars 2006

est en augmentation de +34% par rapport a I'exercice précédent. Le résultat net s'éleve a 4.890.605,46 € soit 2,12 € par action

(contre 1,59 € par action pour la méme période sur I'exercice précédent).

En application du référentiel FR.S (International Financial Reporting Standards) tel qu’adopté dans I'Union Européenne aux états

financiers individuels des SICAF immobilieres, W.EB. S.C.A. a volontairement décidé d’adopter ces nouvelles normes comptables

des I'exercice ouvert le 1er octobre 2005. Ce rapport semestriel constitue donc la premiere publication établie conformément aux

critéres de comptabilisation et d’évaluation du référentiel | FR.S. Sur base de ce dernier, la valeur probable de réalisation de ces biens,

avant intégration dans le patrimoine de la Sicafi correspondant a la juste valeur (fair value*), s’établirait a 86.316.308 EUR

(QUATRE-VINGT-SIX MILLIONS TROIS CENT SEIZE MILLE TROIS CENT ET HUIT EUROS).

Les résultats de ce premier semestre sont trés encourageants et nous permettent ainsi d’étre optimiste concernant les résultats de

la Sicafi pour I'exercice en cours. La gérante estime au vu des résultats pouvoir proposer a I'Assemblée Générale Ordinaire des

actionnaires, qui se tiendra le 12 Décembre 2006 a 16h00 au siége social, un dividende en augmentation de I'ordre de 5% par

rapport a I'exercice précédent, tout en affectant 15% du résultat escompté aux réserves. Avec plus de 230 locataires diversifiés a

travers des administrations publiques, des sociétés internationales ou nationales répartis sur une superficie batie totale de plus de

300.000 m2 W.EB. garanti a chaque actionnaire un rendement remarquable dans un contexte économigue morose.

Il'y a pres de six ans alors que les taux d’intéréts moyens étaient de I'ordre de 5%, la Sicafi avait alors opté de se prémunir contre

une hausse éventuelle des taux d'intéréts a long terme en souscrivant aupres d’un organisme financier un « IRS » (Interest Rate

Swap) plafonné a 5,38%. Contre toute attente, la tendance s’est inversée, puisque depuis ces derniéres années les taux ont atteint

des niveaux extrémement bas en passant méme sous la barre des 2,5 %. Ces contrats étant venu a échéance le 30 juin 2005, les

charges inhérentes a ces « couvertures » ont été nulles. Compte tenu du niveau particulierement bas des taux d'intérét, la Sicafi a

choisi de profiter des taux flottants. Toutefois, la société est & I'étude de nouvelles formules offrant plus de flexibilité, il n’est donc

pas exclu qu’une nouvelle « couverture » soit souscrite dans les prochains mois.

Quant a sa stratégie d'investissement, W.EB. a acquis principalement sur fonds propres plusieurs sites jouissant d’une situation

exceptionnelle et/ou offrant un renforcement des positions déja acquises. Des projets sont en cours d’élaboration, certaines

procédures administratives sont déja en cours et verront le jour dans les prochains exercices. Ces derniers offriront un rendement

comparable a la moyenne de I'ensemble du portefeuille. En dépit de ces investissements, \W.E.B. a pu conserver son endettement a

un taux inférieur & 20% , ce qui correspond & un des plus bas du secteur.

*la juste valeur (fair value), telle que définie par le référentiel IAS/IFRS, est obtenue par déduction de la valeur d'investissement d’un montant de droit équivalent a

2,5 %. pour les immeubles de plus de 2.500.000 EUR Ce taux de 2,5% sera revu périodiquement et adapté pour autant que I'écart constaté sur le marché institutionnel
soit supérieur & + 0,5%. Pour les immeubles des immeubles de moins de 2.500.000 EUR, les droits d’enregistrement ont été déduits.




CHIFFRES CLEFS

DONNEES PAR ACTION (au 31/03/2006 - en €)

31/03/2005 30/09/2005 31/03/2006

IFRS IFRS IFRS

' iale 2724 € 2965 € 2954 €

Cours de hourse 30,50 € 36,00 € 36,21 €

Ratio d'endettement 22,71% 20,33% 20,76%

Au 31/03/2005 Au 31/03/2006

Actif Net 62.722.688,55 € 68.030.685,18 €

Nombre d'actions 2.302.791 2.302.791

Valeur unitaire intrinséque d'une part sociale 2724 € 2954 €

Résultat courant par action avant impot 167€ 201€

Résultat net par action 159 € 212 €

Ratio d'endettement (IFRS) 22,71% 20,76%
iod" ifié 459 9

Au 31/03/2005 Au 31/03/2006
Résultat opérationnel avant résultat sur portefeuille 348141755 € 3520.784,01 €
¢ ille 375.191,00 € 1.336.027,00 €
Résultat opérationnel 3.856.608,55 € 485681101 €
Résultat financier -195.45720 € -231.508,01 €
Résultat avant impdts 3.661.151,35 € 462530300 €
Impéts -7.648,77 € 265.302,46 €
Résultat de la période 3.653.502,58 € 4.890.605,46 €
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RAPPORT IMMOBILIER

A- LETTRE DE L'EXPERT
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B- RECAPITULATION GENERALE DES EVALUATIONS

* Récapitulatif général des évaluations au 31/03/2006

LOYER NET RENDEMENT
m?2 LOYER NET + VLE JUSTE VALEUR (sur loyer net + VLE)
VLE / juste valeur
BELGIQUE
(1) ENSEMBLES DE HALLS INDUSTRIELS
o 1 9
Demanet, rue de Namur n° 138 27195  592.302,00 € 662.941,00 € 508.245,00 € 4.709.268,00 € 14,08%

68.489,40 € 1.944.889,00 € 17,92%
TOTAI 3808 1.734 867,06 € 1.855.396,06 € 1.486.866,40 € 1231269400 € 15.07%

48.567,48

(1) IMMEUBLES INDUSTRIELS

Jumet, rue de I'lndustrie n°® 12 12,656 24717960 € 247.179,60 € 257.064,00 € 2.010.667,00 € 12,29%
' ien° 13 @) 9
Gosselies, chaussée de Fleurus, (SONACA) 12170 31232746 € 312.32746 £ 315.120,00 € 3.02341500 € 10,33%
g i o 0
Jumet, rue Ledoux n° 138 960 35.018,50 € 35.018,50 € 28.547,00 € 241.778,00 € 14,48%
Gosselies, Aéropole (2) 23033 74847924 € 836.881,74 € 859.076,00 € 9.559.631,00 € 8,75%
Avenue des Etats-Unis 18.554 49.090,74 € 49.090,74 € 5355521 € 714.667,00 € 8,75%
TQTAL 89597 191580024 € 00420274 € 1.930.690,08 € 1917149100 € 10,45%

(I11y IMMEUBLES COMMERCIAUX (1)

Gosselies, RN 5 (3) 10494 99426312 € 999.663,12 € 997.166,20 € 11.540.814,00 € 8,66%

Gosselies - City Nord () 40017 2.968.966,95 € 2.968.966,95 € 2749.012,00 € 31.588.292,00 € 9,40%

Gosselies - Media Markt 6071 38115888 € 38115888 € 408.779,00 € 5.010.732,00 € 7,61%
) - ) 5

euze-en-Hainaut, rue de Condé 62 1530 7868076.€ 78.680,76 € 38.250,00 € 510.222,00 € 15,42%
) S 5

Dampremy, chée de Bruxelles100 ~ projet  -€  -€  Q9776820€ 114222200 € 0,00%

TOTAL 3270 457800471 € 459235471 € 453927640 € 5198250400 € 8 83%

(IV) IMMEUBLES DE BUREAUX

Jumet, rue Frison n° 56 1.001 54.492,84 € 54.492,84 € 55.860,00 € 520.889,00 € 10,46%

Charleroi, bd Joseph II_n°s 38-40, (Université) 2.062  135.818,76 € 13581876 € 118.500,00 € 1576.889,00 € 8,61%
. h ! R R o

TOTAI 341 19031160 € 19031160 € 185.160,00 € 214222 00 € 859%

(V) IMMEUBLES RESIDENTIELS

Jumet, rue ] Wautersn°76 535 1616092€  1616092€  17.04000€ 271111 00€  596%
Jumet, rue de I'lndustrie n° 3 280 13.590,16 € 13.590,16 € 17.510,00 € 256.000,00 € 531%

TQOTAL 815 2975108 € 2975108 € 3455000 € 527.111.00€ 5,64%
FRANCE

(VI) FRANCE

Rives-Sur-Fure 734 -€ 16.500,00 € 16.500,00 € 108.286,00 € 15,24%
TOTAL 734 -€ 16.500,00 € 16.500,00 € 108.286,00 € 15,24%
TOTAL GENERAL 241641 £8448 73469 € 8.688.516,19 € 8.193.042.88 € 86.316.308,00 € 10,07%

(1) Différence entre les loyer en cours et loyer en cours + VLE sur vide repris dans la note de calcul et dans le tableau récapitulatif, suite a 'inclusion du loyer de la maison & 'avant
(2) Gosselies, Aéropole reprend : Michelin, Iglo, Barlow, Transart, De Pauw, Wacker et Mermoz (site existant et parking).

(3) Pour détails : voirimmeubles commerciaux.

(4) une partie du site de Jumet (rue de 'Industrie 13) est vendue au 31/03/2006.

Remarque : le loyer total net n'inclut pas le loyer relatif & la location d'un emplacement pour un panneau publicitaire le long de la RN 5 & Leman (620 €/ an)
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» Comparaison des 5 derniers trimestres

31/03/2005 30/06/2005 30/09/2005 31/12/2005 31/03/2006
Loyers nets en cours 8.162.508,80 € 8.681.218,96 € 8.408.140,45 € 8.480.629,28 € 8.448734,69 €
Layers nets en cours + VLE 8.420.221,30 € 8.938.961,46 € 8.561.466,95 € 8.643.653,78 € 8.688.516,19 €
VLE 7.774.580,18 € 8.213.620,98 € 797767448 € 8.169.828,68 € 8.193.04288 €
Taux d'occupation (1) 96,94% 97,12% 98,21% 98,11% 97,24%
Rendement sur loyer net + VLE (2) 10,31% 10,14% 9,68% 9,62% 9,63%
9 9 9 0

(1) Loyer net en cours/(Loyer net en cours + VLE)

(2) (Loyer net en cours + VLE)/Valeur d’Investissement du portefeuille
(3) Loyer net en cours/Valeur d’Investissement Portefeuille

NATURE DES ACTIFS AU

31/03/2006

Commerciaux
59,48%

Bureaux
7,68%

Industriels

32,04%

Résidentiels
0,80%




























