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Profil Immo Moury 
Immo Moury SCA a été constituée le 18 juillet 2007 et a été agréée en qualité de Sicafi belge le 21 août 
2007. 
 
Le portefeuille immobilier est constitué de douze immeubles situés essentiellement en province de Liège 
mais également en région wallonne, en région bruxelloise et dans le Limbourg, pour une surface totale de 
32.799 m² et dont la juste valeǳǊ ǎΩŞƭŝǾŜ Ł ϵ мсΦм30 milliers  au 30 septembre 2009 ǎŜƭƻƴ ƭΩŜȄǇŜǊǘ ƛƳƳobilier 
Cushman & Wakefield. 
[Ŝ ǇƻǊǘŜŦŜǳƛƭƭŜ Ŝǎǘ ŞƎŀƭŜƳŜƴǘ ŎƻƴǎǘƛǘǳŞ ŘŜ ǘƛǘǊŜǎ ŘΩŀǳǘǊŜǎ ǎƛŎŀŦƛ Řƻƴǘ ƭŀ ƧǳǎǘŜ ǾŀƭŜǳǊ Ŝǎǘ ŘŜ ϵ пΦлно ƳƛƭƭƛŜǊǎ ŀǳ 
30 septembre 2009. 
 
[ŀ ǇƻƭƛǘƛǉǳŜ ŘΩƛƴǾŜǎǘƛǎǎŜƳŜƴǘ ŘΩLmmo Moury est orientée vers les immeubles de bureaux, de commerces et 
ŘŜ ōŃǘƛƳŜƴǘǎ όǎŜƳƛύ ƛƴŘǳǎǘǊƛŜƭǎΣ ŀƛƴǎƛ ǉǳΩŀŎŎŜǎǎƻƛǊŜƳŜƴǘ ǾŜǊǎ ŘŜǎ ƛƳƳŜǳōƭŜǎ ǊŞǎƛŘŜƴǘƛŜƭǎΦ 
Immo Moury SCA est cotée sur le premier marché d'Euronext Brussels depuis le 30 juin 2008 et la capitalisa-
ǘƛƻƴ ōƻǳǊǎƛŝǊŜ Ŝǎǘ ŘΩŜƴǾƛǊƻƴ ϵ 20,5 millions suivant le cours de bourse au 30 septembre 2009. 
 
LƳƳƻ aƻǳǊȅ {/!  ŜƴǘŜƴŘ ƳŜǘǘǊŜ Ŝƴ ǆǳǾǊŜ ǳƴŜ ǎǘǊŀǘŞƎƛŜ ŘŜ ŎǊƻƛǎǎŀƴŎŜ ǉǳϥŜƭƭŜ ŀ ƭϥƛƴǘŜƴǘƛƻƴ ŘŜ ǘǊŀŘǳƛǊŜ  ǇŀǊ 
ǇƭǳǎƛŜǳǊǎ ƛƴǾŜǎǘƛǎǎŜƳŜƴǘǎ Ŝǘ ŀ ǇƻǳǊ ƻōƧŜŎǘƛŦ ŘΩƻŦŦǊƛǊ ǳn diviŘŜƴŘŜ ǎǘŀōƭŜ Ŝǘ ŀǘǘǊŀŎǘƛŦΣ ŘΩŀǘǘŜƛƴŘǊŜ ǳƴŜ ǘŀƛƭƭŜ 
ŎǊƛǘƛǉǳŜ ǎǳŦŦƛǎŀƴǘŜ ǇƻǳǊ ŀƳŞƭƛƻǊŜǊ ƭŀ ƭƛǉǳƛŘƛǘŞ ŘŜ ǎŜǎ ŀŎǘƛƻƴǎ ŀƛƴǎƛ ǉǳŜ ŘŜ ŘƛǾŜǊǎƛŦƛŜǊ ŘΩŀǾŀƴǘŀƎŜ ǎƻƴ ǇƻǊǘe-
ŦŜǳƛƭƭŜ ŘΩƛƳƳŜǳōƭŜǎ ŘŜ ǇƭŀŎŜƳŜƴǘΦ 
 
Cependant, bien que la sicafi dispose de liquidités confoǊǘŀōƭŜǎ ŀƛƴǎƛ ǉǳŜ ŘΩǳƴŜ ŎŀǇŀŎƛǘŞ ŘΩŜƴŘŜǘǘŜƳŜƴǘ ƛm-
ǇƻǊǘŀƴǘŜΣ Řŀƴǎ ǳƴ ŎƻƴǘŜȄǘŜ ŞŎƻƴƻƳƛǉǳŜ ŘŞƎǊŀŘŞ ƻǴ ƭŜ ƳŀǊŎƘŞ ŘŜ ƭΩƛƴǾŜǎǘƛǎǎŜƳŜƴǘ ŘƛǊŜŎǘ Ŝƴ ōƛŜƴǎ ƛƳƳƻōi-
ƭƛŜǊǎ ƴΩŀ Ǉŀǎ ŜƴŎƻǊŜ ƛƴǘŞƎǊŞ ƭŜǎ ƴƻǳǾŜƭƭŜǎ ŎƻƴŘƛǘƛƻƴǎ ǘǊŀƴǎŀŎǘƛƻƴƴŜƭƭŜǎΣ ƭŀ ǎƛŎŀŦƛ ƴΩŀ Ǉŀǎ ŜƴŎƻǊŜ Ǉǳ şǘǊŜ en me-
ǎǳǊŜ ŘŜ ǊŞŀƭƛǎŜǊ ǎƻƴ Ǉƭŀƴ ŘΩƛƴǾŜǎǘƛǎǎŜƳŜƴǘǎ (ce plan d'investissements était repris dans le Prospectus  ac-
compagnant l'offre publique initiale en juin 2008 et  ǇǊŞǾƻȅŀƛǘ  ǉǳŜ ƭŀ ǎƛŎŀŦƛ ƳŜǘǘŜ Ŝƴ ǆǳǾǊŜ ǳƴŜ ǎǘǊŀǘŞƎƛŜ ŘŜ 
croissance qui se traduirait par plusieurs investissements d'un montant total de l'ordre de 17 millions d'eu-
ros avant le 30 juin 2009). Le management étudie cependant actuellement plusieurs projets 
ŘΩƛƴǾŜǎǘƛǎǎŜƳŜƴǘ Ŝǘ Ŝǎǘ ŞƎŀƭŜƳŜƴǘ ŀǘǘŜƴǘƛŦ ŀǳȄ ƻǇǇƻǊǘǳƴƛǘŞǎ ǉǳƛ ǇƻǳǊǊŀƛŜƴǘ ǎŜ ǇǊŞǎŜnter. 
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/ƻƴǎŜƛƭ ŘΩŀŘƳƛƴƛǎǘǊŀǘƛƻƴ Řǳ ƎŞǊŀƴǘ ǎǘŀǘǳǘŀƛǊŜ 

 
 

Nom de l'administrateur Fonction de l'administrateur /ǊƛǘŝǊŜ ŘΩƛndépendance 
Période de fonction 

pendant le semestre 

WL Consulting s.p.r.l.  
représentée par  
Mr Willy Legros 

Administrateur non exécutif 
(Président du Conseil) 

Indépendant (ancien 
article 524 §4 du Code 

des sociétés) 
Tout le semestre 

Mr Georges Moury
1
 Administrateur exécutif Non indépendant Tout le semestre 

Mr Gilles Olivier Moury
1
 Administrateur exécutif Non indépendant Tout le semestre 

Mr William Ancion Administrateur non exécutif  
Indépendant (article 

526ter du Code des socié-
tés) 

Depuis le 18 août 2009 

Mr Pierre François Horion Administrateur non exécutif  Non indépendant Tout le semestre 

Mr Eric Dumoulin Administrateur non exécutif  
Indépendant (ancien 

article 524 §4 du Code 
des sociétés) 

Jusqu'au 23 juin 2009 

 

Cette ŎƻƳǇƻǎƛǘƛƻƴ Řǳ /ƻƴǎŜƛƭ ŘΩŀŘƳƛƴƛǎǘǊŀǘƛƻƴ ƴΩŜǎǘ ŘƻƴŎ Ǉŀǎ ŞǉǳƛƭƛōǊŞŜ ŀǳ ǎŜƴǎ Řǳ /ƻŘŜ ōŜƭƎŜ ŘŜ Dƻu-

vernance d'entreprise 2009 qui prévoit que le Conseil d'administration d'une société cotée, et par exten-

sion du gérant statutaire d'une société cotée, doit comprendre au moins trois administrateurs indépen-

dants. 

[Ŝ ŎƻƴǎŜƛƭ ŘΩŀŘƳƛƴƛǎǘǊŀǘƛƻƴ ŀ ǇŀƭƭƛŞ Ł ŎŜǘǘŜ ŦŀƛōƭŜǎǎŜ ǇǳƛǎǉǳŜ ƭŜ /ƻƴǎŜƛƭ ŘΩŀŘƳƛƴƛǎǘǊŀǘƛƻƴ Řu 26 novembre 

2009 a proposé, sous ǊŞǎŜǊǾŜ ŘŜ ƭΩŀǇǇǊƻōŀǘƛƻƴ ǇŀǊ ƭŀ /ƻƳƳƛǎǎƛƻƴ ōŀƴŎŀƛǊŜΣ ŦƛƴŀƴŎƛŝǊŜ Ŝǘ ŘŜǎ ŀǎǎǳǊŀƴŎŜǎΣ 

de pourvoir au remplacement de Monsieur Dumoulin en proposant la cooptation de la SCA C. Desseille, 

dont le représentant permanent est Monsieur Claude Desseille, pour achever le mandat initial de Mon-

sieur Dumoulin.   

La sicafi estime que la SCA C.DESSEILLE dont le représentant permanent est Monsieur Desseille répond à 
ƭΩŜƴǎŜƳōƭŜ ŘŜǎ critères ŘΩƛƴŘŞǇŜƴŘŀƴŎŜ ǇǊŞǾǳ ǇŀǊ ƭΩŀǊǘƛŎƭŜ рнсǘŜǊ Řǳ /ƻŘŜ ŘŜǎ ǎociétés. 

                                                           
1
 Dirigeant effectif 
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1. Rapport de gestion intermédiaire statutaire 
  

1.1. Informations sur les principaux risques 

¢ƻǳǘ ƛƴǾŜǎǘƛǎǎŜƳŜƴǘ Řŀƴǎ ŘŜǎ ǾŀƭŜǳǊǎ ƳƻōƛƭƛŝǊŜǎ ŎƻƳǇƻǊǘŜΣ ǇŀǊ ŜǎǎŜƴŎŜΣ ŘŜǎ ǊƛǎǉǳŜǎΦ [ΩƻōƧŜŎǘƛŦ ŘΩLƳƳƻ aƻu-

ry est de gérer au mieux ces risques afin de générer des revenus stables et récurrents. Les principaux fac-

ǘŜǳǊǎ ŘŜ ǊƛǎǉǳŜǎ ŀǳȄǉǳŜƭǎ LƳƳƻ aƻǳǊȅ Ŝǎǘ ŎƻƴŦǊƻƴǘŞŜ Ŧƻƴǘ ƭΩƻōƧŜǘ ŘΩǳƴ ǎǳƛǾƛ ǊŞƎǳƭƛŜǊ ǘŀƴǘ ǇŀǊ ƭŜ ƳŀƴŀƎe-

ƳŜƴǘ ǉǳŜ ǇŀǊ ƭŜ ŎƻƴǎŜƛƭ ŘΩŀŘƳƛƴƛǎǘǊŀǘƛƻƴ Řǳ ƎŞǊŀƴǘ ǎǘŀǘǳǘŀƛǊŜΣ ǉǳƛ ƻƴǘ ŘŞǘŜǊƳƛƴŞ ŘŜǎ ǇƻƭƛǘƛǉǳŜǎ ǇǊǳŘŜƴǘŜǎ Ŝƴ 

la matière et qui continuent régulièrement à les adapter si nécessaires  

Les principaux risques auxquels Immo Moury est confrontée sont les suivants :  

-  Risques afférents aux investissements immobiliers 

Ces risques consistent en : 

1. Le risque lié à la variation de la juste valeur des immeubles de placement. La varia-

tion de la juste valeur entre le 31 mars 2009 et le 30 septembre 2009 est positive et 

ǎΩŞƭŝǾŜ Ł ϵ сл ƳƛƭƭƛŜǊǎΦ 

2. Le risque afférent aux revenus locatifs (risque de la perte de revenus locatifs liée au 

départ de locataires). [Ŝ ǘŀǳȄ ŘΩƻŎŎǳǇŀǘƛƻƴ Ŝǎǘ ŘŜ ффΣфл҈ ŀǳ ол ǎŜǇǘŜƳōǊŜ нллф 

(contre 99,78% au 31 mars 2009). 

3. Le risque de sinistre et de dégradation (risque de devoir supporter les conséquences 

ŦƛƴŀƴŎƛŝǊŜǎ ƭƛŞŜǎ Ł ƭŀ ǎǳǊǾŜƴŀƴŎŜ ŘΩǳƴ ǎƛƴƛǎǘǊŜ ƳŀƧŜǳǊΣ ǊƛǎǉǳŜ ŘŜ ŘŞǇǊŞŎƛŀǘƛƻƴ de ses 

ƛƳƳŜǳōƭŜǎ Ł ƭŀ ǎǳƛǘŜ ŘŜ ƭΩǳǎǳǊŜ ǊŞǎǳƭǘŀƴǘ ŘŜ ƭŜǳǊ ǳǘƛƭƛǎŀǘƛƻƴ ǇŀǊ ǎŜǎ ƭƻŎŀǘŀƛǊŜǎΣΧύ. Le 

risque de sinistre2 Ŝǎǘ ŎƻǳǾŜǊǘ ǇŀǊ ŘŜǎ ŎƻƳǇŀƎƴƛŜǎ ŘΩŀǎǎǳǊŀƴŎŜ ǉǳƛ ŎƻǳǾǊŜƴǘ ŞƎŀƭe-

ment le chômage immobilier en cas de sinistre. Lƭ ƴΩȅ ŀ ŀǳŎǳƴ ǎƛƴƛǎǘǊŜ ƻǳ ŘŞƎǊadation 

significatif connu au 30 septembre 2009. 

4. Le risque de déflation (risque de voir le montant des loyers périodiques revus à la 

ōŀƛǎǎŜ Ŝƴ Ŏŀǎ ŘŜ ōŀƛǎǎŜ ŘŜ ƭΩƛƴŘƛŎŜ ǎŀƴǘŞύ Φ !ǳ ол ǎŜǇǘŜƳōǊŜ нллфΣ ƭΩƛƳǇŀŎǘ ŘŜ ƭŀ ǊŞǾi-

ǎƛƻƴ Ł ƭŀ ōŀƛǎǎŜ ŘŜǎ ƭƻȅŜǊǎ ǎΩŞƭŝǾŜ Ł ϵ о95 Ŝƴ ŦƻƴŎǘƛƻƴ ŘŜ ƭΩŞǾƻƭǳǘƛƻƴ ƴŞƎŀǘƛǾŜ ŘŜ 

ƭΩƛƴŘƛŎŜ ǎŀƴǘŞ ŀǳ ŎƻǳǊǎ ŘŜ ƭŀ ǇŞǊƛƻŘŜ Ŝǘ Řŀƴǎ ƭŀ ƳŜǎǳǊŜ ƻǴ le contrat de bail type ne 

prévoit pas de clause relative à un « loyer plancher » en cas de déflation. 

5. ƭŜǎ ǊƛǎǉǳŜǎ ƭƛŞǎ Ł ƭΩŞǾƻƭǳǘƛƻƴ ŘŜ ƭŀ ǊŞƎƭŜƳŜƴǘŀǘion en vigueur (réglementation en ma-

tière de sicafi, règlementation environnementale, urbanistique, de politique de mo-

bilité et de développement durable, risque lié aux contraintes nouvelles en ce qui 

concerne la possibilité de louer des immeubles et de renouveler certains perƳƛǎΣΧύ 

                                                           
2
 Incendie, tempête, grêle, pression de la neige, dégâts des eaux, conflits du travail, émeutes et mouvements popu-

laires, fumées, heurts véhicules, risques électriques, bris de vitrage, tremblement de terre (à hauteur de 25%). 
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6. Le risque lié à la diversification du portefeuille immobilier de la sicafi  

Au 30 septembre 2009, la diversification des locataires peut être détaillée comme suit : 

Diversification commerciale sur base des loyers perçus Diversification commerciale sur base de la 
juste valeur 

 

 

 

 

 

 

 

Les sociétés locataires auxquelles il est fait référence sous le titre « Groupe Moury Construct » 

concernent les sociétés liées à la SA Moury Construct et jouissent d'une santé financière solide (ré-

alisation de bénéfices conséquents et surcapitalisation) et d'une indépendance financière les unes 

par rapport aux autres (absence de prêts intra-groupe, absence de convention de compte courant 

entre elles, absence de garantie, aval ou autre cautions bancaires) de sorte que les éventuelles diffi-

cultés rencontrées par l'une d'entre elles n'entraîneront pas d'obligations financières (garanties et 

autresύ Řŀƴǎ ƭŜ ŎƘŜŦ ŘŜǎ ŀǳǘǊŜǎ ǎƻŎƛŞǘŞǎ Řǳ ƎǊƻǳǇŜΦ Lƭ Ŝƴ ǊŞǎǳƭǘŜ ǉǳΩǳƴ ŞǾŜƴǘǳŜƭ ŘŞŦŀǳǘ ŘΩǳƴŜ ŘŜǎ ǎo-

ciétés ne devrait pas entraîner de défaut dans le chef des autres sociétés du groupe. 

Vu que le risque immobilier que représente le Groupe Moury Construct est supérieur à 20%, la limite 

ŘŜ ǊƛǎǉǳŜ ǎǳǊ ǳƴ ǎŜǳƭ ŜƴǎŜƳōƭŜ ƛƳƳƻōƛƭƛŜǊ ǇǊŞǾǳŜ ǇŀǊ ƭΩŀǊǘƛŎƭŜ 43, §1er ŘŜ ƭΩ!w Řu мл ŀǾǊƛƭ мффр ƴΩŜǎǘ 

actuellement pas respectée.  En date du 29 avril 2009, nous avons reçu une nouvelle dérogation de 

la Commission bancaire, financière et des assurances ƧǳǎǉǳΩŀǳ ол Ƨǳƛƴ нлмм ƳƻȅŜƴƴŀƴǘ ƭŜ ǊŜǎǇŜŎǘ 

des conditions suivantes : 

¶ Réduire le risque envers le groupe Moury sous le seuil de 20% avant le 30 juin 2011; 

¶ WǳǎǉǳΩŀǳ ол Ƨǳƛƴ нлммΣ ƛƴǘŜǊŘƛŎǘƛƻƴ ŘŜ ŎŞŘŜǊ ƻǳ ŀŎǉǳŞǊƛǊ ǳƴ ōƛŜƴ ƛƳƳƻōƛƭƛŜǊ ƻǳ ǇǊƻŎŞŘŜǊ Ł 

ǘƻǳǘŜ ŀǳǘǊŜ ǘǊŀƴǎŀŎǘƛƻƴ ƻǳ ŀŎǘŜ ǉǳƛ ŎƻƴŘǳƛǊŀƛǘ Ł ƭΩŀǳƎƳŜƴǘŀǘƛƻƴ Řǳ ǇƻǳǊŎŜƴǘŀƎŜ ŀŎǘǳŜƭ Řǳ 

risque (immobilier et locatif) lié au groupe Moury. 

- wƛǎǉǳŜǎ ŜƴǾƛǊƻƴƴŜƳŜƴǘŀǳȄ Ŝƴ ƳŀǘƛŝǊŜ ŘΩŀƳƛŀƴǘŜ Ŝǘ ŘŜ Ǉƻƭƭǳǘƛƻƴ ŘŜǎ ǎƻƭǎ 

[Ŝǎ ǊƛǎǉǳŜǎ ŜƴǾƛǊƻƴƴŜƳŜƴǘŀǳȄ ŀǳȄǉǳŜƭǎ LƳƳƻ aƻǳǊȅΣ Ŝƴ ǘŀƴǘ ǉǳŜ ǇǊƻǇǊƛŞǘŀƛǊŜ ŘΩƛƳƳŜǳōƭŜǎΣ Ŝǎǘ 
exposé sont principalement les risques de pollution du sol, les risques liés à la présence éven-
ǘǳŜƭƭŜ ŘŜ ƳŀǘŞǊƛŀǳȄ ŎƻƴǘŜƴŀƴǘ ŘŜ ƭΩŀƳƛŀƴǘŜΣ ƭŜǎ ǊƛǎǉǳŜǎ ƭƛŞǎ Ł ƭŀ ǇǊŞǎŜƴŎŜ ŘŜ ǇǊƻŘǳƛǘǎ ƛnterdits en 
vertu des réglementations en vigueur tels que des transformateurs qui contiendraient des PCB, 
des groupes de froid contenant des CFC, etc.  
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/Ŝǎ ǊƛǎǉǳŜǎ ŜƴǾƛǊƻƴƴŜƳŜƴǘŀǳȄΣ ǎΩƛƭǎ ǎǳǊǾƛŜƴƴŜƴǘΣ ǇƻǳǊǊŀƛŜƴǘ ŀǾƻƛǊ ŘŜǎ ŎƻƴǎŞǉǳŜƴŎŜǎ Ŧƛƴŀncières 
ǊŜƭŀǘƛǾŜƳŜƴǘ ƛƳǇƻǊǘŀƴǘŜǎ ǇƻǳǊ LƳƳƻ aƻǳǊȅ όǘǊŀǾŀǳȄ ŘŜ ŘŞǇƻƭƭǳǘƛƻƴ Řǳ ǎƻƭΣ ŘΩŀǎǎŀƛƴƛǎǎŜƳŜƴǘΣ 
ΧύΦ 

! ŎŜ ƧƻǳǊΣ LƳƳƻ aƻǳǊȅ ƴΩŀ ŎƻƴƴŀƛǎǎŀƴŎŜ ŘΩŀǳŎǳƴ ƭƛǘƛƎŜΣ ǊŞŎƭŀƳŀǘƛƻƴ ƻǳ ŀǳǘǊŜ ǇǊƻōƭŝƳŜ Ǉotentiel 
en matière environnementale et n'a jamais été confrontée à des problèmes similaires par le pas-
sé.  

tǊŞŎƛǎƻƴǎ ŞƎŀƭŜƳŜƴǘ ǉǳŜ ƭŜ ǊƛǎǉǳŜ ŘŜ Ǉƻƭƭǳǘƛƻƴ ŘŜǎ ǎƻƭǎ Ŝǘ ŘŜ ǇǊŞǎŜƴŎŜ ŘΩŀƳƛŀƴǘŜ Ŝǎǘ ŀǘǘŞƴǳŞ 
par les déclarations effectuées et les garanties apportées par les Sociétés Apporteuses ou leurs 
actionnaires dans le cadre des opérations de scissions partielles, de fusion et d'acquisi-
tions ŘΩƛƳƳŜǳōƭŜǎ qui ont eue lieu en 2008: 

o en matière de pollution des sols, les Sociétés Apporteuses ou leurs actionnaires ont ga-
Ǌŀƴǘƛ Ł ƭŀ {ƛŎŀŦƛ ǉǳΩŁ ƭŜǳǊ ŎƻƴƴŀƛǎǎŀƴŎŜΣ ƭΩǳǎŀƎŜ ŘŜǎ ǘŜǊǊŀƛƴǎΣ ǎƻƭǎΣ ǎƻǳǎ-sols et immeubles 
ōŃǘƛǎ ǘǊŀƴǎŦŞǊŞ Ł ƭŀ {ƛŎŀŦƛ ƴΩŀ ŎŀǳǎŞ ŀǳŎǳƴŜ Ǉƻƭƭǳǘƛƻƴ ǉǳƛ ǎŜǊŀƛǘ ŘŜ ƴŀǘǳǊŜ Ł ŜƴǘǊŀƞƴŜǊ ŘŜ 
quelconques obligations ou responsabilités dans le chef de la Sicafi.  

o 9ƴ ƳŀǘƛŝǊŜ ŘΩŀƳƛŀƴǘŜΣ ƭŜǎ {ƻŎƛŞǘŞǎ !ǇǇƻǊǘŜǳǎŜǎ ƻǳ ƭŜǳǊǎ ŀŎǘƛƻƴƴŀƛǊŜǎ ǎŜ ǎƻƴǘ ŜƴƎagées à 
ƭϥŞƎŀǊŘ ŘŜ ƭŀ {ƛŎŀŦƛ Ł ǇǊŜƴŘǊŜ Ł ƭŜǳǊ ŎƘŀǊƎŜ ƭŜǎ ŦǊŀƛǎ ŘΩŞǘŀōƭƛǎǎŜƳŜƴǘ ŘΩǳƴ ƛƴǾŜƴǘŀƛǊŜ ǊŜƭa-
ǘƛŦ Ł ƭŀ ǇǊŞǎŜƴŎŜ ŘΩamiante dans les Immeubles si la Sicafi ou un de ses locataires en fai-
sait la demande, ainsi que les coûts des éventuels travaux de désamiantage qui seraient 
requis par la réglementation applicable. 

Toutefois, en dépit des déclarations et garanties précitées, il ne peut être exclu que, dans l'hy-
pothèse où les engagements des Sociétés Apporteuses ne paraîtraient pas suffisants, un recours 
soit fait contre la Sicafi qui pourrait, s'il se présentait, avoir des conséquences financières impor-
tantes mais actuellement impossibles à déterminer pour la Sicafi. 

Des informations complémentaires sont disponibles à la note 9.2 des états financiers résumés. 

- Risque ŘΩƛƴǎƻƭǾŀōƛƭƛǘŞ ŘŜǎ ƭƻŎŀǘŀƛǊŜǎ  

Le risque ŘΩƛƴǎƻƭǾŀōƛƭƛǘŞ concerne essentiellement les locataires. Lƭ ƴΩȅ ŀ Ǉas de créance de loyer à 

considérer comme douteuse au 30 septembre 2009. 

Hormis les baux soumis à la loi sur le bail de résidence principale, les baux relatifs aux im-
meubles sont payés trimestriellement par anticipation et sont indexés. 

Pour atténuer le risque de défaillance financière de ses locataires, Immo Moury a mis en place 
une procédure stricte de suivi des paiements. En outre, conformément à la pratique usuelle du 
marché, des garanties locatives correspondant à six mois de loyer sont généralement exigées 
des locataires du secteur privé. 

 

- wƛǎǉǳŜ ŘŜ ŦƛƴŀƴŎŜƳŜƴǘ Ŝǘ ŘŜ ǘŀǳȄ ŘΩƛƴǘŞǊşǘ 

!ǳ ол ǎŜǇǘŜƳōǊŜ нллфΣ  ƭŜ Ǌŀǘƛƻ ŘΩŜƴŘŜǘǘŜƳŜƴǘ ǘŜƭ ŘŞŦƛƴƛ ǇŀǊ ƭΩ!w Řǳ нм Ƨǳƛƴ нллс ǎΩŞƭŝǾŜ Ł уΣл҈Φ  

[ΩŜǎǎŜƴǘƛŜƭ ŘŜ ƭΩŜƴŘŜǘǘŜƳŜƴǘ ŎƻƴǎƛǎǘŜ Ŝƴ ǳƴŜ ŘŜǘǘŜ ŘŜ ƭŜŀǎƛƴƎ ŦƛƴŀƴŎƛŜǊ Řƻnt les termes sont fixés 

ƧǳǎǉǳΩŁ ƭΩŞŎƘŞŀƴŎŜ Řǳ ŎƻƴǘǊŀǘΦ 

! ƭΩŜȄŎŜǇǘƛƻƴ ŘŜ ŎŜǘǘŜ ŘŜǘǘŜ ŘŜ ƭŜŀǎƛƴƎΣ LƳƳƻ aƻǳǊȅ ŦƛƴŀƴŎŜ ǎŜǎ ŀŎǘƛǾƛǘŞǎ ŀǾŜŎ ǎŀ ǘǊŞǎƻǊŜǊƛŜΦ Le ris-

ǉǳŜ ŘŜ ŦƛƴŀƴŎŜƳŜƴǘ Ŝǘ ŘŜ ǘŀǳȄ ŘΩƛƴǘŞǊşǘ Ŝǎǘ ŘƻƴŎ ŜȄǘǊşƳŜƳŜƴǘ ŦŀƛōƭŜΦ 
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Rappelons que, en date du 19 mars 2008, la banque Fortis a accordé à la sicafi une ligne de crédit (« 

creŘƛǘ ǊŜǾƻƭǾƛƴƎ ηύ ŘŜ ϵ мл Ƴƛƭƭƛƻƴǎ ǉǳƛ  ǾƛŜƴǘ Ł ŞŎƘŞŀƴŎŜ ƭŜ ом ƳŀǊǎ нлмоΦ !ǳ ол ǎŜǇǘŜƳōǊŜ нллфΣ ƭŀ 

ƭƛƎƴŜ ŘŜ ŎǊŞŘƛǘ ƴΩŀ Ǉŀǎ ŜƴŎƻǊŜ ŞǘŞ ǳǘƛƭƛǎŞŜΦ 

 

- Risque financier 

Au 30 septembre 2009, le risque financier concerne surtout la juste valeur des titres de sicafi en por-

tefeuille qui sont cotées sur Euronext Bruxelles : en termes de revenus, Immo Moury est dépendante 

des résultats et de la politique de dividendes des sicafi dont elle détient des titres en portefeuille. En 

ǘŜǊƳŜ ŘŜ ƧǳǎǘŜ ǾŀƭŜǳǊ Řǳ ǇƻǊǘŜŦŜǳƛƭƭŜΣ LƳƳƻ aƻǳǊȅ Ŝǎǘ ŘŞǇŜƴŘŀƴǘŜ ŘŜ ƭΩŞǾƻƭǳǘƛƻƴ ŘŜǎ ŎƻǳǊǎ ōƻǳr-

siers des titres des sicafi en portefeuille. 

Les informations concernant les titres de sicafi en portefeuille sont disponibles sur les sites internet 

officiels de ces sicafi. 

 

- Risque de change 

LƳƳƻ aƻǳǊȅ ƴΩŜǎǘ Ǉŀǎ ǎƻǳƳƛǎ ŀǳ ǊƛǎǉǳŜ ŘŜ ŎƘŀƴƎŜΦ 
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1.2. Événements significatifs du premier semestre 

 

¶ Nouvelle dérogation Ł ƭΩArrêté Royal du 10 avril 19953 

Pour rappel, une première dérogation à la limite de 20 % de risque sur un seul ensemble immobilier prévue 
ǇŀǊ ƭΩŀǊǘƛŎƭŜ 43, §1er ŘŜ ƭΩ!w Řu 10 avril 1995 a été accordée par la Commission bancaire, financière et des 
assurances le 29 avril 2008 Ŝƴ ŀǇǇƭƛŎŀǘƛƻƴ ŘŜ ƭΩŀǊǘƛŎƭŜ поΣ ϠоΣ ǘǊƻƛǎƛŝƳŜ ǘƛǊŜǘ ŘŜ ƭΩ!ΦwΦ Řǳ мл ŀǾǊƛƭ мффрΦ Cette 
ŘŞǊƻƎŀǘƛƻƴ ŎƻƴŎŜǊƴŀƛǘ ƭŜ ǊƛǎǉǳŜ ǎǳǊ ƭΩŜƴǎŜƳōƭŜ ƛƳƳƻōƛƭƛŜǊ ζ Taxipost » et le dépassement de la limite de 20% 
ŀ ŞǘŞ ǊŞǎƻǊōŞ ƭƻǊǎ ŘŜ ƭŀ ƭΩŜȄŜǊŎƛŎŜ ŎƭƾǘǳǊŞ ŀǳ ом ƳŀǊǎ нллфΦ !ǳ ол ǎŜǇǘŜƳōǊŜ нллфΣ ƭŜ ǊƛǎǉǳŜ ǎǳǊ ƭΩŜƴǎŜƳōƭŜ 
immobilier « Taxipost » est inférieur au seuil des 20%, tant en termes de revenus locatifs (19,13%) que de 
juste valeur (14,59%). 
 
Ensuite, une seconde dérogation à la limite de 20 % de risque sur un seul ensemble immobilier prévue par 
ƭΩŀǊǘƛŎƭŜ 43, §1er de ƭΩ!w Řu 10 avril 1995 a été accordée par la Commission bancaire, financière et des assu-
rances le 27 mai 2008 Ŝƴ ŀǇǇƭƛŎŀǘƛƻƴ ŘŜ ƭΩŀǊǘƛŎƭŜ поΣ ϠоΣ premier ǘƛǊŜǘ ŘŜ ƭΩ!ΦwΦ Řǳ мл ŀǾǊƛƭ мффрΦ Cette déroga-
ǘƛƻƴ ŎƻƴŎŜǊƴŀƛǘ ƭŜ ǊƛǎǉǳŜ ǎǳǊ ƭΩŜƴǎŜƳōƭŜ ƛƳƳƻōƛƭƛŜǊ ζ Groupe Moury ».  
 
Cette limite de 20% étant toujours dépassée pour ƭΩŜƴǎŜƳōƭŜ ƛƳƳƻōƛƭƛŜǊ ζ Groupe Moury » et la dérogation 
arrivant à échéance le 21 août 2009, nous avons demandé à la Commission bancaire, financière et des assu-
rances en date du 25 février 2009 de nous accorder une nouvelle dérogation sur base de ƭΩŀǊǘƛŎƭŜ поΣ ϠоΣ 
deuxième et troisième tirets ŘŜ ƭΩ!ΦwΦ Řǳ мл ŀǾǊƛƭ мффр. 
 
En date du 29 avril 2009, nous avons reçu une réponse positive de la Commission bancaire, financière et des 
assurances qui accorde à la sicafi ƭŀ ŘŞǊƻƎŀǘƛƻƴ ŘŜƳŀƴŘŞŜ ƧǳǎǉǳΩŀǳ ол Ƨǳƛƴ нлмм ƳƻȅŜƴƴŀƴǘ ƭŜ ǊŜǎǇŜŎǘ ŘŜǎ 
conditions suivantes : 

¶ Réduire le risque envers le groupe Moury sous le seuil de 20% avant le 30 juin 2011, étant entendu 
que la sicafi devra mettre en ǆǳǾǊŜ toutes les mesures nécessaires à cet égard; 

¶ WǳǎǉǳΩŀǳ ол Ƨǳƛƴ нлммΣ ƛƴǘŜǊŘƛŎǘƛƻƴ ŘŜ ŎŞŘŜǊ ƻǳ ŀŎǉǳŞǊƛǊ ǳƴ ōƛŜƴ ƛƳƳƻōƛƭƛŜǊ ƻǳ ǇǊƻŎŞŘŜǊ Ł ǘƻǳǘŜ ŀu-
ǘǊŜ ǘǊŀƴǎŀŎǘƛƻƴ ƻǳ ŀŎǘŜ ǉǳƛ ŎƻƴŘǳƛǊŀƛǘ Ł ƭΩŀǳƎƳŜƴǘŀǘƛƻƴ Řǳ ǇƻǳǊŎŜƴǘŀƎŜ ŀŎǘǳŜƭ Řǳ ǊƛǎǉǳŜ όƛƳƳƻōƛƭƛŜǊ 
et locatif) lié au groupe Moury. Cette condition vaut tant au niveau du risque immobilier qu'au ni-
veau du risque locatif. 

 
Au 30 septembre 2009, la limite de 20% est toujours dépassée puisque le risque sur ƭΩŜƴǎŜƳōƭŜ ƛƳƳƻōilier 
« Groupe Moury η ǎΩŞƭŝǾŜ ǊŜǎǇŜŎǘƛǾŜƳŜƴǘ Ł нпΣс҈ Ŝƴ terme de revenus locatifs et à 25,0% en terme de juste 
valeur. 
 

¶ Nomination de Monsieur William Ancion comme administrateur non exécutif indépendant 

tƻǳǊ ƳŞƳƻƛǊŜΣ ƭŜ нн ƧŀƴǾƛŜǊ нллфΣ ƭŜ /ƻƴǎŜƛƭ ŘΩŀŘƳƛƴƛǎǘǊŀǘƛƻƴ Řǳ ƎŞǊŀƴǘ ǎǘŀǘǳǘŀƛǊŜΣ ǉǳƛ ŀǾŀƛǘ ǇǊƛǎ ŀŎǘŜ ŘŜ la 
démission de la SA BEF, représentée par Monsieur Vanescote, avec effet au 31 mars 2009 avait proposé, lors 
ŘŜ ǎŀ ǎŞŀƴŎŜ Řǳ мп Ƴŀƛ нллфΣ ǎƻǳǎ ǊŞǎŜǊǾŜ ŘŜ ƭΩŀǇǇǊƻōŀǘƛƻƴ ǇŀǊ ƭŀ /ƻƳƳƛǎǎƛƻƴ ōŀƴŎŀƛǊŜΣ ŦƛƴŀƴŎƛŝǊŜ Ŝǘ ŘŜǎ 
assurances, de pourvoir à son remplacement en proposant la nomination de Monsieur William Ancion pour 
ŀŎƘŜǾŜǊ ƭŜ ƳŀƴŘŀǘ ƛƴƛǘƛŀƭ ŘŜ aƻƴǎƛŜǳǊ ±ŀƴŜǎŎƻǘŜΦ  aƻƴǎƛŜǳǊ !ƴŎƛƻƴ ǊŞǇƻƴŘ ŀǳȄ ŎǊƛǘŝǊŜǎ ŘŜ ƭΩŀǊticle 526ter 
du Code des sociétés. 
 

                                                           
3
 /ŜǘǘŜ ŘŞǊƻƎŀǘƛƻƴ ƴŜ ǇŜǳǘ şǘǊŜ ŀŎŎƻǊŘŞŜ ǉǳŜ ƭƻǊǎǉǳŜ ƭŜ Ǌŀǘƛƻ ŘΩŜƴŘŜǘǘŜƳŜƴǘ Ŝǎǘ ƛƴŦŞǊƛŜǳǊ Ł оо҈Φ !ǳ ол ŘŜ ǎŜǇǘŜƳōǊŜ 
нллфΣ ƭŜ Ǌŀǘƛƻ ŘΩŜƴŘŜǘǘŜƳŜƴǘ ŘŜ ƭŀ ǎƛŎŀŦƛ ǎΩŞƭŝǾŜ Ł уΣл҈Φ 
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La nomination de Monsieur William Ancion doit être ratifiée lors de la prochaine assemblée générale des 
actionnaires. 

[ΩŞǾƻƭǳǘƛƻƴ ŘŜ ƭŀ ŎƻƳǇƻǎƛǘƛƻƴ Řǳ ŎƻƴǎŜƛƭ ŘΩŀŘƳƛƴƛǎǘǊŀǘƛƻƴ Ŝǎǘ ŘŞǘŀƛƭƭŞŜ Ǉƭǳǎ haut dans ce rapport sous le titre 
« /ƻƴǎŜƛƭ ŘΩŀŘƳƛƴƛǎǘǊŀǘƛƻƴ Řǳ ƎŞǊŀƴǘ ǎǘŀǘǳǘŀƛǊŜ ». 

 

¶ Démission de Monsieur Eric Dumoulin, administrateur non exécutif indépendant 

Le 23 juin 2009, les dirigeants effectifs ont pris acte de la démission de Monsieur Eric Dumoulin avec effet 
immédiat.  Monsieur Dumoulin a décidé de quitter le /ƻƴǎŜƛƭ ŘΩ!ŘƳƛƴƛǎǘǊŀǘƛƻƴ du gérant statutaire étant 
donƴŞ ǉǳŜ ŎŜǘǘŜ ŦƻƴŎǘƛƻƴ ƴΩŜǎǘ Ǉƭǳǎ ŎƻƳǇŀǘƛōƭŜ avec sa fonction au sein de la banque privée Edmond de 
Rothschild.  

[ΩŞǾƻƭǳǘƛƻƴ ŘŜ ƭŀ ŎƻƳǇƻǎƛǘƛƻƴ Řǳ ŎƻƴǎŜƛƭ ŘΩŀŘƳƛƴƛǎǘǊŀǘƛƻƴ Ŝǎǘ ŘŞǘŀƛƭƭŞŜ Ǉƭǳǎ haut dans ce rapport sous le titre 
« /ƻƴǎŜƛƭ ŘΩŀŘƳƛƴƛǎǘǊŀǘƛƻƴ Řǳ ƎŞrant statutaire ». 
 

¶ Opérations sur des titres de sicafi 

5ŀƴǎ ǳƴ ŎƻƴǘŜȄǘŜ ŞŎƻƴƻƳƛǉǳŜ ŘŞƎǊŀŘŞ ƻǴ ƭŜ ƳŀǊŎƘŞ ŘŜ ƭΩƛƴǾŜǎǘƛǎǎŜƳŜƴǘ ŘƛǊŜŎǘ Ŝƴ ōƛŜƴǎ ƛƳƳƻōƛƭƛŜǊǎ ƴΩŀ Ǉŀǎ 
ŜƴŎƻǊŜ ƛƴǘŞƎǊŞ ƭŜǎ ƴƻǳǾŜƭƭŜǎ ŎƻƴŘƛǘƛƻƴǎ ǘǊŀƴǎŀŎǘƛƻƴƴŜƭƭŜǎΣ ƴƻǳǎ ƴΩŀǾƻƴǎ Ǉŀǎ ŜƴŎƻǊŜ Ǉǳ şǘǊŜ Ŝƴ mesure de 
ǊŞŀƭƛǎŜǊ ƴƻǘǊŜ Ǉƭŀƴ ŘΩƛƴǾŜǎǘƛǎǎŜƳŜƴǘǎΦ 9ƴ ŜŦŦŜǘΣ ƭŀ ǇǊƛƳŜ ŘŜ ǊƛǎǉǳŜ ŜȄƛƎŞŜ ǇŀǊ ǳƴ ƛƴǾŜǎǘƛǎǎŜǳǊ ŀ ŦƻǊǘŜƳŜƴǘ 
augmenté dans le contexte actuel de récession économique et de raréfaction généralisée du crédit. Toute-
fois, vu sa trésorerie importante et afin de maintenir une répartition adéquate des risques immobiliers, Im-
mo Moury a décidé ŘŜ ǇƻǳǊǎǳƛǾǊŜ ǎŀ ǇƻƭƛǘƛǉǳŜ ŘΩŀŎǉǳƛǎƛǘƛƻƴ ŘŜ ǘƛǘǊŜǎ ŘΩŀǳǘǊŜǎ sicafi. Les investissements  
réalisés au cours du premier semestre ŘŜ ƭΩŜȄŜǊŎƛŎŜ portent sur : 

¶ [ΩŀŎǉǳƛǎƛǘƛƻn, en juin 2009, ŘŜ ǘƛǘǊŜǎ .ŜŦƛƳƳƻ ǇƻǳǊ ǳƴŜ ǾŀƭŜǳǊ ŘΩŀŎǉǳƛǎƛǘƛƻƴ ŘŜ ϵ  162 milliers (juste 
valeur au 30 septembre 2009 de ϵ мус milliers) ; 

¶ La souscription Ł ƘŀǳǘŜǳǊ ŘŜ ϵ 205 milliers ƭƻǊǎ ŘŜ ƭΩŀǳƎƳŜƴǘŀǘƛƻƴ ŘŜ ŎŀǇƛǘŀƭ ŘŜ .ŜŦƛƳƳƻ en juin  
2009 (Juste valeur au 30 septembre 2009 de ϵ нуо ƳƛƭƭƛŜǊǎύ ; 

¶ La souscription à hauǘŜǳǊ ŘŜ ϵ ом ƳƛƭƭƛŜǊǎ ƭƻǊǎ ŘŜ ƭΩŀǳƎƳŜƴǘŀǘƛƻƴ ŘŜ ŎŀǇƛǘŀƭ ŘŜ Warehouses Depauw 
en juin 2009 (Juste valeur au 30 septembre 2009 de ϵ пм ƳƛƭƭƛŜǊǎύ. 

 
Au 30 septembre 2009, les titres sicafi représentent 20% du portefeuille global en terme de juste valeur et 
17% en terme de revenus immobiliers perçus. 

 
 

¶ Situation Kaupthing Banque - Crédit Agricole 

tƻǳǊ ƳŞƳƻƛǊŜΣ ƭŜ му ƴƻǾŜƳōǊŜ нллуΣ ƭŜ /ƻƴǎŜƛƭ ŘΩ!ŘƳƛƴƛǎǘǊŀǘƛƻƴ ŀvait décidé de comptabiliser une perte de 
ǾŀƭŜǳǊ ŘΩǳƴ Ƴƻƴǘŀƴǘ ŘŜ ϵ 188 milliers correspondant, à cette date, aux liquidités bloquées inscrites dans les 
livres de Kaupthing Banque. 
 
[Ŝ мт ŘŞŎŜƳōǊŜ нллуΣ ǳƴŜ ŘŜƳŀƴŘŜ ŘΩƛƴŘŜƳƴƛǎŀǘƛƻƴ Ł ƘŀǳǘŜǳǊ ŘŜ ϵ 20 milliers a été introduite auprès de 
ƭΩagdl (Association pour la garantie des dépôts luxembourgeois). Cette indemnisation a été payée le 19 jan-
vier 2009.  PŀǊ ŀƛƭƭŜǳǊǎΣ ƭŜ с ƧŀƴǾƛŜǊ нллфΣ ƭŜ DƻǳǾŜǊƴŜƳŜƴǘ ōŜƭƎŜ ŀ ŀƴƴƻƴŎŞ ǉǳΩŜƴ Ŏŀǎ ŘŜ ŦŀƛƭƭƛǘŜ ŘŜ ƭŀ .ŀƴǉǳŜ 
Kaupthing, il assumerait une couverture totale ŘŜ ϵ 100 milliers pour tous les clients belges. En conséquen-
ce, le /ƻƴǎŜƛƭ ŘΩ!ŘƳƛƴƛǎǘǊŀǘƛƻƴ Řǳ нн ƧŀƴǾƛŜǊ нллф ŀǾŀƛǘ ŘŞŎƛŘŞΣ Ł ƭΩǳƴŀƴƛƳƛǘŞΣ ŘŜ ǊŞŘǳƛǊŜ ƭŀ perte de valeur à 
ϵ уу ƳƛƭƭƛŜǊǎ.   
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Le 10 juillet 2009, Kaupthing Bank Luxembourg SA a publié dans un communiqué de presse que le plan de 
restructuration de la banque était finalisé et que le sursis de paiement était levé. Nous avons dès lors enta-
ƳŞ ƭŜǎ ŘŞƳŀǊŎƘŜǎ ŀŦƛƴ ŘŜ ǊŞŎǳǇŞǊŜǊ ƭŀ ǎƻƳƳŜ ŘŜ ϵ мсу ƳƛƭƭƛŜǊǎ ǉǳƛ Ŝǎǘ ŀǳƧƻǳǊŘΩƘǳƛ disponible auprès de la 
banque Crédit Agricole. La sicafi ƴΩŀ ŘƻƴŎ ǎǳōƛ ŀǳŎǳƴŜ ǇŜǊǘŜ Řŀƴǎ ƭŜ ŎŀŘre de la mise en sursis de paiement 
de la banque Kaupthing et la perte de valeur ŘŜ ϵ уу ƳƛƭƭƛŜǊǎ comptabilisée au 31 mars 2009 a été reprise au 
30 septembre 2009. 
 



 

Rapport financier semestriel au 30 septembre 2009      

 

 

12 

1.3. Chiffres Clés 
9ƴ ƳƛƭƭƛŜǊǎ ŘΩϵ 

Patrimoine Immobilier  
  30 septembre 2009 31 mars 2009 

Juste valeur du portefeuille  
Immeubles de placement 
Titres sicafi 

20.153 
16.130 
4.023 

19.176 
16.070 
 3.106 

Rendement brut annuel des immeubles de 
placement (en %)4 

10,3%  10,0%5 

¢ŀǳȄ ŘΩƻŎŎǳǇŀǘƛƻƴ Ŝƴ ҈6 99,90% 99,78% 
 

 

Résultats  

 30 septembre 2009 30 septembre 20087 

Résultat locatif net 995 660 

RŞǎǳƭǘŀǘ ŘΩŜȄǇƭƻƛǘŀǘƛƻƴ ŀǾŀƴǘ ǊŞǎǳƭǘŀǘ 

 sur portefeuille 

758 430 

Variation de la juste valeur des immeubles de 

placements                     

60 860 

wŞǎǳƭǘŀǘ ŘΩŜȄǇƭƻƛǘŀǘƛƻƴ  818 1.290 

Résultat financier 68 35 

Résultat net 886 1.311 

 

                                                           
4
 Le rendement brut annuel des immeubles de placement est calculé comme le rapport entre les loyers perçus au cours 

de la période et la juste valeur du portefeuille à la date de clôture de cette période. Le rendement brut des titres sicafi 
(qui devrait être calculé comme le rapport entre les dividendes concernant la période considérée et la juste valeur des 
ǘƛǘǊŜǎ ǎƛŎŀŦƛ Ŝƴ ǇƻǊǘŜŦŜǳƛƭƭŜ Ł ƭŀ ŘŀǘŜ ŘŜ ŎƭƾǘǳǊŜ ŘŜ ŎŜǘǘŜ ǇŞǊƛƻŘŜύ ƴΩŜǎǘ Ǉŀǎ ǇǊŞǎŜƴǘŞ ŎŀǊ ŘΩǳƴŜ ǇŀǊǘ ƭŀ ǘƻǘŀƭƛǘŞ ŘŜǎ ŘƛǾi-
ŘŜƴŘŜǎ ŘŜ ƭŀ ǇŞǊƛƻŘŜ ŘŜǎ ǘƛǘǊŜǎ ǎƛŎŀŦƛ Ŝƴ ǇƻǊǘŜŦŜǳƛƭƭŜ ƴΩŀ Ǉŀǎ ŜƴŎƻǊŜ ŞǘŞ ǇŜǊœǳŜ ŀǳ ол ǎŜǇǘŜƳōǊŜ нллф ŜǘΣ ŘΩŀǳǘǊŜ ǇŀǊǘΣ 
les dividendes perçus ne concernent pas les périodes présentées ci-dessus mais des périodes différentes. Les informa-
tions concernant les rendements dividendaires des titres de sicafi en portefeuille sont disponibles sur les sites internet 
des sicafi que nous avons en portefeuille. 

5
 Le rendement brut annuel des immeubles de placement au 31mars 2009 a été corrigé pour tenir compte du fait que le 

portefeuille ŘΩƛƳƳŜǳōƭŜǎ ŘŜ ǇƭŀŎŜƳŜƴǘ ŀ ŞǘŞ ŎƻƴǎǘƛǘǳŞ Ŝƴ ŎƻǳǊǎ ŘΩŜȄŜǊŎƛŎŜ ; à savoir essentiellement en avril et mai 
2008. 
6
 [Ŝ ǘŀǳȄ ŘΩƻŎŎǳǇŀǘƛƻƴ Ŝǎǘ ŎŀƭŎǳƭŞ ǎǳǊ ōŀǎŜ ŘŜ ƭŀ ǾŀƭŜǳǊ ƭƻŎŀǘƛǾŜΣ ŎΩŜǎǘ-à-dire comme le rapport entre le montant des 

loyers perçus et le montant des loyers qui serait perçus si tous les immeubles de placement étaient intégralement 
loués. 
7
 [Ŝǎ ƛƴŦƻǊƳŀǘƛƻƴǎ ŦƛƴŀƴŎƛŝǊŜǎ ŀǳ ол ǎŜǇǘŜƳōǊŜ нллу ƴŜ ŎƻƳǇǊŜƴƴŜƴǘ ǉǳΩŜƴǾƛǊƻƴ Ŏƛƴǉ Ƴƻƛǎ ŘΩŀŎǘƛǾƛǘŞ ǇǳƛǎǉǳŜ ƭŜ ǇƻǊǘe-

feuille de la sicafi Immo Moury a été constitué essentiellement en avril et mai 2008. 
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La baisse du résultat net entre le 30 septembre 2008 et le 30 septembre 2009 est liée à la baisse de la va-

Ǌƛŀǘƛƻƴ ǇƻǎƛǘƛǾŜ ƴŜǘǘŜ ŘŜ ƭŀ ƧǳǎǘŜ ǾŀƭŜǳǊ ŘŜǎ ƛƳƳŜǳōƭŜǎ ŘŜ ǇƭŀŎŜƳŜƴǘ όϵ сл ƳƛƭƭƛŜǊǎ ŀǳ ол ǎŜptembre 2009 

ŎƻƴǘǊŜ ϵ усл ƳƛƭƭƛŜrs au 30 septembre 2008), partiellement compensée par la hausse du résultat locatif net 

όϵ ффр ƳƛƭƭƛŜǊǎ ŀǳ ол ǎŜǇǘŜƳōǊŜ нллф ŎƻƴǘǊŜ ϵ ссл ƳƛƭƭƛŜǊǎ ŀǳ ол ǎŜǇǘŜƳōǊŜ нллуύΦ  

Etat de situation financière 

 30 septembre  09 31 mars 09 

Total des actifs non courants 20.202 19.225 

Total des actifs courants 3.288 3.773 

Total des actifs 23.491 22.998 

Total des  capitaux propres 21.596 21.526 

Total des passifs non courants 1.153 1.142 

Total des passifs courants 742 330 

Total du passif 23.491 22.998 

wŀǘƛƻ ŘΩŜƴdettement8           8,0%       6,3% 
 
Le résultat locatif net au 30 septembre 2009 est composé des revenus locatiŦǎ Ł ƘŀǳǘŜǳǊ ŘŜ ϵ 828 milliers et 
de dividendes des titres de sicafi en portefeuille qui ont été perçuǎ ŀǳ ŎƻǳǊǎ ŘŜ ƭŀ ǇŞǊƛƻŘŜ Ł ƘŀǳǘŜǳǊ ŘŜ ϵ мсу 
milliers 9, déduction faite de la perte de valeur sur créance commerciale Ł ƘŀǳǘŜǳǊ ŘŜ ϵ м ƳƛƭƭƛŜǊ. 
 
La juste valeur du portefeuille des immeubles de placement ŜƴǊŜƎƛǎǘǊŜ ǳƴŜ ƘŀǳǎǎŜ ƴŜǘǘŜ ŘŜ ϵ 60 milliers par 
ǊŀǇǇƻǊǘ Ł ƭΩŞǾŀƭǳŀǘƛƻƴ ŀǳ ом ƳŀǊǎ нллфΦ /ŜǘǘŜ ƘŀǳǎǎŜ Ŝǎǘ ŜǎǎŜntiellement liée à (i) ƭŀ ǎƛƎƴŀǘǳǊŜ ŘΩǳƴ ƴƻǳǾŜŀǳ 
contrat de bail pour le commerce rue du Gay Village à Liège et à (ii) la hausse de la juste valeur du bien oc-
cupé par Taxipost à Milmort en fonction de la modification des conditions de marché de ce bien, sur base 
ŘΩǳƴŜ ƻŦŦǊŜ ŘΩŀŎǉǳƛǎƛǘƛƻƴ ǊŜœǳŜ. 
 
[Ŝ ǇƻǊǘŜŦŜǳƛƭƭŜ ŘŜ ǘƛǘǊŜǎ ǎƛŎŀŦƛ ŀǳƎƳŜƴǘŜ ŘŜ ϵ фмт ƳƛƭƭƛŜǊǎ ŘΩǳƴŜ ǇŀǊǘ ǎǳƛǘŜ Ł ƭΩŀŎǉǳƛǎƛǘƛƻƴ ŘŜ ǘƛǘǊŜǎ .ŜŦƛƳƳƻ Ŝǘ 
²5t όŁ ƘŀǳǘŜǳǊ ŘŜ ǊŜǎǇŜŎǘƛǾŜƳŜƴǘ ϵ ост ƳƛƭƭƛŜǊǎ Ŝǘ ϵ ом ƳƛƭƭƛŜǊǎύ ŜǘΣ ŘΩŀǳǘǊŜ ǇŀǊǘΣ ǎǳƛǘŜ Ł ƭŀ ƘŀǳǎǎŜ ŘŜǎ ŎƻǳǊǎ 
ōƻǳǊǎƛŜǊǎ ŘŜǎ ǘƛǘǊŜǎ Ŝƴ ǇƻǊǘŜŦŜǳƛƭƭŜ Ł ƘŀǳǘŜǳǊ ŘŜ ϵ рмф ƳƛƭƭƛŜǊǎΦ 
 
Les revenus financiers sont composés ŘΩƛƴǘŞǊşǘǎ ǎǳǊ les placements de trésorerie et des valeurs disponibles. 
Les charges financières sont composées de commissions financières, frais de banqueΣΧ mais aussi  excep-
tionnellement de la reprise de la perte ŘŜ ǾŀƭŜǳǊ ŘŜ ϵ уу Ƴilliers concernant les liquidités libérées lors de la 
levée du sursis de paiement provisoire de la banque Kaupthing Bank. Le résultat financier ǎΩŞǘŀōƭƛǘ Řŝǎ ƭƻǊǎ Ł 
ϵ су Ŝƴ Ƴƛlliers au 30 septembre 2009. 
 
[ΩŀǳƎƳŜƴǘŀǘƛƻƴ ŘŜǎ ŎŀǇƛǘŀǳȄ ǇǊƻǇǊŜs ǎΩŜȄǇƭƛǉǳŜ ǇŀǊ ƭŜ ǊŞǎǳƭǘŀǘ ŘŜ ƭŀ ǇŞǊƛƻŘŜ όϵ уус ƳƛƭƭƛŜǊǎύ Ŝt la variation 
positive de la juste valeur des tiǘǊŜǎ ŘΩŀǳǘǊŜǎ {ƛŎŀŦƛ όϵ рмф ƳƛƭƭƛŜǊǎύΣ compensé par la mise en paiement du 
dividende 2008-нллф όϵ мΦоор ƳƛƭƭƛŜǊǎύΦ 

                                                           
8
 /ŀƭŎǳƭŞ ŎƻƴŦƻǊƳŞƳŜƴǘ Ł ƭΩŀǊǘΦс ŘŜ ƭΩ!w du 21 juin 2006. 

9
 ϵ мро ƳƛƭƭƛŜǊǎ ŎƻƴŎŜǊƴŀƴǘ /ƻŦƛƴƛƳƳƻ  {!  Ŝǘ ϵ мр ƳƛƭƭƛŜǊǎ ŎƻƴŎŜǊƴŀƴǘ LƴǘŜǊǾŜǎǘ hŦŦƛŎŜǎ {!Φ 
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1.4. Transactions avec les parties liées 
 

Les transactions avec les parties liées telles que définies par la norme IAS 24 ainsi que les opérations visées 
ǇŀǊ ƭΩŀǊǘƛŎƭŜ нп Ϡо ŘŜ ƭΩ!w Řǳ мл ŀǾǊƛƭ мффр ǎƻƴǘ ŎƻƳƳŜƴǘŞŜǎ Ŏƛ-dessous.  

 
Rémunération du gérant statutaire (Moury Management SA) 
La rémunération du gérant statutaire est indiǉǳŞŜ Ł ƭΩŀǊǘƛŎƭŜ мф ŘŜǎ ǎǘŀǘǳǘǎ ŘΩLƳƳƻ aƻǳǊȅ Ŝǘ ŎƻƴǎƛǎǘŜ Ŝƴ ζ 
une partie fixe payable en douze mensualités, fixée à ϵ ммл ллл ǇŀǊ ŀƴ ƛƴŘŜȄŞΣ Ŝǘ ǳƴŜ ǇŀǊǘƛŜ ǾŀǊƛŀōƭŜ ŞƎŀƭŜ Ł 
ŘŜǳȄ ŎŜƴǘƛŝƳŜǎ όнκмллŝƳŜǎύ ŘΩǳƴ ōŞƴŞŦƛŎŜ ŘŜ ǊŞŦŞǊŜƴŎŜ correspondant, si un bénéfice a été réalisé, à cent 
nonante-ƘǳƛǘƛŝƳŜ όмллκфуύ Řǳ ōŞƴŞŦƛŎŜ ŘŜ ƭΩŜȄŜǊŎƛŎŜ ŀǾŀƴǘ ƛƳǇƾǘǎ Ŝǘ ŀǇǊŝǎ ƛƳǇǳǘŀǘƛƻƴ ŘŜ ŎŜǘǘŜ rémunéra-
ǘƛƻƴ ŘŜ ƭΩŜȄŜǊŎƛŎŜ ŎƻƳǇǘŀōƭŜ ŎƻƴŎŜǊƴŞΣ Ŝƴ ƳŀƴƛŝǊŜ ǘŜƭƭŜ ǉǳΩŀǇǊŝǎ imputation de la rémunération dans les 
ŎƘŀǊƎŜǎ ŘŜ ƭŀ {ƛŎŀŦƛΣ ƭŀ ǇŀǊǘƛŜ ǾŀǊƛŀōƭŜ ŘŜ ƭŀ ǊŞƳǳƴŞǊŀǘƛƻƴ ŀŦŦŞǊŜƴǘŜ Ł ƭΩŜȄŜǊŎƛŎŜ ǊŜǇǊŞǎŜƴǘŜ ŘŜǳȄ ǾƛǊƎǳƭŜ ȊŞǊƻ 
quatre pour cent (2,04 %) du monǘŀƴǘ Řǳ ōŞƴŞŦƛŎŜ ŘŜ ƭΩŜȄŜǊŎƛŎŜ ŀǾŀƴǘ ƛƳǇƾǘǎΣ ǘŜƭ ǉǳΩƛƭ Ŝǎǘ ŘŞŦƛƴƛ Řŀƴǎ ƭŜǎ 
ŎƻƳǇǘŜǎ ŀǇǇǊƻǳǾŞǎ ǇŀǊ ƭΩassemblée générale de la Sicafi ». La rémunération variable est due au 31 mars de 
ƭΩŜȄŜǊŎƛŎŜ ŎƻƴŎŜǊƴŞΣ Ƴŀƛǎ ƴΩŜǎǘ ǇŀȅŀōƭŜ ǉǳΩŀǇǊŝǎ ƭΩŀǇǇǊƻōŀǘƛƻƴ ŘŜǎ ŎƻƳǇǘŜǎ ŘŜ ƭΩexercice. La rémunération 
du gérant ŎƻƳǇǘŀōƛƭƛǎŞŜ ŀǳ ол ǎŜǇǘŜƳōǊŜ нллф ǎΩŞƭŝǾŜ Ł ϵ 76 milliers. 
 
Location des bureaux du siège social 
[Ŝǎ ōǳǊŜŀǳȄ Řǳ ǎƛŝƎŜ ǎƻŎƛŀƭ ŘΩLƳƳƻ aƻǳǊȅ ǎƻƴǘ ǇǊƛǎ Ŝƴ ƭƻŎŀǘƛƻƴ ŀǳǇǊŝǎ ŘŜ ƭŀ {! {ŀǊƛΦ [ΩƛƴǘŞǊşǘ ŘŜ ƭΩƻǇŞration 
réside ŘΩǳƴŜ ǇŀǊǘ Řŀƴǎ ƭŜ Ŧŀƛǘ ǉǳŜ ƭŀ {! {ŀǊƛ ǇƻǎǎŝŘŜ ŘŜǎ ōǳǊŜŀǳȄ ŀŘŀǇǘŞǎ ŀǳȄ ŀŎǘƛǾƛǘŞǎ ŘŜ ƭŀ ǎƛŎŀŦƛ ŜǘΣ ŘΩŀǳǘǊŜ 
ǇŀǊǘΣ ǇŜǊƳŜǘ ŘΩŞǾƛǘŜǊ ƭŜ ǊƛǎǉǳŜ ŘŜ ŎƻƴŎƭǳǊŜ ǳƴ ōŀƛƭ ŎƻƳƳŜǊŎƛŀƭ ŀǾŜŎ ǳƴ ǘƛŜǊǎΦ 
Le contrat de bail, conclu aux conditions du marché, a été conclu pour une durée de 9 ans et court à partir 
Řǳ мŜǊ Ƴŀƛ нллуΦ /Ŝ ŎƻƴǘǊŀǘ ŘŜ ōŀƛƭ ǇǊŞǾƻƛǘ ǳƴ ƭƻȅŜǊ ƳŜƴǎǳŜƭ ŘŜ ϵ 1.700. 
 
 

1.5. [ΩŀŎǘƛƻƴ LƳƳƻ aƻǳǊȅ 

 
Au 30 septembre 2009, la valeur ŘΩƛƴǾŜƴǘŀƛǊŜ10 ǇŀǊ ŀŎǘƛƻƴ ǎΩŞǘŀōƭƛǘ Ł ϵ 53,15 contre une cotation boursière 
ŘŜ ϵ 50,40 au 30 septembre 2009, soit une décote de 5,2%. 

 30 septembre 2009 30 septembre 2008 

/ƻǳǊǎ ōƻǳǊǎƛŜǊ όŜƴ ϵύ 50,40 48,00 

bƻƳōǊŜ ŘΩŀŎǘƛƻƴǎ 406.287 406.287 

bƻƳōǊŜ ŘΩŀŎǘƛƻƴǎ ǇǊƻǇǊŜǎ 1.030 1.001 

±ŀƭŜǳǊ ƴŜǘǘŜ ŘΩƛƴǾŜƴǘŀƛǊŜ 
 ŘŜǎ ŀŎǘƛƻƴǎ όŜƴ ϵύ11 

53,29 52,94 

Résultat net de base par action12 2,18 3,69 

Résultat net dilué par action13 2,18 3,69 

Rendement brut par action de base14 8,6% 13,4% 

                                                           
10

 [ŀ ǾŀƭŜǳǊ ŘΩƛƴǾŜƴǘŀƛǊŜ ŘŜǎ ŀŎǘƛƻƴǎ Ŝǎǘ ŎŀƭŎǳƭŞŜ ŎƻƳƳŜ ƭŜ ǊŀǇǇƻǊǘ ŜƴǘǊŜ ƭΩŀŎǘƛŦ ƴŜǘ ŘŜ ƭŀ ǎƛŎŀŦƛ Ŝǘ ƭŜ ƴƻƳōǊŜ ǘƻǘŀƭ 
ŘΩŀŎǘƛƻƴǎΦ 
11

 [ŀ ǾŀƭŜǳǊ ŘΩƛƴǾŜƴǘŀƛǊŜ ƴŜǘǘŜ ŘŜǎ ŀŎǘƛƻƴǎ Ŝǎǘ ŎŀƭŎǳƭŞŜ ŎƻƳƳŜ ƭŜ ǊŀǇǇƻǊǘ ŜƴǘǊŜ ƭΩŀŎǘƛŦ ƴŜǘ ŘŜ ƭŀ ǎƛŎŀŦƛ Ŝǘ ƭŜ ƴƻƳōǊŜ ǘƻǘŀƭ 
ŘΩŀŎǘƛƻƴǎ ŞƳƛǎŜǎ ǎƻǳǎ ŘŞŘǳŎǘƛƻƴ ŘŜǎ ŀŎǘƛƻƴǎ ǇǊƻǇǊŜǎ ŘŞǘŜƴǳŜǎ ǇŀǊ ƭŀ ǎƛŎŀŦƛΦ 
12

 Calculé comme le rapport entre le résultat net de la sicafi et le nombre ŘΩŀŎǘƛƻƴǎ ŀȅŀƴǘ ŘǊƻƛǘ ŀǳ ŘƛǾƛŘŜƴŘŜΦ 
13

 /ŀƭŎǳƭŞ ǎǳǊ ōŀǎŜ Řǳ ƴƻƳōǊŜ ǘƻǘŀƭ ŘΩŀŎǘƛƻƴǎΣ ǎƻƛǘ плсΦнут ŀŎǘƛƻƴǎΦ !ǳ ол ǎŜǇǘŜƳōǊŜ нллфΣ ƛƭ ƴΩȅ ŀǳŎǳƴ ŜŦŦŜǘ Řiluant. 
14

 Calculé comme le rapport entre le résultat net de base par action (annualisé) et le cours de bourse à la date de fin de 
période. 
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1.6.  Structure de l'actionnariat  

[ŀ ǎǘǊǳŎǘǳǊŜ ŘŜ ƭΩŀŎǘƛƻƴƴŀǊƛŀǘ ŀǳ ол ǎŜǇǘŜƳōǊŜ нллф ǎŜ ǇǊŞǎŜƴǘŜ ŎƻƳƳŜ ǎǳƛǘ : 

 Nombre actions Pourcentage 

Famille Moury
15

 249.329 61,37% 

Jacqueline Moury 186.093 45,80% 

Moury Construct 2.175 0,54% 

Moury Management 1.000 0,25% 

Anne-Christelle Horion 30 0,007% 

Moury Finance s.a. 60.031 14,78% 

Actions propres
15

 1.030 0,25% 

Actions propres  Immo Moury  1.030 0,25% 

Les Assurances Fédérales 40.000 9,84% 

Public 115.928 28,54% 

TOTAL 406.287 100,00% 

 

1.7. Dividende 

[Ŝ ŘƛǾƛŘŜƴŘŜ ŘŜ ϵ мΦоор ƳƛƭƭƛŜǊǎ16 ŘŞŎǊŞǘŞ ƭƻǊǎ ŘŜ ƭΩŀǎǎŜƳōƭŞŜ ƎŞƴŞǊŀƭŜ ƻǊŘƛƴŀƛǊŜ Řǳ нс ŀƻǶǘ нллф ŀ ŞǘŞ Ƴƛǎ 

en paiement à partir du 17 septembre 2009. 

 

1.8. Perspectives 

 
LƳƳƻ aƻǳǊȅ ŀ ǇƻǳǊ ƻōƧŜŎǘƛŦ ŘΩƻŦŦǊƛǊ ǳƴ ŘƛǾƛŘŜƴŘŜ ǎǘŀōƭŜ Ŝǘ ŀǘǘǊŀŎǘƛŦΣ ŘΩŀǘǘŜƛƴŘǊŜ ǳƴŜ ǘŀƛƭƭŜ ŎǊƛǘƛǉǳŜ ǎǳŦŦƛǎŀƴǘŜ 
pour améliorer la liquidité de ses actions ainsi que de diversifier son portefeuille. 
 
Le portefeuille immobilier se compose actuellement dΩƛƳƳŜǳōƭŜǎ ŘŜ ǇƭŀŎŜƳŜƴǘ situés en Belgique, principa-
ƭŜƳŜƴǘ Ŝƴ wŞƎƛƻƴ ²ŀƭƭƻƴƴŜ Ŝǘ Ǉƭǳǎ ǇŀǊǘƛŎǳƭƛŝǊŜƳŜƴǘ Ł [ƛŝƎŜΦ !Ŧƛƴ ŘΩŀǎǎǳǊŜǊ ǳƴŜ ŘƛǾŜǊǎƛŦƛŎŀǘƛƻƴ Řǳ ǇƻǊǘŜŦŜǳƛl-
ƭŜΣ LƳƳƻ aƻǳǊȅ ŜƴǾƛǎŀƎŜ ƭΩŀŎǉǳƛǎƛǘƛƻƴ ŘŜ ŎƻƳƳŜǊŎŜǎΣ ōǳǊŜŀǳȄ Ŝǘ ōŃǘƛƳŜƴǘǎ ǎŜƳƛ-inŘǳǎǘǊƛŜƭǎ ǎǳǊ ƭΩŜƴǎŜƳōƭŜ 
du territoire belge. En fonction des opportunités, Immo Moury pourrait à titre accessoire envisager égale-
ment des investissements dans des immeubles résidentiels et de logistique. Néanmoins, comme indiqué ci-
dessus,  et bien que la ǎƛŎŀŦƛ ŘƛǎǇƻǎŜ ŘŜ ƭƛǉǳƛŘƛǘŞǎ ŎƻƴŦƻǊǘŀōƭŜǎ ŀƛƴǎƛ ǉǳŜ ŘΩǳƴŜ ŎŀǇŀŎƛǘŞ ŘΩŜƴŘŜǘǘŜƳŜƴǘ ƛm-
ǇƻǊǘŀƴǘŜΣ Řŀƴǎ ǳƴ ŎƻƴǘŜȄǘŜ ŞŎƻƴƻƳƛǉǳŜ ŘŞƎǊŀŘŞ ƻǴ ƭŜ ƳŀǊŎƘŞ ŘŜ ƭΩƛƴǾŜǎǘƛǎǎŜƳŜƴǘ ŘƛǊŜŎǘ Ŝƴ ōƛŜƴǎ ƛƳƳƻōi-
ƭƛŜǊǎ ƴΩŀ Ǉŀǎ ŜƴŎƻǊŜ ƛƴǘŞƎǊŞ ƭŜǎ ƴƻǳǾŜƭƭŜǎ ŎƻƴŘƛǘƛƻƴǎ ǘǊŀƴǎŀŎǘƛƻƴƴŜƭƭŜǎΣ ƭŀ ǎƛŎŀŦƛ ƴΩŀ Ǉŀǎ ŜƴŎƻǊŜ Ǉǳ şǘǊŜ Ŝƴ Ƴe-
ǎǳǊŜ ŘŜ ǊŞŀƭƛǎŜǊ ǎƻƴ Ǉƭŀƴ ŘΩƛƴǾŜǎǘƛǎǎŜƳŜƴǘǎΦ [Ŝ ƳŀƴŀƎŜƳŜƴǘ ŞǘǳŘƛŜ ŎŜǇŜƴŘŀƴǘ ŀŎǘǳŜƭƭŜƳŜƴǘ ǇƭǳǎƛŜǳǊǎ ǇǊo-
ƧŜǘǎ ŘΩƛƴǾŜǎǘƛǎǎŜƳŜƴǘ Ŝǘ Ŝǎǘ ŞƎŀƭŜƳŜƴǘ ŀǘǘŜƴǘƛŦ ŀǳȄ ƻǇǇƻǊǘǳƴƛǘŞǎ ǉǳƛ ǇƻǳǊǊŀƛŜƴǘ ǎŜ ǇǊŞǎŜnter. 
 
[Ŝ /ƻƴǎŜƛƭ ŘΩ!ŘƳƛƴƛǎǘǊŀǘƛƻƴ ƛƴŦƻǊƳŜ ǉǳΩƛƭ ǇǊŞǾƻƛǘ ǉǳŜΣ ǘƻǳǘŜǎ ŎƘƻǎŜǎ ǊŜǎǘŀƴǘ ŞƎŀƭŜǎ ǇŀǊ ŀƛƭƭŜǳǊǎΣ ƭŜ ǊŞǎǳƭǘŀǘ 
net hors variation de la juste valeur du portefeuille immobilier au 31 mars 2010 devrait être proche de celui 
ǊŞŀƭƛǎŞ ŀǳ ом ƳŀǊǎ нллф όϵ мΦплт ƳƛƭƭƛŜǊǎύΦ 

                                                           
15 Ces actionnaires, ainsi que Sari Finance s.a., Sari développement s.a., s.a. de Réalisation immobilière, Georges Moury,  

agissent de concert et ont conclu un accord portant sur l'exercice de leurs droits de vote, en vue de mener une poli-
tique commune durable. Nous renvoyons vers la déclaration de transparence datant du 29 septembre 2008 disponible 
sur le site www.immomoury.com pour plus de détails, notamment en ce qui concerne la chaîne de contrôle. 
16

 Dividende statutaire des actions propres déduit. 
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1.9. Evénements significatifs postérieurs au 30 septembre 2009 

 

Nomination de la SCA C. Desseille, dont le représentant permanent est Monsieur Claude Desseille, 

administrateur non exécutif indépendant 

[Ŝ ŎƻƴǎŜƛƭ ŘΩŀŘƳƛƴƛǎǘǊŀǘƛƻƴ Řǳ нс ƴƻǾŜƳōǊŜ нллф ŀ ǇǊƻǇƻǎŞΣ ǎƻǳǎ ǊŞǎŜǊǾŜ ŘŜ ƭΩŀǇǇǊƻōŀǘƛƻƴ ǇŀǊ ƭŀ /ƻƳƳƛs-
sion bancaire, financière et des assurances, de pourvoir au remplacement de Monsieur Dumoulin en propo-
sant la cooptation de la SCA C. Desseille, dont le représentant permanent est Monsieur Claude Desseille, 
pour achever le mandat initial de Monsieur Dumoulin.   
 
La sicafi estime que la s.c.a. C.DESSEILLE dont le représentant permanent est  Monsieur Desseille répond à 
ƭΩŜƴǎŜƳōƭŜ ŘŜǎ critères ŘΩƛƴŘŞǇŜƴŘŀƴŎŜ ǇǊŞǾǳ ǇŀǊ ƭΩarticle 526ter du Code des sociétés. 
 
Monsieur Desseille est ƭƛŎŜƴŎƛŞ Ŝƴ ǎŎƛŜƴŎŜǎ ŀŎǘǳŀǊƛŜƭƭŜǎ ŘŜ ƭΩ¦ƴƛǾŜǊǎƛǘŞ [ƛōǊŜ ŘŜ .ǊǳȄŜƭƭŜǎ Ŝǘ ƭƛŎŜƴŎƛŞ Ŝƴ ǎŎƛŜn-
ŎŜǎ ƳŀǘƘŞƳŀǘƛǉǳŜǎ ŘŜ ƭΩ¦ƴƛǾŜǊǎƛǘŞ ŘŜ [ƛŝƎŜ. La SCA C. Desseille, dont le représentant permanent est Mon-
sieur Deseille, Ŝǎǘ ŞƎŀƭŜƳŜƴǘ !ŘƳƛƴƛǎǘǊŀǘŜǳǊ Ŝǘ tǊŞǎƛŘŜƴǘ Řǳ /ƻƳƛǘŞ ŘΩ!ǳŘƛǘ Ŝt des Risques du groupe Ethias. 
Monsieur Deseille a également été administrateur indépendant de la SN Brussels Airlines, Président du 
/ƻƴǎŜƛƭ ŘΩAdministration de Winterthur Europe SA, tǊŞǎƛŘŜƴǘ ŘŜ ƭΩ¦ƴƛƻƴ ŘŜǎ 9ƴǘǊŜǇǊƛǎŜǎ ŘŜ .ǊǳȄŜƭƭŜǎ ό.9/LύΣ 
et ±ƛŎŜ tǊŞǎƛŘŜƴǘ Řǳ /ƻƴǎŜƛƭ ŘΩŀŘƳƛƴƛǎǘǊŀǘƛƻƴ ŘŜ ¦ƴƛōǊŀ SA. 
 
La SCA C. Desseille, ƴΩŞǘŀƴǘ Ǉŀǎ ŜƴŎƻǊŜ ƧǳǊƛŘƛǉǳŜƳŜƴǘ ƴƻƳƳŞ ŎƻƳƳŜ ŀŘƳƛƴistrateur, elle ƴΩŀ Ǉŀǎ ŜƴŎƻǊŜ 
ǇǊƛǎ ǇŀǊǘ ŀǳȄ ǇǊƻŎŜǎǎǳǎ ŘŜ ŘŞŎƛǎƛƻƴ ŀǳ ǎŜƛƴ Řǳ /ƻƴǎŜƛƭ ŘΩ!ŘƳƛƴƛǎǘǊŀǘƛƻƴ Řǳ ƎŞǊŀƴǘ ǎǘŀǘutaire. 
 
La nomination de la SCA C. Desseille, en tant qu'administrateur non-exécutif indépendant au sens de l'article 
526 ter du Code des sociétés, devra être ratifiée lors la prochaine assemblée générale des actionnaires. 
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2. Rapport immobilier 

2.1. Patrimoine immobilier 

 
Le portefeuille dΩƛƳƳŜǳōƭŜǎ ŘŜ ǇƭŀŎŜƳŜƴǘ ǎŜ ŎƻƳǇƻǎŜ ŘŜ ŘƻǳȊŜ ƛƳƳŜǳōƭŜǎ ǇƻǳǊ ǳƴŜ ǎǳǊŦŀŎŜ ŘΩŜƴǾƛǊƻƴ 
32.799 m². 
Au 30 septembre 2ллфΣ ƭŀ ƧǳǎǘŜ ǾŀƭŜǳǊ Řǳ ǇƻǊǘŜŦŜǳƛƭƭŜ ƛƳƳƻōƛƭƛŜǊ ŘΩLƳƳƻ aƻǳǊȅ Ŝǎǘ ŘŜ ϵ нлΦмро ƳƛƭƭƛŜǊǎΦ 
Ce portefeuille est constitué ŘΩƛƳƳŜǳōƭŜǎ ŘŜ placement Ŝǘ ŘŜ ǘƛǘǊŜǎ ŘΩŀǳǘǊŜǎ ǎƛŎŀŦƛΦ [ŀ ƧǳǎǘŜ ǾŀƭŜǳǊ Řǳ Ǉƻr-
tefeuille dΩƛƳƳŜǳōƭŜǎ ŘŜ ǇƭŀŎŜƳŜƴǘ ǎΩŞƭŝǾŜ Ł ϵ мсΦмол ƳƛƭƭƛŜǊǎ  όƧǳǎǘŜ ǾŀƭŜǳǊ ǎŜƭƻƴ ƭΩŜȄǇŜǊǘ ƛƳƳƻōƛƭƛŜǊΣ 
Cushman Wakefield, au 30 septembre 2009) et la juste valeur des titres sicafi dans lesquels Immo Moury 
{/! ŀ ƛƴǾŜǎǘƛ ǎΩŞƭŝǾŜ Ł ϵ пΦлно ƳƛƭƭƛŜǊǎ όƧǳǎǘŜ ǾŀƭŜǳǊ ǎŜƭƻƴ ƭŜ ŎƻǳǊǎ ŘŜ ōƻǳǊǎŜ ŀǳ ол ǎŜǇǘŜƳōǊŜ нллфύΦ  
 
Compte tenu des ŀŎǉǳƛǎƛǘƛƻƴǎ ŘŜǎ ǘƛǘǊŜǎ ŘΩŀǳǘǊŜǎ ǎƛŎŀŦƛ effectués au cours du premier semestre, la juste 
ǾŀƭŜǳǊ ǘƻǘŀƭŜ Řǳ ǇƻǊǘŜŦŜǳƛƭƭŜ ƛƳƳƻōƛƭƛŜǊ ŘΩLƳƳƻ aƻǳǊȅ ǎΨŞƭŝǾŜ Ł ϵ нлΦмро milliers ǇŀǊ ǊŀǇǇƻǊǘ Ł ϵ мфΦмтс 
milliers au 31 mars 2009. 
 
Au cours du premier semestre la valeur du portefeuille total a augmentée de ϵ 977 milliers  soit une pro-
ƎǊŜǎǎƛƻƴ  ŘŜ рΣлф҈Φ  /ŜǘǘŜ ŀǳƎƳŜƴǘŀǘƛƻƴ ǊŞǎǳƭǘŜ ŘŜ όƛύ ƭΩŀŎǉǳƛǎƛǘƛƻƴ ŘŜ ǘƛǘǊŜǎ .ŜŦƛƳƳƻ Ŝǘ ŘŜ ƭŀ ǎƻǳǎŎǊƛǇǘƛƻƴ 
aux augmentations de capital de Befimmo et de Warehouse Depauw (la ƧǳǎǘŜ ǾŀƭŜǳǊ ǎΩŞƭŝǾŜ Ł ϵ 398 mil-
liers au 30 septembre 2009), (ii) de la hausse de la juste valeur des immeubles de placement en porte-
ŦŜǳƛƭƭŜ όŁ ƘŀǳǘŜǳǊ ŘŜ ϵ сл ƳƛƭƭƛŜǊǎ ǇŀǊ ǊŀǇǇƻǊǘ Ł ƭŀ ƧǳǎǘŜ ǾŀƭŜǳǊ Řǳ ǇƻǊǘŜŦŜǳƛƭƭŜ ŀǳ ом ƳŀǊǎ нллф ǎŜƭƻƴ 
ƭΩŜȄǇŜǊǘ ƛƳƳƻōƛƭƛŜǊ /ǳǎƘƳŀƴ ²ŀƪŜŦƛŜƭŘύ et (iii) de la remontée des cours de bourse des titres sicafi en 
ǇƻǊǘŜŦŜǳƛƭƭŜ όƘŀǳǎǎŜ ŘŜ ϵ рмф ƳƛƭƭƛŜǊǎύ ǇŀǊ ǊŀǇǇƻǊǘ ŀǳ ом ƳŀǊǎ нллф. 

 

2.2. Chiffres clés 

Patrimoine Immobilier  
  30 septembre 2009 31 mars 2009 

Juste valeur du portefeuille  
Immeubles de placement 
Titres sicafi 

20.153 
16.130 
4.023 

19.176 
16.070 
 3.106 

Rendement brut annuel des immeubles de 
placement (en %)17 

10,3%  10,0%18 

¢ŀǳȄ ŘΩƻŎŎǳǇŀǘƛƻƴ Ŝƴ ҈19 99,90% 99,78% 
 

                                                           
17

 Le rendement brut annuel des immeubles de placement est calculé comme le rapport entre les loyers perçus au 
cours de la période et la juste valeur du portefeuille à la date de clôture de cette période. Le rendement brut des titres 
sicafi (qui devrait être calculé comme le rapport entre les dividendes concernant la période considérée et la juste valeur 
ŘŜǎ ǘƛǘǊŜǎ ǎƛŎŀŦƛ Ŝƴ ǇƻǊǘŜŦŜǳƛƭƭŜ Ł ƭŀ ŘŀǘŜ ŘŜ ŎƭƾǘǳǊŜ ŘŜ ŎŜǘǘŜ ǇŞǊƛƻŘŜύ ƴΩŜǎǘ Ǉŀǎ ǇǊŞǎŜƴǘŞ ŎŀǊ ŘΩǳƴŜ ǇŀǊǘ ƭŀ ǘƻǘŀƭƛǘŞ ŘŜǎ 
dividendŜǎ ŘŜ ƭŀ ǇŞǊƛƻŘŜ ŘŜǎ ǘƛǘǊŜǎ ǎƛŎŀŦƛ Ŝƴ ǇƻǊǘŜŦŜǳƛƭƭŜ ƴΩŀ Ǉŀǎ ŜƴŎƻǊŜ ŞǘŞ ǇŜǊœǳŜ ŀǳ ол ǎŜǇǘŜƳōǊŜ нллф ŜǘΣ ŘΩŀǳǘǊŜ 
part, les dividendes perçus ne concernent pas les périodes présentées ci-dessus mais des périodes différentes. Les in-
formations concernant les rendements dividendaires des titres de sicafi en portefeuille sont disponibles sur les sites 
internet des sicafi que nous avons en portefeuille. 

18
 Le rendement brut annuel des immeubles de placement au 31mars 2009 a été corrigé pour tenir compte du fait que 

le portefeuille dΩƛƳƳŜǳōƭŜǎ ŘŜ ǇƭŀŎŜƳŜƴǘ ŀ ŞǘŞ ŎƻƴǎǘƛǘǳŞ Ŝƴ ŎƻǳǊǎ ŘΩŜȄŜǊŎƛŎŜ ; à savoir essentiellement en avril et mai 
2008. 
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2.3. Répartition du portefeuille 

 
La diversification sectorielle du portefeuille au 30 septembre 2009 se ventile comme suit :  
 
Selon la juste valeur      Détail de la juste valeur des titres sicafi 
    
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Selon les revenus perçus     Détail des revenus perçus des titres sicafi 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

Concernant les investissements en titres de sicafi, le choix des sicafi et la répartition y afférente ont été 
effectués sur base des critères suivants Υ ƭŜ ǊŜƴŘŜƳŜƴǘ ŘƛǾƛŘŜƴŘŀƛǊŜ ǇŀǊ ǊŀǇǇƻǊǘ Ł ƭΩƻōƧŜŎǘƛŦ ŘŜ ǊŜƴŘŜƳŜƴǘ 
visé par Immo Moury, la diversification sectorielle et la liquidité du titre en bourse20

. La répartition du 
portefeuille de titres sicafi est la suivante sur base du cours de bourse au 30 septembre 2009 : 54,42% de 
titres Cofinimmo, 36,32% de titres Befimmo, 5 Σлл҈ ŘŜ ǘƛǘǊŜǎ ŘΩLƴǘŜǊǾŜǎǘ hŦŦƛŎŜǎΣ пΣлу҈ ŘŜ ²ŀǊŜƘƻǳǎŜ 
Depauw et 0,18% de titres Ascencio. 
 
Au coǳǊǎ Řǳ ǎŜƳŜǎǘǊŜΣ ƭŜ ǇƻǊǘŜŦŜǳƛƭƭŜ ŘŜ ǘƛǘǊŜǎ ǎƛŎŀŦƛ Ŝǎǘ ǇŀǎǎŞ ŘŜ ϵ оΦмлс ƳƛƭƭƛŜǊǎ ŀǳ ом ƳŀǊǎ нллф Ł ϵ 
4.023 milliers au 30 septembre 2009 suite à des acquisitions et à la hausse des cours de bourse de ces ti-

                                                                                                                                                                                     
19

 [Ŝ ǘŀǳȄ ŘΩƻŎŎǳǇŀǘƛƻƴ Ŝǎǘ ŎŀƭŎǳƭŞ ǎǳǊ ōŀǎŜ ŘŜ ƭŀ ǾŀƭŜǳǊ ƭƻŎŀǘƛǾŜΣ ŎΩŜst-à-dire comme le rapport entre le montant des 
loyers perçus et le montant des loyers qui serait perçus si tous les immeubles de placement étaient intégralement 
loués. 

20
 Des informations complémentaires sont disponibles dans notre communiqué de presse du 20 novembre 2008 con-

cernant la « aƻŘƛŦƛŎŀǘƛƻƴ ŘŜ ƭŀ ǇƻƭƛǘƛǉǳŜ ŘΩƛƴǾŜǎǘƛǎǎŜƳŜƴǘ ŘΩLƳƳƻ aƻǳǊȅ {/!η  Ŝǘ ŘƛǎǇƻƴƛōƭŜ ǎǳǊ ƴƻǘǊŜ ǎƛǘŜ ƛƴǘŜǊƴŜǘ 
www.immomoury.com. 

http://www.immomoury.com/
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tres. Les dividendes perçus au cours de la période ǎΩŞƭŝǾŜƴǘ Ł ϵ мсу ƳƛƭƭƛŜǊǎ όŎƻƴǘǊŜ ȊŞǊƻ ŀǳ ол ǎŜǇǘŜƳōǊŜ 
2008). 
 
 
La diversification géographique  du portefeuille ŘΩƛƳƳŜǳōƭŜǎ ŘŜ ǇƭŀŎŜƳŜƴǘ (hors titres sicafi) au 30 sep-
tembre 2009 se ventile comme suit :  
 
Selon la juste valeur      Selon les revenus perçus 
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2.4. Portefeuille global 

Immeubles de placement 

Prix d'acqui-
sition de 

l'immeuble 
(en milliers 

ŘΩϵύ 

Montant 
des loyers 
perçus au 
30 09 09 

(en milliers 
ŘΩϵύ 

Pondération 
selon les 
revenus  

perçus  au 
30 09 09 (en 

%)  

Juste va-
leur de 

l'Immeuble 
au 30 09 09 
(en milliers 

ŘΩϵύ 

Pondéra-
tion 

selon sa 
juste va-

leur 
(en %) 

Taux 
d'occu-
pation 
(en %) 

Commerces rue du Gay Village 
à Liège 140 8 0,83% 140 0,69% 100% 

Halls rue du Gay Village à Liège 720 45 4,49% 710 3,77% 100% 

Halls semi industriels à Alleur 470 27 2,73% 450 2,24% 100% 

Appartement rue Forgeur à 
Liège 180 5 0,52% 170 0,87% 100% 

Appartements et commerces 
rue du Pot d'Or à Liège 2.790 90 9,30% 2.650 13,15% 95% 

Hall semi industriel à Milmort
21

 1.570 94 9,39% 1.650 8,19% 100% 

Hall semi industriel à Courcel-
les

21
 1.400 97 9,74% 1.290 6,40% 100% 

Bureaux et entrepôts rue du 
Moulin à Liège

22
 2.610 149 15,00% 3.010 14,93% 100% 

Bureaux et entrepôts rue du 
rond point à Gilly

23
 460 23 2,31% 460 2,28% 100% 

Bureaux Av. J Génicot à Bruxel-
les

23
 190 8 0,83% 190 0,94% 100% 

Bureaux et entrepôt à Ton-
gres

23
 1.620 94 9,49% 2.000 9,92% 100% 

Bureaux av. des Tilleuls à Liège 3.260 171 17,17% 3.110 15,43% 100% 

Commerce rue PJ Carpay à 
Liège 300 16 1,61% 300 1,49% 100% 

Total des immeubles de pla-
cement 15.710 828 83,14% 16.130 80,04%  

Titres sicafi       

Cofinimmo 2.210 153 15,,31% 2.190 10,86%  

Befimmo 1.382 0 0 1.461 7,25%  

Intervest Office 170 15 1 54,% 201 1,00%  

WDP 110 0 0 164 0,81%  

Ascencio 7 0 0 7 0,03%  

Total des titres sicafi  3.879 168 16,86% 4.023 19,96%  

TOTAL DU PORTEFEUILLE 
GLOBAL 19.589 996 100,00% 20.153 100,00%  

Les transactions sur titres sicafi effectuées lors du semestre sont détaillées dans la note 5. 

                                                           
21

 Dont le locataire est  Taxipost s.a.. 
22

 Dont certains locataires font partie du Groupe Moury Construct. 
23

 Dont le locataire fait partie du Groupe Moury Construct. 
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2.5. wŀǇǇƻǊǘ ŘŜ ƭΩŜȄǇŜǊǘ 
Cher Monsieur, Chère Madame, 
 
/ƻƴŦƻǊƳŞƳŜƴǘ Ł ƭΩŀǊǘƛŎƭŜ рфΣ Ϡ м ŘŜ ƭΩ!ǊǊşǘŞ wƻȅŀƭ Řǳ мл ŀǾǊƛƭ мффр relatif aux Sicaf Immobilières, vous avez 
ŘŜƳŀƴŘŞ Ł /ǳǎƘƳŀƴ ϧ ²ŀƪŜŦƛŜƭŘ ŘΩŜȄǇŜǊǘƛǎŜǊ ƭŜǎ ƛƳƳŜǳōƭŜǎ ǉǳƛ Ŧƻƴǘ ǇŀǊǘƛŜ du portefeuille de la sicafi. 
 
Nous soussignés, 
CUSHMAN & WAKEFIELD VOF, dont les bureaux sont établis avenue des Arts 58 B7 à 1000 Bruxelles,  
Belgique Τ ŀƎƛǎǎŀƴǘ Ŝƴ ǘŀƴǘ ǉǳΩŞǾŀƭǳŀǘŜǳǊ ŜȄǘŜǊƴŜΣ Ł ƭŀ ǊŜǉǳşǘŜ ŘŜ 
 
IMMO MOURY s.c.a. 
Monsieur MOURY 
Rue Sainte Marie 24 
4000 Liège 
ŀǾƻƴǎ ŘŞǘŜǊƳƛƴŞ ŀǳ ол ǎŜǇǘŜƳōǊŜ нллф ƭŀ ǾŀƭŜǳǊ ŘŜ ƳŀǊŎƘŞ άƘƻǊǎ ŦǊŀƛǎέΣ ƻǳ ƧǳǎǘŜ ǾŀƭŜǳr, au sens des normes 
IAS/IFRS, 
 

16 130 000 EUR 
Seize millions cent nonante mille euros 

 
wǳŜ Řǳ tƻǘ ŘΩhǊ : 2 650 000 EUR 

Rue Paul-Joseph Carpay : 300 000 EUR 
Rue du Gay Village : 710 000 EUR 
Rue du Gay Village : 140 000 EUR 

Rue Forgeur : 170 000 EUR 
Avenue des Tilleuls : 3 110 000 EUR 

Rue du Moulin : 3 010 000 EUR 
Avenue Jules Génicot : 190 000 EUR  
Rue du Rond-Point : 460 000 EUR 

Beekweg : 2 000 000 EUR 
!ǾŜƴǳŜ ŘŜ ƭΩ9ȄǇŀƴǎƛƻƴ : 450 000 EUR 
Rue des Alouettes : 1 650 000 EUR 

Avenue de Wallonie : 1 290 000 EUR 

 

¢ƻǳǎ ŎŜǎ ƛƳƳŜǳōƭŜǎ ƻƴǘ ŞǘŞ ǾƛǎƛǘŞǎΦ [ŀ ƳŞǘƘƻŘƻƭƻƎƛŜΣ ƭŜǎ ǎƻǳǊŎŜǎ ŘΩƛƴŦƻǊƳŀǘƛƻƴǎ Ŝǘ ƭŜǎ ŎƻƴŘƛǘƛƻƴǎ ŘŜ ƴƻǘǊŜ 

engagement sont repris dans notre rapport trimestriel. 

bƻǳǎ Ǿƻǳǎ ǇǊƛƻƴǎ ŘΩŀƎǊŞŜǊΣ /ƘŜǊ aƻƴǎƛŜǳǊΣ /ƘŝǊŜ aŀŘŀƳŜΣ ƭΩŜȄǇǊŜǎǎƛƻƴ ŘŜ ƴƻǎ ǎƛƴŎŝǊŜǎ ǎŀƭǳǘŀtions. 

 

Kris Peetermans, Partner, Head of Valuation Services, 

Pour Cushman & Wakefield VOF 
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/ƻƳƳŜƴǘŀƛǊŜǎ ŘŜ ƭΩŜȄǇŜǊt sur la situation des marchés au 30 septembre 2009 : 

 

« PERSPECTIVES  

La crise a pris plus longtemps à se dessiner en Belgique que dans d'autres pays dans la région, et le déclin en 

PIB pourrait s'avérer être légèrement moins grave que prévu. Néanmoins, la confiance de l'économie dans le 

commerce extérieur, combinée avec une demande intérieure faible, signifie qu'il est peu susceptible se voir se 

produire un rebond soutenu de la croissance économique avant les plus importantes économies européennes. 

En conséquence, la croissance annuelle pourrait être négligeable en 2010. 

 

MARCHÉ RETAIL À LIÈGE 

¢Ǌŝǎ ǎǘŀōƭŜ ŀǳ ŎƻǳǊǎ ŘŜǎ ŀƴƴŞŜǎΣ ƭΩŀŎǘƛǾƛǘŞ ŘŜǎ Ǿentes au détail dans Liège et ses environs représente 31.000 

emplois (troisième rang après Anvers et Bruxelles). Tout le secteur de commerce de détail « high street » au 

centre ville est de ± 42.000 m². Le centre de la ville de Liège consiste en 4 noyaux importants : le centre-ville, 

l'Outre-Meuse, le Longdoz, et la gare des Guillemins. Le centre-ville présente 1.800 unités retail, la plupart du 

temps occupées par des magasins spécialisés dans les marchandises personnelles, et par des détaillants. On 

note également la présence des entreprises de HORECA, et des magasins de proximité. Le taux de vacance au 

centre-ville (environ 18%) est au-dessus de la moyenne nationale. L'Outre-Meuse présente plus de 300 unités 

retail, avec un taux de vacance inférieur (14%) qui est sous la moyenne nationale. La région de Longdoz 

compte environ 170 unités retail, avec un taux de vacance très élevé (21%). Le secteur de la gare a 164 unités 

au détail, et consiste la plupart du temps en magasins de copie, snacks (compatibles au montant élevé d'étu-

Řƛŀƴǘǎ Řŀƴǎ ƭŜ ǎŜŎǘŜǳǊύΣ Ǉƭǳǎ ōŜŀǳŎƻǳǇ ŘϥŜƴǘǊŜǇǊƛǎŜǎ ŘΩƘƻǊŜŎŀΦ [Ŝ Ƴƻƴǘŀƴǘ ǘƻǘŀƭ ŘϥǳƴƛǘŞǎ ǊŜǘŀƛƭ Řŀƴǎ ƭŀ ǾƛƭƭŜ 

(1.800) fait de Liège la quatrième ville dans le pays en termes d'équipement retail. Le secteur High streets 

ό±ƛƴŀǾŜ ŘΩƞƭŜΣ tƻƴǘ ŘΩƞƭŜ Ŝǘ ƭŜ ŘŞōǳǘ Řǳ tƻǘ ŘΩhǊ ǇǊŞǎŜƴǘŜ ǳƴ ǘǊŝǎ ŦŀƛōƭŜ ǘŀǳȄ ŘŜ ǾŀŎŀƴŎŜ Ŝǘ ƭŜǎ ƭƻȅŜǊǎ ǎƻƴǘ 

stables. Par contre, tous les emplacements secondaires souffrent de la crise économique et cela se traduit par 

une augmentation du vide locatif et une baisse des loyers.  

 

MARCHÉ SEMI-INDUSTRIEL À LIÈGE 

Liège a toujours été un endroit stratégique pour le marché semi-industriel. À la croisée des routes joignant 

tŀǊƛǎΣ .ǊǳȄŜƭƭŜǎΣ /ƻƭƻƎƴŜΣ aŀŀǎǘǊƛŎƘǘ ƻǳ ŜƴŎƻǊŜ ƭŜ [ǳȄŜƳōƻǳǊƎΣ ƭŀ ǾƛƭƭŜ ŘŜ [ƛŝƎŜ ǎΩŜǎǘ ŞǉǳƛǇŞŜ ŘΩǳƴ ǇƾƭŜ ǎŜƳƛ-

ƛƴŘǳǎǘǊƛŜƭ ƛƳǇƻǊǘŀƴǘ Ŝǘ ǎŜ ŘŞǾŜƭƻǇǇŜ ǘƻǳƧƻǳǊǎ Ǉƭǳǎ ŀǾŜŎ ƭΩŀŎŎǊƻƛǎǎŜƳŜƴǘ Řǳ ǘǊŀŦƛŎ Ł ƭΩŀŞǊƻǇƻǊǘ ŘŜ .ƛŜrset (Top 

мл ŜǳǊƻǇŞŜƴ Řǳ ǘǊŀƴǎǇƻǊǘ ŀŞǊƛŜƴ ŘŜ ŦǊŜǘύ ƻǳ ŜƴŎƻǊŜ ƭŜ ǇǊƻƧŜǘ ǘǊƛƳƻŘŀƭ ŘŜ ¢ǊƛƭƻƎƛǇƻǊǘ όмрл ллл Ƴч ŘΩŜƴǘǊŜǇƾǘǎύ 

(deviendrait le premier port intérieur européen en volume fret). Le take-ǳǇ Ŝǎǘ ǊŜǎǘŞ ŎŀƭƳŜ ƧǳǎǉǳΩƛŎƛ όҕ му 

592m²) mais étant donné que les surfaces semi-industrielles peuvent être importantes, il est prudent de faire 

le total des transactions sur une année complète. Le taux de vacance est de ± 4 % et les loyers sont stables. 

Hormis Trilogiport (2012), on note un ralentissement sensible de développements immobilier semi-industriels 

en raison des loyers assez bas pouvant être obtenus. 
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MARCHÉ DE BUREAUX À LIÈGE 

Peu de nouvelles promotions ont vu le jour ces dernières années dans le centre-ville de Liège. Le taux de va-

cance est faible sauf pour les bâtiments de bureau de grade B ou C situés le long des Boulevards Sauvenière - 

Avroy. Les loyers sont donc assez stables (80 ς 90 EUR pour du grade B-C et 110-130 EUR pour les immeubles 

neufs et correctement équipés). Quelques projets sont à signaler en petite périphérie / décentralisé et con-

cernent des promotions allant de 2.000 m² à 5.000 m². 

 

MARCHÉ RÉSIDENTIEL À LIÈGE 

Liège a toujours été une villŜ ŀǎǎŜȊ ǎǘŀōƭŜ Ŝƴ ŎŜ ǉǳƛ ŎƻƴŎŜǊƴŜ ƭΩƛƳƳƻōƛƭƛŜǊ ǊŞǎƛŘŜƴǘƛŜƭΦ hƴ ƴΩŀ Ǉŀǎ Ŏƻƴƴǳ ǳƴŜ 

explosion des prix comme à Bruxelles ou encore Anvers. Le marché ne présente pas de dépréciation particu-

lière pour les appartements de moins de 200.000 EUR et les maisons de moins de 300.000 EUR. Pour les biens 

de plus haut de gamme, un ralentissement de nouvelles promotions se fait sentir et les prix de vente et loyers 

ǎƻƴǘ ǎƻǳǎ ǇǊŜǎǎƛƻƴΦ ¦ƴŜ ŘŞǇǊŞŎƛŀǘƛƻƴ ŘŜ ƭΩƻǊŘǊŜ ŘŜ мл҈ ǇƻǳǊǊŀƛǘ ǎΩŀǇǇƭƛǉǳŜǊ Ł ŎŜǎ ƛƳƳŜǳōƭŜǎ ǉǳŜƭǉǳŜ ǇŜǳ 

hors marché. » 
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3. Etats financiers résumés24 

3.1. Etat de résultat global 

En ƳƛƭƭƛŜǊǎ ϵ    Notes 30 09 09 30 09 08 

Revenus locatifs     996 660 

Charges relatives à la location    -1 0 

RESULTAT LOCATIF NET   2 995 660 

Récupération de charges locatives et de taxes normalement assumées par 
le locataire sur immeubles loués  101 43  

Charges locatives et taxes normalement assumées par le locataire sur im-
meubles loués  -147 -54  

Autres recettes et dépenses relatives à la location  8   

RESULTAT IMMOBILIER    956 649 

Frais techniques    -35 -25  

Frais commerciaux     -9 0  

Frais de gestion immobilière   -76 -66 

Autres charges immobilières   -10 0 

Charges immobilières     -131 - 91 

RESULTAT D'EXPLOITATION DES IMMEUBLES   825 558 

Frais généraux de la Société   -67  -139 

Goodwill négatif      11 

RESULTAT D'EXPLOITATION AVANT RESULTAT SUR PORTEFEUILLE  758 430 

 Variations de juste valeur des immeubles de placement  60  860 

RESULTAT D'EXPLOITATION    818 1.290 

Revenus financiers     19  252 

/ƘŀǊƎŜǎ ŘΩƛƴǘŞǊşǘǎ     -34 - 29 

Autres charges financières   82 - 188 

Résultat financier    3 68  35 

RESULTAT AVANT IMPOTS    886 1.325 

Impôts des sociétés       14 

Impôts     0 14  

Quote part et mise en équivalence    0 0  

RESULTAT NET25         886 1.311 

Résultat par action      4   

Résultat net de base    2,18 3,69 

Résultat net dilué     2,18 3,69 

AUTRES ÉLÉMENTS DU RÉSULTAT GLOBAL     

Variation de la juste valeur des actifs financiers disponibles à la vente              5 519 0 

RÉSULTAT GLOBAL DE LA PÉRIODE    1.405 1.311 

 

                                                           
24

 Lƭ ǎΩŀƎƛǘ ŘŜǎ Şǘŀǘǎ ŦƛƴŀƴŎƛŜǊǎ ǎǘŀǘǳǘŀƛǊŜǎΦ LƳƳƻ aƻǳǊȅ ǇǊŞǇŀǊŜ Ŝƴ ŜŦŦŜǘ ǳƴƛǉǳŜƳŜƴǘ ŘŜǎ ŎƻƳǇǘŜǎ ǎǘŀǘǳǘŀƛǊŜǎΦ Les chif-
fres indiqués peuvent présenter des différences liées aux arrondis. 
25

 « Part du groupe η ŎŀǊ ƛƭ ƴΩȅ ŀ Ǉŀǎ ŘΩƛƴǘŞǊşǘǎ ƳƛƴƻǊƛǘŀƛǊŜǎΦ 
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3.2. Etat de situation financière 

9ƴ ƳƛƭƭƛŜǊǎ ϵ   Notes 30 09 2009 31 03 2009 

ACTIF        

    Actifs non courants     20.202   19.225 

  Immobilisations Incorporelles        

  Immeubles de placement 6   16.130   16.070 

  Autres Immobilisations corporelles    42   49 

  Actifs Financiers non courants 7   4.030   3.106 

    Actifs courants     3.288   3.773 

  Actifs Financiers courants   0  60 

  Créances de location-financement   0  0 

  Créances commerciales    92  85 

  Autres créances    7  9 

  Trésorerie et équivalents de trésorerie   3.148  3.550 

  Comptes de régularisation   40  69 

    Total Actif     23.491   22.998 
 

PASSIF Notes 30 09 2009 31 03 2009 

Capitaux propres  21.596 21.526 
Capital   18.997 18.997 
Actions propres rachetées (-)  -51 -51 
Réserve légale  104 16 
Réserves disponibles  1.640 1.296 
wŞǎǳƭǘŀǘ ŘŜ ƭΩŜȄŜǊŎƛŎŜ  886 1.767 
Impact sur la juste valeur des frais et droits de mutation es-
timés intervenant lors de l'aliénation hypothétique des im-
meubles de placement 

 

-123 -123 
Variation de la juste valeur des actifs et passifs financiers 5 143 -376 

Passifs non courants 8 1.153 1.142 

Dettes financières non courantes  1.153 1.142 

Passifs courants  742 330 

Dettes financières courantes 8 35 81 
Dettes commerciales et autres dettes courantes  654 223 
Autres passifs courants  36 2 

Comptes de régularisation  17 25 

Total Passif  23.491 22.998 
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3.3. Etat des flux de trésorerie 
9ƴ ƳƛƭƭƛŜǊǎ ŘΩϵ 30 09 2009 30 09 2008 

Résultat net 886 1.311 

Impôts 0 14 

Amortissements 7 4 

Réductions de valeur (liquidités auprès de Kaupthing Bank) -87 188 

Variation de la juste valeur des immeubles de placement (+/-) -60 -860 

CǊŀƛǎ ŘΩŀŎǉǳƛǎƛǘƛƻƴ ŘΩƛƳƳŜǳōƭŜ ςfusions /scissions 0 9 

Goodwill négatif 0 -11 

Autre résultat financier26 19 -35 

Variation du fonds de roulement 219 -1.175 

Flux de trésorerie des activités opérationnelles 985 -555 

Impôts payés 0 0 

Flux de trésorerie opérationnels nets 985 -555 

   

Acquisition d'immeubles de placement 0 -794 

Acquisitions d'immobilisations incorporelles 0 0 

Acquisitions de sociétés immobilières 0 -1.143 

Acquisitions d'immobilisations corporelles 0 51 

Acquisitions de projets de développement 0 0 

Cessions d'immeubles de placement 0 0 

Remboursement des créances non courantes 0 0 

Investissements nets dans des titres de Sicafi -398 0 

Flux de trésorerie d'investissement -398 -1.886 
   

Augmentation de capital, nette de frais 0 0 

Cessions d'actions propres 0 0 

Dividende payé27 -933 5 

Variation nette des lignes de crédit bancaires (+/-) 0 0 

Variation nette des autres emprunts (+/-) -35 1.190 

Intérêts reçus 19 162 

Intérêts payés -39 -30 
Flux de trésorerie de financement -988 1.327 

   

Flux de trésorerie totaux de la période -402 -1.114 
   

RÉCONCILIATION AVEC LE BILAN   

Trésorerie et équivalents de trésorerie au début de l'exercice 3.550 5.097 

Trésorerie et équivalents de trésorerie à la clôture de l'exercice 3.148 3.983 

Flux de trésorerie totaux de la période -402 -1.114 

                                                           
26

 Sous déduction de la réduction de valeur sur les liquidités auprès de la Kaupthing Bank reprise sur une ligne séparée. 
27

 Il subsiste au passif du bilan des dividendes à paȅŜǊ Ł ƘŀǳǘŜǳǊ ŘŜ ϵ плн ƳƛƭƭƛŜǊǎ ǎǳǊ ƭŜ ǘƻǘŀƭ ŘŞŎǊŞǘŞ ŘŜ ϵ мΦоор Ƴƛlliers. 
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3.4. Etat des variations de capitaux propres 
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 Sous déduction des dividendes attribués aux actions propres sur base des statuts de la société. 

 

Capital 
Frais d'augmenta-

tion de capital 
Actions 
propres 

Réserve 
légale 

Réserves 
disponibles 

 

Résultats 
reportés 

 

Réserves liées aux frais et droits de 
mutation estimés intervenant lors de 

l'aliénation hypothétique des im-
meubles de placement 

Réserves liées à la réévalua-
tion de la juste valeur des 
actifs et passifs financiers 

Total 

31-mars-08 5.000  -5  0  0  0 6 0  0  5.000  

Résultat de la période      1.311   1.311  
Autres éléments du résultat global          

Entrées dans le portefeuille       -113   -113  
Résultat global de la période      1.311 -113  1.198 
Augmentation de capital 14.002         14.002  
Dividendes distribués       -6   -6  
Fusions    16 1.296    1.312  
!ŎƘŀǘ ŘΩŀctions propres   -50       -50  

30-sept-08 19.002  -5  -50  16  1.296 1.311 -113  0  21.456  

Résultat de la période       457   457  
Autres éléments du résultat global          

Entrées dans le portefeuille       -10  -10 
Variation de la juste valeur des titres sicafi        -376 -376 

Résultat global de la période      457   -10 -376 71 
!ŎƘŀǘ ŘΩŀŎǘƛƻƴǎ ǇǊƻǇǊŜǎ   -1       -1  

31-mars-09 19.002  -5  -51  16  1.296 1.767 -123  -376  21.526  

Résultat de la période    88  344 454   886  

Autres éléments du résultat global            
Variation de la juste valeur des titres sicafi        519 519 

Résultat global de la période    88 344 454  519 1.405 

Augmentation de Capital         0  
Dividendes distribués      -1.33528   -1.335  
Actions propres         0  

30-sept-09 19.002 -5 -51 104 1.640 886 -123 143 21.596 
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3.5. Notes sur les états financiers résumés 

Principes de préparation des états financiers 

 

Informations générales  

Immo Moury SCA (ci après dénommée « Immo Moury » ou la « Société » est  une Sicaf immobilière de droit 

publique belge ({ƻŎƛŞǘŞ ŘΩƛƴǾŜǎǘƛǎǎŜƳŜƴǘ ƛƳƳƻōƛƭƛŝǊŜ Ł ŎŀǇƛǘŀƭ ŦƛȄŜ ǇǳōƭƛǉǳŜύύ ayant son siège social et ad-

ministratif à 4000 Liège, Rue Sainte-Marie, 24.  Les états financiers résumés de la société couvrant la période 

du 01 avril 2009 au 30 septembre 2009  ont été arrêtés par le gérant statutaire, Moury Management SA, lors 

Řǳ /ƻƴǎŜƛƭ ŘΩ!ŘƳƛƴƛǎǘǊŀǘƛƻƴ Řǳ 26 novembre 2009. 

 

Méthodes comptables sur les états financiers résumés 

Les états financiers sont établis conformément à IAS оп ǘŜƭǎ ǉǳΩŀŘƻǇǘŞǎ Řŀƴǎ ƭΩ¦ƴƛƻƴ 9ǳǊƻǇŞŜƴƴŜ Ŝǘ ŀǳȄ 

dispositions légales et réglementaires applicables en Belgique en tenant compte des dispositions particuliè-

ǊŜǎ ŘŜ ƭΩŀǊǊşǘŞ Ǌƻȅŀƭ Řǳ нм Ƨǳƛƴ нллс  ǊŜƭŀǘƛŦ Ł ƭŀ ŎƻƳǇǘŀōƛƭƛǘŞΣ ŀǳȄ ŎƻƳǇǘŜǎ ŀƴƴǳŜƭǎ Ŝǘ ŀǳȄ ŎƻƳǇǘes consoli-

dés des sicaf immobilières publiques. Les états financiers semestriels sont établis selon les mêmes règles 

ŘΩŞǾŀƭǳŀǘƛƻƴ ǉǳŜ ŎŜƭƭŜǎ ǊŜǘŜƴǳŜǎ ǇƻǳǊ ƭŀ ǊŞŘŀŎǘƛƻƴ Řǳ ǊŀǇǇƻǊǘ financier annuel au 31 mars 200929, à 

ƭΩŜȄŎŜǇǘƛƻƴ ŘŜ ƭŀ ǇǊŞǎŜƴǘŀǘƛƻƴ ŘŜ ƭΩ « État du résultat global » à la suite du compte de résultats conformé-

ment à la norme IAS 1 revue applicable aux exercices commençant après le 1er janvier 2009. 

[Ŝǎ ƳƻŘƛŦƛŎŀǘƛƻƴǎ ŘŜ ƭŀ ƴƻǊƳŜ L!{ пл ǎƻƴǘ ǎŀƴǎ ŜŦŦŜǘ ǎǳǊ ƭŜǎ Şǘŀǘǎ ŦƛƴŀƴŎƛŜǊǎ ŘΩLƳƳƻ aƻǳǊȅ ŀǳ ол ǎeptembre 

2009 ŎŀǊ ƛƭ ƴΩŜȄƛǎǘŜ ŀǳŎǳƴ ǇǊƻƧŜǘ ŘŜ ŘŞǾŜƭƻǇǇŜƳŜƴǘ. 

Certaines informations financières dans ce rapport financier semestriel ont été arrondies et en conséquence, 

les nombres figurant en total dans ce rapport peuvent légèrement différer de la somme arithmétique exac-

te. 

                                                           
29

 Disponible sur le site en pages 37-40. 
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Annexes aux états financiers résumés 

1. Information sectorielle30 

Etat de résultat global 

Segmentation primaire 

9ƴ ƳƛƭƭƛŜǊǎ ŘΩŜǳǊƻǎ  Commerces Résidentiel Bureaux Semi Industriel Non affecté31 TOTAL 

Résultat locatif net   146  20  444  217  168  995  

Pourcentage par secteur  15% 2% 44% 22% 17% 100% 

Recettes et dépenses relatives à la location32 -18  8  -27  -2  -  -39  

Frais techniques et commerciaux  -15  -0  -15  -5  -9  -44  

Variation de juste valeur des immeubles de placement 10  0  0  50  -  60  

Résultat d'exploitation sectoriel   123  28  402  260  159  971  

Pourcentage par secteur  13% 3% 41% 27% 16%  100% 

Frais de gestion immobilière et autres charges immobilières -86  -86  

Frais généraux      -67  -67  

Goodwill négatifs      -  0 
Résultat d'exploitation   - - - -  - 818 
          

Résultat financier   - - - - 68 68 
          
Impôts   - - - -  - 0 

          

Résultat net   123 28 402 260 74 886 

         

                                                           
30

 Etablie conformément à la norme IFRS 8. 
31

 Les dividendes perçus des sicafi en portefeuille sont classés dans les « revenus locatifs » et présentés en « non affecté η Řŀƴǎ ƭΩƛƴŦƻǊƳŀǘƛƻƴ ǎŜŎǘƻǊƛŜƭƭŜΦ 
32

 Ces montants proviennent des postes « Récupération de charges locatives et des taxes normalement assumées par le locataire sur immeubles loués », « Charges 
locatives et taxes normalement assumées par le locataire sur immeubles loués » et « Autres recettes et dépenses η ŘŜ ƭΩŞǘŀǘ ŘŜ ǊŞǎǳƭǘŀǘ ƎƭƻōŀƭΦ 
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Segmentation secondaire        

         

En milliŜǊǎ ŘΩŜǳǊƻǎ  Liège Bruxelles Hainaut Limbourg Non affecté 33 TOTAL 

Résultat locatif net   604 8 120 94 168 995 

Pourcentage par secteur  61% 1% 12% 9% 17%  100% 

Recettes et dépenses relatives à la location34 -39 0   0 0 - -39 9  

Frais techniques et commerciaux   -31  0                    -3   -1 -9  -44  

Variation de juste valeur des immeubles de placement      50 10                -20             20                      -  60  

Résultat d'exploitation sectoriel   584 18 97 113 159 971 

Pourcentage par secteur  60% 2% 10% 12% 16%  100% 

          

Frais de gestion et autres charges immobilières   -86 -86 

Frais généraux      -67 -67 

Goodwill négatifs        0 

Résultat d'exploitation   - - - - - 818 

          

Résultat financier   - - - - 68 68 

          

Impôts   - - - -  - 0 

          

Résultat net   584 18 97 113 74 886 

         

    

                                                           
33

 Les dividendes perçus des sicafi en portefeuille sont classés dans les « revenus locatifs » et présentés en « non affecté »Řŀƴǎ ƭΩƛƴŦƻǊƳŀǘƛƻƴ ǎŜŎǘƻǊƛŜƭƭŜ. 
34

 Ces montants proviennent des postes « Récupération de charges locatives et de taxes normalement assumées par le locataire sur immeubles loués », « Charges 
locatives et taxes normalement assumées par le locataire sur immeubles loués » et « Autres recettes et dépenses η ŘŜ ƭΩŞǘŀǘ ŘŜ ǊŞǎǳƭǘŀǘ ƎƭƻōŀƭΦ 
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 La juste valeur des titres sicafi en portefeuille est présentée en « non affecté η Řŀƴǎ ƭΩƛƴŦƻǊƳŀǘƛƻƴ ǎŜŎtorielle. 

Etat de situation financière 

Segmentation primaire        

         

9ƴ ƳƛƭƭƛŜǊǎ ŘΩŜǳǊƻǎ  Commerces Résidentiel Bureaux Semi Industriel Non affecté35 TOTAL 

Immeubles de placement   3.090 170 8.770 4.100 -  16.130 

Pourcentage par secteur  19% 1% 54% 25% - 100% 

Autres actifs non repris ci-dessus 64 1 77 -13 7.233 7.361 

Actif sectoriels   3.154 171 8.847 4.087 7.233 23.491 

Pourcentage par secteur  13% 1% 38% 17% 31% 100% 

          

Passifs sectoriels   27 3 -  1.175 22.286 23.491 

         

         

Segmentation secondaire        

         

9ƴ ƳƛƭƭƛŜǊǎ ŘΩŜǳǊƻǎ  Liège Bruxelles Hainaut Limbourg Non affecté35 TOTAL 

Immeubles de placement   12.190 190 1.750 2.000 -  16.130 

Pourcentage par secteur  76% 1% 11% 12% 0% 100% 

Autres actifs non repris ci-dessus 100 2 8 17 7.233 7.361 

Actif sectoriels   12.290 192 1.758 2.017 7.233 23.491 

Pourcentage par secteur  52% 1% 7% 9% 31% 100% 

          

Passifs sectoriels   30 -  1.175 -  22.286 23.491 
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2. Résultat locatif net  

9ƴ ƳƛƭƭƛŜǊǎ ŘΩϵ 30 09 09 30 09 08 

Résultat locatif net 995 660 

Loyers perçus 828 660 
Revenus des titres d'autres sicafi en portefeuille assimilés 
à des loyers 168 0 
Charges relatives à la location -1 0 
 

 

3. Résultat financier 

 

En milliers d'ϵ    30 09 09 30 09 08 

Revenus financiers   19 252 

Intérêts et dividendes perçus    18 252 

Autres produits    1 0 

Total Charges financières   49 -217 

/ƘŀǊƎŜǎ ŘΩƛƴǘŞǊşǘǎ   -34 -29 

Intérêts nominaux sur emprunts  -34 -29 

Reconstitution du nominal des dettes financières 0 0 

Charges résultants des instruments financiers de couverture 0 0 

Autres charges financières   0 0 

Autres charges financières   82 -188 

Frais bancaires et autres commissions  -6 0 

Charges résultants des instruments financiers de couverture 0 0 

Variations de la juste valeur des actifs financiers 0 0 

Moins-value nettes réalisées sur vente d'actifs financiers 0 0 

Moins-values nettes réalisées sur vente de créances de location-financement et similaires 0 0 

Autres charges financières   88 -188 

Résultat financier   68 35 

 

Les « Autres charges financières » concernaient au 30 septembre 2008, la perte de valeur sur les liquidités 

bloquées sur des comptes Kaupthing Bank, alors en sursis de paiement provisoire. En fonction de la levée du 

sursis de paiement provisoire et de la libération des sommes bloquées en juillet 2009, le solde de la perte de 

valeur ŘŜ ϵ уу ƳƛƭƭƛŜǊǎ ŀǳ ом ƳŀǊǎ нллф Ŝǎt repris au 30 septembre 2009. 
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4. Résultat par action 
En unité 

30 09 09  30 09 08 

Nombre d'actions souscrites 406.287 406.287 

Nombre d'actions propres 1.030 1.001 

bƻƳōǊŜ ŘΩŀŎǘƛƻƴǎ ŘŜ ōŀǎŜ ŀȅŀƴǘ ŘǊƻƛǘ ŀǳ ŘƛǾƛŘŜƴŘŜ36 406.287 406.287 

bƻƳōǊŜ ƳƻȅŜƴ ŘΩŀŎǘƛƻƴǎ ŘŜ ōŀǎŜ Ŝƴ ŎƛǊŎǳƭŀǘƛƻƴ  405.257 355.600 

bƻƳōǊŜ ŘΩŀŎǘƛƻƴǎ ŘƛƭǳŞŜǎ ŀȅŀƴǘ ŘǊƻƛt au dividende36 406.287 406.287 

bƻƳōǊŜ ƳƻȅŜƴ ŘΩactions diluées en circulation  405.257 355.600 

wŞǎǳƭǘŀǘ ƴŜǘ όŜƴ ƳƛƭƭƛŜǊǎ ŘΩŜǳǊƻǎύ 886 1.311 

Résultat net par action de base en circulation(en euros) 2,186 3,687 

Résultat net par action diluée  en circulation (en euros) 2,186 3,687 

Résultat net par action de base et dilué sur base des actions exis-
tantes au 30 septembre et ayant droit au dividende  (en euros)  2,181 3,227 

 

Conformément à la norme IAS 33, 

¶ lŜ ǊŞǎǳƭǘŀǘ ŘŜ ōŀǎŜ ǇŀǊ ŀŎǘƛƻƴ Ŝǎǘ ŎŀƭŎǳƭŞ Ŝƴ ŘƛǾƛǎŀƴǘ ƭŜ ǊŞǎǳƭǘŀǘ ŀǘǘǊƛōǳŀōƭŜ ŀǳȄ ǇƻǊǘŜǳǊǎ ŘΩŀŎǘƛƻƴs or-

ŘƛƴŀƛǊŜǎ ŘŜ ƭŀ ǎƛŎŀŦƛ ǇŀǊ ƭŜ ƴƻƳōǊŜ ƳƻȅŜƴ ǇƻƴŘŞǊŞ ŘΩŀŎǘƛƻƴǎ ƻǊŘƛƴŀƛǊŜǎ Ŝƴ ŎƛǊŎǳƭŀǘƛƻƴ ŀǳ ŎƻǳǊǎ ŘŜ ƭŀ 

période. 

¶ lŜ ǊŞǎǳƭǘŀǘ ŘƛƭǳŞ ǇŀǊ ŀŎǘƛƻƴ Ŝǎǘ ŎŀƭŎǳƭŞ Ŝƴ ŘƛǾƛǎŀƴǘ ƭŜ ǊŞǎǳƭǘŀǘ ŀǘǘǊƛōǳŀōƭŜ ŀǳȄ ǇƻǊǘŜǳǊǎ ŘΩŀŎǘƛƻƴǎ ƻǊŘi-

ƴŀƛǊŜǎ ŘŜ ƭΩŜƴǘƛǘŞ ƳŝǊŜ ǇŀǊ ƭŜ ƴƻƳōǊŜ ƳƻȅŜƴ ǇƻƴŘŞǊŞ ŘΩŀŎǘƛƻƴǎ ƻǊŘƛƴŀƛǊŜǎ Ŝƴ ŎƛǊŎǳƭŀǘƛƻƴ ŀǳ ŎƻǳǊǎ ŘŜ 

la période, ajusté pour les effets de toutes les actions ordinaires potentielles dilutives. Au 30 sep-

tembre 2008 et au ол ǎŜǇǘŜƳōǊŜ нллфΣ ƛƭ ƴΩȅ ŀ ŀǳŎǳƴ ŜŦŦŜǘ ŘƛƭǳŀƴǘΦ 

 

 

                                                           
36

 En ce compris les actions propres qui ont statutairement droit aux dividendes. 
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5. ¢ƛǘǊŜǎ ŘΩŀǳǘǊŜǎ {ƛŎŀŦƛ en portefeuille 

 

Les mutations de la période concernant les titres sicafi en portefeuille sont les suivantes37 : 

En quantité Cofinimmo Befimmo Intervest WDP Ascencio Total 

Au 31 mars 2009 23.000 16.000 9.000 4.000 157 52.157 

Acquisitions  3.000    3.000 
Souscriptions  4.572  1.333  5.905 
Cessions      0 

Au 30 septembre 2009 23.000 23.572 9.000 5.333 157 61.062 

       
En valeur d'acquisition Cofinimmo Befimmo Intervest WDP Ascencio Total 

Au 31 mars 2009 2.209 985 170 110 7 3.481 

Acquisitions  163    163 
Souscriptions  204  31  235 
Cessions      0 

Au 30 septembre 2009 2.209 1.352 170 141 7 3.879 

       
En juste valeur (au bilan) Cofinimmo Befimmo Intervest WDP Ascencio Total 

Au 31 mars 2009 1.845 960 183 112 6 3.106 

Acquisitions  163    163 
Souscriptions  204  31  235 
Cessions      0 
Variation de la juste valeur 345 134 18 21 1 519 

Au 30 septembre 2009 2.190 1.461 201 164 7 4.023 

 

[ΩŞǾƻƭǳǘƛƻƴ ŘŜ ƭŀ ǾŀǊƛŀǘƛƻƴ ŘŜ ƭŀ ƧǳǎǘŜ ǾŀƭŜǳǊ ŘŜǎ ǘƛǘǊŜǎ Ŝƴ ǇƻǊǘŜŦŜǳƛƭƭŜ Ŝǎǘ ƭŀ ǎǳƛǾŀƴǘŜ : 

 

9ƴ ƳƛƭƭƛŜǊǎ ŘΩϵ 30 09 09 31 03 09 

Balance d'ouverture -376 0 

Variation de la juste valeur 519 -376 

Balance de clôture 143 -376 

 

/ƻƴŦƻǊƳŞƳŜƴǘ Ł ƭΩL!{ оф ǇŀǊŀƎǊŀǇƘŜ фΣ ƭŜǎ ǘƛǘǊŜǎ ǎƛŎŀŦƛ ǎƻƴǘ ŘŜǎ ŀŎǘƛŦǎ ŦƛƴŀƴŎƛŜǊǎ ŘƛǎǇƻƴƛōƭŜǎ Ł ƭŀ ǾŜƴǘŜΦ  
 
bƻǘƻƴǎ ŞƎŀƭŜƳŜƴǘ ǉǳΩŀu sens de l'AR du 10 avril 1995, relatif aux sicaf immobilières, les titres d'autres sicaf 
immobilières correspondent à des biens immobiliers et font partie intégrante du portefeuille immobilier de 
la sicafi.  
 
Les titres des sicafi détenus sont en effet considérés comme stratégiques pour Immo Moury s.c.a. puisque 
ƭŜǳǊ ŘŞǘŜƴǘƛƻƴ ŀ ŜǎǎŜƴǘƛŜƭƭŜƳŜƴǘ ǇƻǳǊ ōǳǘ ŘΩŀƳŞƭƛƻǊŜǊ ƭŀ ŘƛǾŜǊǎƛŦƛŎŀǘƛƻƴ Řǳ ǊƛǎǉǳŜ ŘŜǎ ƛƴǾŜǎǘƛǎǎŜƳŜƴǘǎ ŘŜ ƭŀ 
sicafi. 

                                                           
37

 Lƭ ƴΩȅ ŀ ŀǳŎǳƴ ƳƻǳǾŜƳŜƴǘ ǎǳǊ ƭŀ ǇŞǊƛƻŘŜ ŎƻƳǇŀǊŀǘƛǾŜ ǇǳƛǎǉǳŜ ƭŜ ǇƻǊǘŜŦŜǳƛƭƭŜ ŘŜ ǘƛǘǊŜǎ ǎƛŎŀŦƛ ŀ ŞǘŞ ŎƻƴǎǘƛǘǳŞ Ł ǇŀǊǘƛǊ 
ŘΩƻŎǘƻōǊŜ нллуΦ 
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6. Immeubles de placement 

9ƴ ƳƛƭƭƛŜǊǎ ŘΩϵ 30 09 09 31 03 09 

Valeur comptable en début de période 16.070 0 

Acquisitions via fusions et scissions partielles 0 15.020 

Acquisitions 0 690 

Variation nette de la juste valeur 60 360 

Valeur comptable en fin de période 16.130 16.070 
 

7. Actifs financiers  

9ƴ ƳƛƭƭƛŜǊǎ ŘΩϵ  30 09 09 31 03 09 

Actifs Financiers non courants  4.030 3.106 

Actifs détenus jusqu'à leur échéance - - 

Actifs disponibles à la vente  4.023 3.106 

Participation dans d'autres SICAFI   4.023 3.106 
Actifs évalués à leur juste valeur via le compte de résultats - - 

Prêts et créances   - 

Autres   7 - 

Garanties locatives  reçues   7 - 

Actifs Financiers courants  0 60 

Prêts et créances  0 60 
 

/ƻƴŦƻǊƳŞƳŜƴǘ Ł ƭΩL!{ оф ǇŀǊŀƎǊŀǇƘŜ фΣ ƭŜǎ ǘƛǘǊŜǎ ǎƛŎŀŦƛ ǎƻƴǘ ŘŜǎ ŀŎǘƛŦǎ ŦƛƴŀƴŎƛŜǊǎ ŘƛǎǇƻƴƛōƭŜǎ Ł ƭŀ ǾŜƴǘŜΦ 5Ŝǎ 

informations complémentaires sur ces actifs financiers disponibles à la vente sont reprises à la note 5 ci-

dessus. 

 

8. Passifs financiers 

9ƴ ƳƛƭƭƛŜǊǎ ŘΩϵ 30 09 09 31 03 09 

Dettes financières non courantes 1.153 1.142 

Dettes de location financement 1.140 1.140 

Garanties locatives reçues 13 2 

Dettes financières courantes 35 81 

Dettes de location financement 35 81 

Autres dettes 0 0 
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9. Hypothèques, Garanties et sûretés. 

     9.1 Hypothèques : 

Néant 

9.2 Garanties et sûretés 

¶ Garanties 

De manière générale, Immo Moury obtient des garanties locatives conformes aux pratiques du marché et à 

la législation applicable, essentiellement sous la forme de garantie bancaire, ou de compte bloqué, dans le 

cadre de la location de ses immeubles. 

!ǳ ол ǎŜǇǘŜƳōǊŜ нллфΣ ƭŜǎ ƎŀǊŀƴǘƛŜǎ ƭƻŎŀǘƛǾŜǎ ǎΩŞƭŝǾŜƴǘ Ł ϵ осм ƳƛƭƭƛŜǊǎΦ 

¶ Ligne de crédit 

En date du 19 mars 2008, la banque Fortis a accordé à la sicafi une ligne de crédit (« credit revolving »ύ ŘŜ ϵ 

10 millions qui vient à échéance le 31 mars 2013. Au 30 septemōǊŜ нллфΣ ƭŀ ƭƛƎƴŜ ŘŜ ŎǊŞŘƛǘ ƴΩŀ Ǉŀǎ ŜƴŎƻǊŜ ŞǘŞ 

utilisée. 

¶ Garantie de pollution des sols et amiante 

Lors des fusions, acquisitions et scissions partielles, les sociétés Beerts Bouwerken, Bemat SA, Entreprises G 

Moury SA,  Sari SA, et Sari Finance SA ont apportés à Immo Moury les garanties suivantes : 

Eƴ ƳŀǘƛŝǊŜ ŘŜ Ǉƻƭƭǳǘƛƻƴ ŘŜǎ ǎƻƭǎΣ ƭŜǎ ǎƻŎƛŞǘŞǎ ŀǇǇƻǊǘŜǳǎŜǎ ƻǳ ƭŜǳǊǎ ŀŎǘƛƻƴƴŀƛǊŜǎ ƻƴǘ ƎŀǊŀƴǘƛ Ł ƭŀ ǎƛŎŀŦƛ ǉǳΩŁ 

ƭŜǳǊ ŎƻƴƴŀƛǎǎŀƴŎŜΣ ƭΩǳǎŀƎŜ ŘŜǎ ǘŜǊǊŀƛƴǎΣ ǎƻƭǎΣ ǎƻǳǎ-sols et immeubles bâtis transféré à la sƛŎŀŦƛ ƴΩŀ ŎŀǳǎŞ ŀu-

cune pollution qui serait de nature à entraîner de quelconques obligations ou responsabilités dans le chef de 

la sicafi.  

9ƴ ƳŀǘƛŝǊŜ ŘΩŀƳƛŀƴǘŜΣ ƭŜǎ ǎƻŎƛŞǘŞǎ ŀǇǇƻǊǘŜǳǎŜǎ ƻǳ ƭŜǳǊǎ ŀŎǘƛƻƴƴŀƛǊŜǎ ǎŜ ǎƻƴǘ ŜƴƎŀƎŞŜǎ Ł ƭϥŞƎŀǊŘ ŘŜ ƭŀ ǎƛŎŀŦƛ Ł 

prendǊŜ Ł ƭŜǳǊ ŎƘŀǊƎŜ ƭŜǎ ŦǊŀƛǎ ŘΩŞǘŀōƭƛǎǎŜƳŜƴǘ ŘΩǳƴ ƛƴǾŜƴǘŀƛǊŜ ǊŜƭŀǘƛŦ Ł ƭŀ ǇǊŞǎŜƴŎŜ ŘΩŀƳƛŀƴǘŜ Řŀƴǎ ƭŜǎ Lm-

meubles si la sicafi ou un de ses locataires en faisait la demande, ainsi que les coûts des éventuels travaux de 

désamiantage qui seraient requis par la réglementation applicable. 

Toutefois, en dépit garanties précitées, il ne peut être exclu que, dans l'hypothèse où les engagements des 

sociétés apporteuses ne paraîtraient pas suffisants, un recours soit fait contre la sicafi qui pourrait, s'il se 

présentait, avoir des conséquences financières importantes mais actuellement impossibles à déterminer 

pour la sicafi. 

! ŎŜ ƧƻǳǊΣ LƳƳƻ aƻǳǊȅ ƴΩŀ ŎƻƴƴŀƛǎǎŀƴŎŜ ŘΩŀǳŎǳƴ ƭƛǘƛƎŜΣ ǊŞŎƭŀƳŀǘƛƻƴ ƻǳ ŀǳǘǊŜ ǇǊƻōƭŝƳŜ ǇƻǘŜƴǘƛŜƭ Ŝƴ ƳŀǘƛŝǊŜ 

environnementale et n'a jamais été confrontée à des problèmes similaires par le passé.  
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3.6. Déclaration des personnes responsables 

 

[Ŝ ŎƻƴǎŜƛƭ ŘΩŀŘƳƛƴƛǎǘǊŀǘƛƻƴ ŘŜ aƻǳǊȅ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ {!Σ ŎƻƳǇƻǎŞ ŘŜǎ ƳŜƳōǊŜǎ ǎǳƛǾŀƴǘǎ au 30 sep-

tembre2009 : 

¶ La société WL Consulting SPRL, représentée par M. Willy Legros (gérant), administrateur non exécu-
tif indépendant et président du conseil d'administration ; 

¶ Monsieur Georges Moury, administrateur exécutif non indépendant et délégué à la gestion journa-
lière de la Sicafi (représentant permanent de Moury Management); 

¶ Monsieur Gilles-Olivier Moury, administrateur exécutif non indépendant et délégué à la gestion 
journalière de la Sicafi ; 

¶ Monsieur William Ancion, administrateur non exécutif indépendant ; 

¶ Monsieur Pierre-François Horion, administrateur non exécutif non indépendant, 
 

atteste que, à sa connaissance : 

¶ les états financiers résumés, établis conformément aux normes comptables applicables, donnent 
ǳƴŜ ƛƳŀƎŜ ŦƛŘŝƭŜ Řǳ ǇŀǘǊƛƳƻƛƴŜΣ ŘŜ ƭŀ ǎƛǘǳŀǘƛƻƴ ŦƛƴŀƴŎƛŝǊŜ Ŝǘ ŘŜǎ ǊŞǎǳƭǘŀǘǎ ŘŜ ƭΩŞƳŜǘǘŜǳǊ ; 

¶ le rapport de gestion intermédiaire contient un exposé fidèle des informations exigées en vertu de 
ƭΩŀǊǘ мо Ϡр Ŝǘ с ŘŜ ƭΩ!w Řǳ мпκммκнллт. 

 
9ƴŦƛƴΣ Ł ƭŀ ŎƻƴƴŀƛǎǎŀƴŎŜ ŘŜ aƻǳǊȅ aŀƴŀƎŜƳŜƴǘ {!Σ ŀǳŎǳƴŜ ǎƛǘǳŀǘƛƻƴ ŘŜ ŎƻƴŦƭƛǘ ŘΩƛƴǘŞǊşǘǎ ƴŜ ǎΩŜǎǘ ǇǊƻŘǳƛǘŜ 

ŀǳ ŎƻǳǊǎ ŘŜ ƭΩŜȄŜǊŎƛŎŜ ŎƭƾǘǳǊŞ ŀǳ 30 septembre 2009. 
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3.7. Rapport du commissaire 
 


