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1. Opdracht

De statutaire zeakvoerder van de commanditaire vennootschap op sandelen Leasinvest Real Estate,
met zetel te Lenniksebaan 451, 1070 Brussel (Anderlecht), en opgenomen in het
rechtspersonenregister onder het nummer 0436.323.915 [de "Vennootschap™), Leasinvest Heal Estate
Management NV, met zetel te Schermersstraat 42, 2000 Antwerpen, en opgenomen in hat
rechtspersonenregister onder het nummer 0466.164.776 ("LREM” of de "Zaskvwoerder”™), stelt aan de
buitengewone algemene vergadering van de Vennootschap die zal worden gehouden op of omstreeks

16 juli 2021 (de "BAV") voor om de Vennootschap om te zetten in een naamloze vennootschap met een
[collegiale) raad wan bestuur onder het WV en de sanpassing van de statuten aan het WY (de
"Omzetting”). De Omzetting kadart in een ruimers transactie, dis een grondige herstructurering van de
Vennootschap inhoudt teneinde de verdere groei van de Vennootschap mogelijk te maken (de
"Transactie”)’. In het kader van deze verrichting, heeft de Zaskvoerder het verslag opgemaakt zoals
vereist door artikel 778 van het Wetboek van vennootschappen ["W. Venn™) en artikal 14:5 van het
Weatboek van vennootschappen en verenigingen® ("WVV™), evenals een staat van activa en passiva
afgesloten op 20 april 2021,

In overesnstemming met artikel 777 W.Venn., artikel 14:4 WWV, en oversenkomstig de opdrachtbrief
van 22 april 2021, heeft de Zaakvoerder van de Vennootschap ons gevraagd om een verslag uit te
veardigen over de staat van activa en passiva van de Vennootschap afgesloten op 30 april 2021, Deze
staat van activa en passiva werd opgemaakt onder de veramtwoordelijkheid van de Zaakvoerder.

Het kader waarin de werrichting van omzetting plastsvindt en de veramtwoording van de Zaakvoerder.

De Vennootschap is een openbare gereglamentearda vastgoedvennootschap [ GVVT) die voornamalijk
retail an kantorenvastgoed ter beschikking stelt aan gabruikers. Om verders groei van da
Vennootschap mogelijk te maken, stalt de Zaskwoerder voor om de Vennootschap om te vormean in een
beursgenotesrde gemengdse vastgoedspeler die enerzijds imvesteert in vastgoed en anderzijds vastgoed
ontwikkalt om ofwel te verkopen ofwel in portafeuille te houden. Voor meer details wordt verwezen
naar de nota van 14 juni 2027, getiteld " Toelichting van de Zaakvoerder bij de voorgestalde
herstructurering van Leasimvest Real Estate”.

Im het kader van de wijziging wan de strategie zal de Zaakvoerder aan de BAY voorleggen om de
statuten van de Vennootschap, inclusief de omschrijving van haar voorwerp (doel)®, te wijzigen.
Dwvereenkomstig de wettalijke overgangsregeling van het WWW, moet de Vennootschap haar
rechitswvorm wijzigen bij de earste statutermwijziging na 1 januwari 2020 en in elk geval tegen

1 januari 2024*. Het WV schaft de huidige rechtsvorm van de Vennootschap, de commanditaire
vannootschap op asndelen (Comm VA), af. Bijgevolg is de Vennootschap verplicht om in het kader van
de Transactie een andere rechtsvorm aan te nemen.

Zim svenesns de nota van 14 juni 2027, getitsld "Toslichting van ds Zaakvwosrdsr bij ds voorgestalds harstructurering wan

Leasinvast Real Estate”™

* Owaresnkomstig artikel 41 81 wan de wet van 23 maart 2018 tot invosring van het Wethosk van wannootschappen en
wversniging=n &n houdends diverss bspalingsn (de " Wet van 2.3 maart 20187, bijft de Vernootschap zolang zij des rechtsvorm
van san commanditaire vennootschap op aandslen heeft {dooh vitsdijk tot 1 jaruari 2024) beheerst door het 'W.Venn., met dien
werstands dat zij vanaf 1 januar 2020 swsrsens is ondsreorpsn aan de dwingands bapalingsn wan hst W dis toepassing
vindenop de NV, met uitzondering wan de bepalingen van bosk 7, titsl 4, hoofdstuk 1 (Bastuur), waarkij ingewval wan
tagenstrijdighsid tussen deingends bepalingan van hat WV en deingsnds bapalingen van het W.Venn. de dwingande
bepalingsn wvan hat W prevadesren. Gelet op dezs ovsrgangsregeling, maakt de Vennootsohap in het werslag van 14 juni 2021
in toepassing van artiksl 778 van het Wetbosk van wennootschappen en artikel 14:5 van het Wetboek wan wennootschappen &n
wersnigingsn woor zoves als nodig oumul atisws tospess ng van ds relesants bepalingsn wan het W snn. sn bet WL

¥ Zie evenesns het verslag wan de Taakvcsrdar wan 14 juni 2021 in toepassing van artikel 857 juncto 559 van het
Wthosk van wennootschappen an artikel 71154 van het Wetbosk wan vennootschappsn &n wsrenigingsn.

4 Artikel 39, 51, derda lid van de Wet van 23 maart 2078,



EY

Building a better
WOrKINg werid

De omzetting wvan de Vennootschap in een naamloze vennootschap (NV) onder het WV is de meast
logische keuze aangezien de rechitsvorm van een naamloze vennootschap het best aansluit bij die wam
de afgeschafte commanditaire vennootschap op aandelen. De wettelijke overgangsregeling voorziet er
om die reden overigens in dat na afloop van de overgangstermijn, op 1 januari 2024, commanditaire
vennootschappen op aandalen van rechtswege zullen wordan omgezet in ean naamloze vennootschap
indien zij zich tegen die datum niet vrijwillig hebben omgezet in een rechtsvorm waarin het WY
voorziets,

Ma de omzetting in @en naamloze vennootschap kan de Vennootschap geen statutaire zaakvoerder
mear hebben, sangezien het WV niet in deze bestuursvorm voorziet in de naamloze vennootschap
(moch in een andere vennootschapsvorm die al haar aandeelhouders de beperkte aansprakelijkheid
verleent). De Vennootschap zou in principe wel kunnen worden omgezet in een naamloze
vennootschap met een enige bestuurder. Deze bestuursvorm met een éénhoofdig bestuur, waarin het
WVV optionesl voorziet in de naamioze vernootschap (art. 7:101-7:103 WV, sluit grotendeels aan
bij de figuur van de statutaire zaakwoerder in ean commanditaire vennootschap op aandealen. In dat
geval zou de Zaskvoerder het mandaat van enige bestuurder opnemen en blijven genieten van onder
mear aen relatieve onafzetbaarhaid an ean vetorecht voor statuterwijzigingen en dividenduitkeringem.
De Zaskvoerder stelt echter woor om de Yennootschap in een nasmloze vennootschap met een
(collegiale) raad wan bestuur om te zetten.

De keuze voor een nasmboze wennootschap met een (collegiala) raad van bastuur kadert in een globale
aanpassing van de comtrolestructuur van de Vennootschap en de Transactie in haar geheel, in overleg
met Ackarmans & van Haaren, ean naamloze vennootschap naar Belgisch recht, met zetal te
Begijnervest 113, 2000 Antwerpen (Belgig) en ingeschraven in de Kruispuntbank van Ondernemingen
onder het nummer 0404.616.494 (RPR Antwarpan, afdeling Antwerpen) ["AvH"), huidig
referentiessandeelhouder van da Vennootschap en de enige sandeslhoudar van de £aakvoerder.

Vanuit governance cogpunt sluit de keuze voor ean naamloze vennootschap met ean (collegiala) raad
van bastuur parfect aan op de meest transparanta rechtsworm in het Balgisch wetgevend kader woor
genotearde vennootschappen. In ean genotearde naamloze wennootschap met een enige bestuurdsar
diamt die laatste immers op zijn beurt e=n naamloze vennootschap met een collegiaal bestuursorgaan te
zijn (art. 7:107, §1 WYV, Deze complexitait wordt vermeden door de voorgestelde omzetting ven de
Vennootschap in een naamloze vennootschap met esn (collegiale) raad van bestuwr,

Om onder mesr het parsonesl en de activa van LREM ook in de toekomst ten dienste te stellen van de
Vennootschap, wordt bovendien woorgesteld om in het kader van de Omzetting tevens alle sandelen in
LREM door AvH te laten inbrengen in de Vennootschap. LREM blijft bestaan an wordt aen 100%
dochtervennootschap van de Vennootschap. Op die wijze wordt het beheer van de Vennootschap
geinternaliseerd [(dit geheel van transacties, de “Inklap™).

Ingevolge de Omzetting zal het mandaat van LREM als statutair zaakvoerder van de Vennootschap
bedindigd worden. De vergoeding van LREM voor het lopende boekjaar 2021 zal worden afgerekend
met als conventionale afsluitdatum 20 juni 2021. Deze vergoeding is statutair vastgelegd en bedraagt
op jaarbasis 0,415% van de geconsolidesrde activa [cf. artikel 15 van de huidige statuten). Zoals
woormeld, wordt het vennootschapsrechtelijk mandaat niet wervangen door een
dienstverleningsovereenkomst met LREM als externe dienstverlener, maar wordt het behesr van de
Vennootschap geinternaliseerd (in een dochtervennootschap) ingevolge de inbreng van de aandelen in
LREM in de Vennootschap. De Inklap hesft dus tot gevolg dat de Vennootschap na 30 juni 2021 geen
vergoading meer hoeft te betalen aan LREM, terwijl de kostenstructuur van het personeel van LREM
voortaan is opgenomen in de consolidatieperimeter van de Vennootschap.

% Artikel 41, §2 van ds Wet van 23 maart 20719,
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Anderzijds zal de Vennootschap na de Inklap een collegiale raad van bestuur hebben waarin zij
verschillende bestuurders zal mosten bencemen (waaronder minstans 3 onafhankelijke bestuurders in
de zin van artikel 7:87 WWV). De bedosling is dat de mandaten van de huidige bestuurders van LEEM
worden voortgezet op het niveau van de Vennootschap voor een duurtijd die gelijk is aen de resterende
looptijd van hun huidige respectieve bestuursmandaten in LREM. Er wordt woorgesteld om de
wvergoadingsstructuur voor de onafhankelijke bestuurders te behouden en vit te breiden naar de niet-
vitvoerende bestuurders. De bestuurders zullen dus voortaan (rechtstreeks) worden vergoed door de
Vennootschap.

De Zaakvoerder stelt bovendien woor om het dubbel stemrecht (zgn. loyauteitsstemrecht) in ta wvoeren
oversankomstig artikel 7:53 WV, hetwelk ingeschreven werd in het nieuwes WV door de wetgewver
teneinde de langetermijnbetrokkenheid van de aandeslhouders te belonen en te stimuleren. De
Zaakvoerder is van oordeel dat dit in het belang is van de Vennootschap aangezien dit instrument
toalaat loyale aandeslhoudears te belonen en te stimuleren en ean stabiel sandeslhouderschap de
Vennootschap zodoende in staat stelt om in te zetten op het uitwerken en implementeren van een
langetermijn visie en strategie als geintegreerde vastgoedgroep. De faakvoerder benadrukt dat het
dubbel stemrecht toakomt aan alle aandeslhouders die voldoen aan de volgende wettelijke
hoedanigheidsvoorwaarden. Aan de volgestorte aandelen die ten minste twee jaar ononderbroken op
naam van dezelfde aandeslhouder in het register van de sandelen op naam zijn ingeschreven, zou ean
dubbel stemrecht worden verleend in wvergalijking met de andere aandelen die een gelijk deal in het
kapitaal vertegenwoordigen. [e termijn van twee jear begint te lopen op de dag waarop de sandelen op
naam zijn ingeschreven in het register van aandelen op naam wan de Vennootschap, zelfs wanneer die
inschrijwing is gebeurd wddr de statutaire bapaling die het dubbel stemrecht imvoert werd aanganomen.
Dat betekent dat alle sandelen in de Vennootschap die op datum van de BAV reads gedurende twee
Jimar zonder onderbreking worden aangehouden door dezelfde sandeslhoudear in het register van
aandelen op naam van de Vennootschap, na de BAY van het dubbel stemrecht zouden genieten zalang
deze sandelen niet worden overgedragen (behoudens in beperkte wettslijke uitzonderingsgevallen) of
worden gedematerialiseerd. De nisuwe aandelen in LRE die zullen worden uitgegeven in het kader van
de LREM-inbreng en Extensa-inbreng (zoals hiema gedefinieerd) zullen slechts van het dubbel
stamrecht kunnen genieten twee jaar na de datum van de BAV en op voorwaarde dat de overige
voorwaarden zijn vervuld (met name dat deze nieuwe aandalen niet zijn overgedragen (behoudens in
beperkte wettelijke uitzonderingsgevallen) of gedematerialiseerd). De 1.778.352 bestaande aandalen
in de Vennootschap die worden aangehouden door AvH voldoen aan de voorwaarden om te genieten
van ean dubbel stemrecht, zodat AvH met die aandelen reeds sen dubbele stem zal kunnen uvitocefanan
vanaf het ogenblik waarop de beslissing van de BAV vitwerking heeft. In totaal zullen, op basis van de
inschrijwingen in het register van aandelen op naam van de Vennootschap op datum wan deze Mota, na
de BAY 1.804.668 bestaande aandelen in de Vennootschap recht geven op een dubbel stemrecht®,

* Dit gaat srwan it dat dezs sandsksn vooraFgaand nan de BAV nist zullsn wordsn owsrgedragsn waardoor nist langar san da
voorsaarden van artikel 7153 WV zou zijn woldaan,
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2. Beocordeling van de staat van activa en passiva per 30 april 2021

Wij hebben onze beocordeling van de staat van activa en passiva per 30 april 2021 uitgevoerd in
oversanstamming met de controlenormen uitgeveardigd door het Instituut van de Bedrijfsrevisoren met
betrekking tot de omzetting wvan ean vennootschap en de intemationale standaard voor
becordelingsopdrachten 2410 "Beoordeling van tussentijdse financiéle informatie uitgevoerd door de
Commissaris”. Een becordeling van deze staat van activa en passiva bestaat uit het bekomen van
imformatie, hoofdzekelijk van personen veramtwoordelijk woor financiéle en boekhoudkundige
aangelegenheden, en uit het toepassen van analytische en andere werkzaamheden. Een beoordeling is
aanzienlijk minder uitgebreid dan ean audit uitgevoerd in oversenstamming met de Internationals
Controlestandaarden (I5A's). Bijgevolg waarborgt een beoordeling niet dat wij kennis zouden krijgen
van alle balangrijke elementen die bij esn volledige controle asn het licht zouden komen. Daarom
onthoudan wij ons van ean auditopinie.

In het kader van deze opdracht, hebben we van de Vennootschap alle versiste informatie antvangan om
ons verslag op te kunnen maken. Deze becordeling had voormamelijk als dosl om overwaardering van
het netto-actief op te sporen zoals dat blijkt vit de door de Zaakvoerder opgestalde staat van activa en
passiva.

De administratieve en boekhoudkundige organisatie wan de Vennootschap heeft het ans mogelijk
gemaakt een cordesl te vormen owver de beschrijwing en de waardering van de bestanddelen wan de
boskhoudkundige staat.

Deze staat van activa en passiva vioeit voort, zonder toevoeging of weglating, uit de proef-en
saldibalans opgesteld op 30 april 2021, De voorstelling van de stast van activa en passiva is in
owvereanstemming met de structuur van de jaarrekening, opgesteld in owareanstemming met de
toepassealijke reglementering. De toegepaste waarderingsregals stammen overeaen mat de
boekhoudreglementaring en alle waarde correcties (afschrijvingen, weardeverminderingan an
voorzieningen) zijn aangebracht op de afsluitdatum van de stast van activa en passive, zodanig dat de
boekhoudkundige staat een redalijke basis vormt voor de barekening van het netto-actief. Wij hebban
eveneens kennisgenomen van het ontwerp van verslag van de Zaakvoerder opgesteld conform
artikel 778 W.Venn. en artikal 14:5 WWVV. Wij hebben geen kennis van feiten die zich hebben
voorgedaan na de opmaak van de staat van activa en passiva, die van dien aard zijn om direct of
indirect de staat van activa en passiva te beinvloedan.

Het netto-actief van de Vennootschap op basis van de situatie afgesioten op 30 april 2021 is als volgt
sameangestald (in duizenden eurc):

Tataal van hat actief: 903.488
Mirus: passiva ten opzichte van derden -392.935
MNetto-actiaf: 510.553

Vertegenwoordigd door:

Eigan Vermogen - samenstellende componentan (in duizenden sura):

Geplaatst kapitaal 65.178
Uitgiftepramis 194.189
Eigen aandelen =12
Reserves 232.492
Resultaat van het lopende boskjaar 18.705
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Uit bowenstaande volgt dat de waarde van het netto-actief € 510.553 duizend hoger is dan het huidig
maatschappelijk kapitaal vam € 6§5.177.683,57 en hoger is dam het minimum vereiste kapitaal van

£ 61.500 voor ean neamloze vennootschap waarin de vennootschap wordt omgenormad.

Het netto-actief volgens deze staat van € 510.553 duizend, is hoger dan het huidig maatschappelijk
kapitaal van € 65.177.693,57 enis hoger dan het geplande onbeschikbaar vermogen van
£ 108.997.148,34 zoals voorzien in de concept notariéle akte.
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3. Besluit

We zijn overgegasn tot een beoordeling van de staat van activa en passiva afgesloten op 30 april 2021
van de commanditaire vennootschap op aandelen Leasinvest Real Estate, in overesnstamming met de
controlenormen uitgevaardigd door het Instituut van de Bedrijfsrevisoren met betrekking tot de
omzetting van een vennootschap. Op basis van deze beocordeling, zijn we in staat de volgende
conclusies te formuleran:

*  Op basis van onze werkzeamheden zijn er geen elementen naar voor gekomen die erop wijzen dat
het metto-actief is overgewsardeerd;

+  Hetnetto-actief is groter dan het geplande onbeschikbaar vermaogen zoals voorzien in de concept
notaridle akte.

Beperking van verspraiding van anze conclusia
Onderhavig verslag werd uitgegewven in het kadar wvan de omzetting van de rechtsvorm van da

commanditaire wennootschap op aandalen Leasinvest Real Estata in ean neamloze wennootschap an
mag niet voor andere doaleinden gebruikt worden.

Brussel, 14 juni 2021

EY Bedrijffsrevisoren by
Vertegenwoordigd door

Joeri Klaykens E_HE-_"“
(Signature) i“mlﬂhﬂrﬂ

Joeri Klaykens*
Partner
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