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Rapport du commissaire a I'assemblée générale de Immo Moury SCA relatif a
l'exercice clos le 31 mars 2018

Dans le cadre du contréle Iégal des comptes annuels de votre société, nous vous présentons notre rapport du
commissaire. Celui-ci inclut notre rapport sur |'audit des comptes annuels ainsi que notre rapport sur les autres
obligations légales et réglementaires. Ces rapports constituent un ensemble et sont inséparables.

Nous avons été nommeés en tant que commissaire par I'assemblée générale du 13 septembre 2016,
conformément a la proposition de I'organe de gestion émise sur recommandation du comité d’audit. Notre
mandat de commissaire vient a échéance a la date de I'assemblée générale statuant sur les comptes annuels
cléturés au 31 mars 2019. Nous avons exerceé le contrdle Iégal des comptes annuels de Immo Moury SCA
durant 5 exercices consécutifs.

Opinion sans réserve

Nous avons procédé au contréle légal des comptes annuels de Immo Moury SCA (la « société »), comprenant le
bilan au 31 mars 2018, ainsi que le compte de résulats, I'état du résultat global, un tableau des flux de
trésorerie de I'exercice clos a cette date et |'état des variations des capitaux propres, ainsi que des notes,
contenant un résumé des principales méthodes comptables et d'autres notes explicatives, dont le total du bilan
s’éléve a 26 886 (000) EUR et dont le compte de résultats se solde par un bénéfice de I'exercice de

1 382 (000) EUR.

A notre avis, ces comptes annuels donnent une image fidéle du patrimoine et de Ia situation financiére de la
société au 31 mars 2018, ainsi que de ses résultats et ses flux de trésorerie pour I'exercice clos a cette date,
conformément aux normes internationales d’information financiére (IFRS) telles qu‘adoptées par I'Union
Européenne et aux dispositions Iégales et réglementaires applicables en Belgique.

Fondement de l'opinion sans réserve

Nous avons effectué notre audit selon les Normes internationales d’audit (ISA). Les responsabilités qui nous
incombent en vertu de ces normes sont plus amplement décrites dans la section « Responsabilités du
commissaire relatives a I'audit des comptes annuels » du présent rapport. Nous nous sommes conformés a
toutes les exigences déontologiques qui s’appliquent a I'audit des comptes annuels en Belgique, en ce compris
celles concernant I'indépendance.

Nous avons obtenu de I'organe de gestion et des préposés de la société, les explications et informations
requises pour notre audit.

Nous estimons que les éléments probants que nous avons recueillis sont suffisants et appropriés pour fonder
notre opinion.
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Points clés de I'audit

Les points clés de lI'audit sont les points qui, selon notre jugement professionnel, ont été les plus importants
lors de I'audit des comptes annuels de la période en cours. Ces points ont été traités dans le contexte de notre
audit des comptes annuels pris dans leur ensemble et lors de la formation de notre opinion sur ceux-ci. Nous

n‘exprimons pas une opinion distincte sur ces points.

— = —— - ——

Points clés de l'audit

Comment notre audit a-t-il traité le point clé
de l'audit?

Valorisation des immeubles de placement

¢ Immo Moury posséde et gére un portefeuille
d’'immeubles de placement valorisé a 21.944 KEUR
au 31 mars 2018 représentant 82% du total du
bilan. Les variations de valeur du portefeuille
immobilier ont un impact significatif sur le résultat
net et sur les fonds propres.

¢ Le portefeuille comprend des immeubles donnés en
location.

¢ La société utilise chaque trimestre des experts
immobiliers indépendants pour valoriser a la juste
valeur son portefeuille dimmeubles. Ces experts
sont nommés par la Direction du Groupe. IIs ont
une connaissance confirmée des marchés
immobiliers sur lesquels opére la société.

e Le portefeuille est valorisé a la juste valeur. Les
données clés de I'exercice de valorisation sont les
taux de capitalisation ainsi que les loyers actuels du
marché, qui sont influencés par les tendances du
marché, les transactions comparables ainsi que les
caractéristiques spécifiques de chaque immeuble
dans le portefeuille.

e La valorisation du portefeuille est sujette a des
jugements importants et s’appuie sur un certain
nombre d’hypothéses. Les incertitudes liées aux
estimations et jugements, conjugué au fait qu’une
faible différence en pourcentage dans les
valorisations individuelles d'immeubles pourrait
avoir, en agrégé, un impact significatif sur le
compte de résultat et le bilan, justifient une
attention particulieére dans le cadre de nos travaux
d’audit.

¢ Nous avons évalué le processus de revue et
d’approbation du travail des experts immobiliers
mis en place par la société.

e Nous avons évalué la compétence, l'indépendance
et l'intégrité des experts immobiliers.

¢ Nous avons également revu les hypothéses clés en
les comparant aux données du marché ou a des
transactions immobiliéres comparables fournies par
les experts immobiliers, en particulier en ce qui
concerne le taux de capitalisation et les loyers.

¢ Nous avons comparé les montants repris dans les
rapports d'évaluation des experts immobiliers aux
données comptables et ensuite nous les avons
réconciliés aux états financiers.

e Nous avons revu et challengé le processus de
valorisation, la performance du portefeuille, les
hypothéses et jugements importants en particulier
pour les taux de capitalisation et les loyers.

¢ Dans le cadre de nos procédures d'audit réalisées
sur les acquisitions et les cessions d'immeubles de
placement, nous avons examiné des contrats
significatifs et la documentation sur le traitement
comptable appliqué a ces transactions.

* Nous avons effectué des procédures d'audit pour
évaluer l'intégrité et I'exhaustivité des informations
fournies aux experts indépendants en matiére de
revenus locatifs, de caractéristiques clés des
contrats de location et d'occupation.

¢ Nous renvoyons aux états financiers, y compris les
notes afférentes aux états financiers: note 3,
informations générales et méthodes comptables et
Note 18, Immeubles de placement.

Responsabilités de I’'organe de gestion relatives aux comptes annuels

L'organe de gestion est responsable de I'établissement des comptes annuels donnant une image fidéle
conformément au référentiel comptable applicable en Belgique, ainsi que de la mise en place du contrdle

interne qu’il estime nécessaire a I’'établissement de comptes annuels ne comportant pas d’anomalies
significatives, que celles-ci proviennent de fraudes ou résultent d’erreurs.

"

-
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Lors de I'établissement des comptes annuels, il incombe a I'organe de gestion d’évaluer la capacité de la société
a poursuivre son exploitation, de fournir, le cas échéant, des informations relatives a la continuité d’exploitation
et d’appliquer le principe comptable de continuité d’exploitation, sauf si I’'organe de gestion a l'intention de
mettre la société en liquidation ou de cesser ses activités ou s’il ne peut envisager une autre solution
alternative réaliste.

Responsabilités du commissaire relatives a I’'audit des comptes annuels

Nos objectifs sont d'obtenir I'assurance raisonnable que les comptes annuels pris dans leur ensemble ne
comportent pas d'anomalies significatives, que celles-ci proviennent de fraudes ou résultent d'erreurs, et
d'émettre un rapport du commissaire contenant notre opinion. L'assurance raisonnable correspond a un niveau
élevé d'assurance, qui ne garantit toutefois pas qu'un audit réalisé conformément aux normes ISA permettra
toujours de détecter toute anomalie significative existante. Les anomalies peuvent provenir de fraudes ou
résulter d'erreurs et sont considérées comme significatives lorsque I'on peut raisonnablement s'attendre a ce
qu'elles puissent, prises individuellement ou en cumulé, influencer les décisions économiques que les
utilisateurs des comptes annuels prennent en se fondant sur ceux-ci.

Dans le cadre d'un audit réalisé conformément aux normes ISA et tout au long de celui-ci, nous exergons notre
jugement professionnel et faisons preuve d'esprit critique. En outre:

e nous identifions et évaluons les risques que les comptes annuels comportent des anomalies significatives,
que celles-ci proviennent de fraudes ou résultent d'erreurs, définissons et mettons en ceuvre des procédures
d'audit en réponse a ces risques, et recueillons des éléments probants suffisants et appropriés pour fonder
notre opinion. Le risque de non-détection d'une anomalie significative provenant d'une fraude est plus élevé
que celui d'une anomalie significative résultant d'une erreur, car la fraude peut impliquer la collusion, la
falsification, les omissions volontaires, les fausses déclarations ou le contournement du contrdle interne;

e nous prenons connaissance du contrdle interne pertinent pour I'audit afin de définir des procédures d'audit
appropriées en la circonstance, mais non dans le but d'exprimer une opinion sur I'efficacité du contréle
interne de la société;

e nous apprécions le caractére approprié des méthodes comptables retenues et le caractére raisonnable des
estimations comptables faites par I'organe de gestion, de méme que des informations les concernant
fournies par ce dernier;

e nous concluons quant au caractére approprié de I'application par I'organe de gestion du principe comptable
de continuité d'exploitation et, selon les éléments probants recueillis, quant a I'existence ou non d'une
incertitude significative liée a des événements ou situations susceptibles de jeter un doute important sur la
capacité de la société a poursuivre son exploitation. Si nous concluons a l'existence d'une incertitude
significative, nous sommes tenus d'attirer I'attention des lecteurs de notre rapport du commissaire sur les
informations fournies dans les comptes annuels au sujet de cette incertitude ou, si ces informations ne sont
pas adéquates, d'exprimer une opinion modifiée. Nos conclusions s'appuient sur les éléments probants
recueillis jusqu'a la date de notre rapport du commissaire. Cependant, des situations ou événements futurs
pourraient conduire la société a cesser son exploitation;

e nous apprécions la présentation d'ensemble, |a structure et le contenu des comptes annuels et évaluons si
les comptes annuels refiétent les opérations et événements sous-jacents d'une maniére telle qu'ils en
donnent une image fidele.

Nous communiquons au comité d'audit notamment I'étendue des travaux d'audit et le calendrier de réalisation
prévus, ainsi que les constations importantes découlant de notre audit, y compris toute faiblesse significative
dans le contréle interne.

Nous fournissons également au comité d'audit une déclaration précisant que nous nous sommes conformés aux
régles déontologiques pertinentes concernant {'indépendance, et leur communiquons, le cas échéant, toutes les
relations et les autres facteurs qui peuvent raisonnablement étre considérés comme susceptibles d'avoir une
incidence sur notre indépendance ainsi que les éventuelles mesures de sauvegarde y relatives.
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Parmi les points communiqués au comité d'audit, nous déterminons les points qui ont été les plus importants
lors de I'audit des comptes annuels de la période en cours, qui sont de ce fait les points clés de I'audit. Nous
décrivons ces points dans notre rapport du commissaire, sauf si la loi ou la réglementation n'en interdit la
publication.

Responsabilités de I'organe de gestion

L'organe de gestion est responsable de la préparation et du contenu du rapport de gestion et des autres
informations contenues dans le rapport annuel, des documents a déposer conformément aux dispositions
|égales et réglementaires, du respect des dispositions légales et réglementaires applicables a la tenue de la
comptabilité ainsi que du respect du Code des sociétés et des statuts de la société.

Responsabilités du commissaire

Dans le cadre de notre mandat et conformément a la norme belge complémentaire (Révisée) aux normes
internationales d‘audit (ISA) applicables en Belgique, notre responsabilité est de vérifier, dans leurs aspects
significatifs, le rapport de gestion et les autres informations contenues dans le rapport annuel, certains
documents a déposer conformément aux dispositions légales et réglementaires, et le respect de certaines
dispositions du Code des sociétés, ainsi que de faire rapport sur ces éléments.

Aspects relatifs au rapport de gestion

A notre avis, a l'issue des vérifications spécifiques sur le rapport de gestion, celui-ci concorde avec les comptes
annuels pour le méme exercice, d'une part, et a été établi conformément aux articles 95 et 96 du Code des
sociétés, dautre part.

Dans le cadre de notre audit des comptes annuels, nous devons également apprécier, en particulier sur la base
de notre connaissance acquise lors de I'audit, si le rapport de gestion comporte une anomalie significative, a
savoir une information incorrectement formulée ou autrement trompeuse. Sur la base de ces travaux, nous
n‘avons pas d’anomalie significative a vous communiquer.

Mention relative au bilan social

Le bilan social, a déposer a la Banque nationale de Belgique conformément a {‘article 100, § ler, 6°/2 du Code
des sociétés, traite, tant au niveau de la forme qu’au niveau du contenu, des mentions requises par ce Code, et
ne comprend pas d’'incohérences significatives par rapport aux informations dont nous disposons dans notre
dossier d'audit.

Mentions relatives a l'indépendance

s Nous n'avons pas effectué de missions incompatibles avec le contrdle lIégal des comptes annuels et nous
sommes restés indépendants vis-a-vis de la société au cours de notre mandat.

e Les honoraires relatifs aux missions complémentaires compatibles avec le contréle Iégal des comptes
annuels visées a l'article 134 du Code des sociétés ont correctement été valorisés et ventilés dans lI'annexe
des comptes annuels.
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Autres mentions

e Sans préjudice d'aspects formels d'importance mineure, la comptabilité est tenue conformément aux
dispositions légales et réglementaires applicables en Belgique.

o La répartition des résultats proposée a I'assembiée générale est conforme aux dispositions légales et
statutaires.

e Nous n'avons pas connaissance d'opération conclue ou de décision prise en violation des statuts ou du Code
des sociétés qui devrait étre mentionnée dans notre rapport.

e Le présent rapport est conforme au contenu de notre rapport complémentaire destiné au comité d'audit visé
a l'article 11 du réglement (UE) n° 537/2014,

e L'organe de gestion du 12 décembre 2017 a pris une décision qui a donné lieu a I'application de |'article 523
du Code des Sociétés. La décision de I'organe de gestion porte sur la vente par Immo Moury SCA d’un
terrain situé a Ans a la société Les Entreprises Gilles Moury SA, a les conséquences patrimoniales suivantes:

- La vente du terrain situé a Ans d’une superficie de 11.167 M2 pour un montant de 450 KEUR.

Zaventem, le 6 juillet 2018

Le commissaire
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