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Eerste jaarhelft 2025/26 in een notendop
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winkelpanden
in Belgié

305

winkelpanden
in Nederland

1.020

winkelpanden

De vastgoedportefeuille van
Retail Estates nv bestaat uit
winkelpanden gelegen in de
periferie van de grootste steden
van Belgié en Nederland.

32 20

REELE WAARDE

2 087 miljard €

Retail Estates nv spitst zich toe ™Op een continue versterking van de
kwaliteit van zijn vastgoed en de uitbreiding van de
vastgoedportefeuille.

WINKELOPPERVLAKTE

1.213.544 m?

Retail Estates nv breidt zijn portefeuille uit door acquisities,
projectontwikkelingen en optimalisatie van de vastgoedportefeuille.

GROEI VAN DE PORTEFEUILLE
VAN RETAIL ESTATES NV TUSSEN 1998 EN 2025

Reéle waarde Belgié
Reéle waarde Nederland
Aantal m?2 Belgié

Aantal m2 Nederland
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KERNCIJFERS

VASTGOEDPORTEFEUILLE 30.09.2025
Aantal panden 1.020
Totaal verhuurbare oppervlakte in m? 1.213.544
Geschatte reéle waarde (in €) 2.087.059.611
Geschatte investeringswaarde (in €) 2.199.575.520

Gemiddelde huurprijs per m2 (in €) 124,77
Bezettingsgraad 97,40 %
BALANSGEGEVENS 30.09.2025

1.220.312.877

Eigen vermogen (in €)
Eigen vermogen toewijsbaar aan de

aandeelhouders van de moedervennootschap (in
€) 1.211.163.588

Schuldgraad (GVV-Wetgeving, max. 65%)! 42,80 %

RESULTATEN (in duizenden €) 30.09.2025
Nettohuurresultaat 72.692
Vastgoedresultaat 71.205
Vastgoedkosten -8.279
Algemene kosten en andere operationele kosten

en opbrengsten -4.622
Operationeel resultaat voor resultaat op

portefeuille 58.304
Resultaat op de portefeuille 7.989
Operationeel resultaat 66.292
Financieel resultaat -16.603
Nettoresultaat 47.516
Nettoresultaat (Groep) 47.149
EPRA-resultaat (Groep) 45.461

31.03.2025 GEGEVENS PER AANDEEL
1.023 Aantal aandelen
1.231.205 Aantal dividendgerechtigde aandelen

2.069.537.304
2.179.677.298
123,83
97,26 %

31.03.2025
1.230.021.301

1.221.039.711
42,52 %

30.09.2024

70.609
69.281
-7.519

-4.708

57.055
11.413
68.469
-25.336
42.138
41.877
45.349

Nettoactiefwaarde (NAW) per aandeel IFRS
EPRA NTA

Nettoactiefwaarde per aandeel
(investeringswaarde) excl. dividend excl. de reéle
waarde van de toegelaten
afdekkingsinstrumenten

Beurskoers op afsluitingsdatum

Over-/onderwaardering t.o.v. nettoactiefwaarde
IFRS

EPRA-resultaat per aandeel (Groep)

30.09.2025
15.026.370
15.026.370
80,60
78,99

84,15
63,50

-21,22 %

30.09.2025
3,06

31.03.2025
14.707.335
14.707.335
83,02
80,87

83,61
60,30

-27,37 %

30.09.2024
3,12

1 Het K.B. van 13 juli 2014 (het "GVV-K.B."), zoals laatst gewijzigd door het K.B. van 23 april 2018, in uitvoering van de
Wet van 12 mei 2014 betreffende de gereglementeerde vastgoedvennootschappen (de "GVV-Wet"), zoals laatst

gewijzigd bij K.B. van 18 april 2022.
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EPRA Key Performance Indicatoren (KPI's)

RloNeiclozdsy 30.09.2024

30.09.2025 31.03.2025

EUR per EUR per

EUR/1000 aandeel EUR/1000 aandeel %
EPRA NRV 1.305.333 1.306.192 88,81 EPRA Netto Initieel Rendement (NIR) 6,57 % 6,70 %

EPRA NTA 1.186.882 78,99 1.189.388 80,87 EPRA Aangepast Netto Initieel Rendement (aangepast
EPRA NDV 1.212.028 80,66  1.224.055 8323 NIR) 6,57 % 6,70 %
EPRA Huurleegstand 2,60 % 2,43 %
EPRA Cost Ratio (incl. leegstandskosten) 17,96 % 18,08 %
EPRA Cost Ratio (excl. leegstandskosten) 17,18 % 17,06 %

30.09.2025 30.09.2024 30.09.2025 IEEIR RS

EUR per EUR per
EUR/1000 aandeel EUR/1000 aandeel %

45.349 3,12 EPRA Loan-To-Value ratio 42,55 % 42,36 %

EPRA-resultaat (Groep)

In het hoofdstuk Diversen zijn de uitgebreide berekeningen en definities opgenomen.

CRESCEND’EAU
VERVIERS
BELGIE

WOONBOULEVARD
HEERLEN
NEDERLAND
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BEHEERSVERSLAG

1. INLEIDING

Algemeen

Retail Estates nv is één van de belangrijkste Belgische
vastgoedvennootschappen gespecialiseerd in out-of-
town winkelvastgoed. De vastgoedportefeuille van Retail
Estates nv bestaat uit 1.020 panden gelegen in Belgié en
Nederland, goed voor een totale winkeloppervlakte van

1.213.544 m2 en een reéle waarde van 2.087,06 mio EUR.

Retail Estates nv is een openbare gereglementeerde
vastgoedvennootschap en is genoteerd op Euronext
Brussels en Amsterdam. De beurskapitalisatie van de
vennootschap bedroeg op 30 september 2025
954,2 mio EUR.

Risicobeheer

Het management tracht de risicofactoren tot een
minimum te beperken, maar dit belet niet dat er met een
aantal risico’s terdege rekening dient gehouden te
worden. Voor een overzicht van de risico’s verwijzen we
naar het hoofdstuk “Risicobeheer” van het jaarverslag
2024-2025 of naar de website (www.retailestates.com/nl/
retail-estates/about/risk-management).

WOONBOULEVARD SPIJKENISSE
NEDERLAND

BEL'PROVINCE
EIGENBRAKEL
BELGIE


https://retailestates.com/nl/retail-estates/about/risk-management
https://retailestates.com/nl/retail-estates/about/risk-management
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WOONMALL
ALEXANDRIUM
ROTTERDAM
NEDERLAND

2. Belangrijke gebeurtenissen in het eerste semester 2025-2026 afgesloten op 30 september 2025

Huurinkomsten en bezettingsgraad

Het nettohuurresultaat bedroeg in het eerste semester
van het boekjaar 72,69 mio EUR, wat een stijging met
+3,0% inhoudt ten opzichte van het vergelijkbare
semester in het boekjaar 2024-2025. Toen bedroeg het
nettohuurresultaat 70,61 mio EUR.

De bezettingsgraad bedroeg op 30 september 2025
97,40%, ten opzichte van 97,26% op 31 maart 2025.

Zowel het nettohuurresultaat als de bezettingsgraad
werd getroffen door Leen Bakker Belgié (huur volledig
betaald maar servicekosten niet) en Carpetright
Nederland (huur september niet betaald).

In augustus 2025 keurde de ondernemingsrechtbank op
vraag van Leen Bakker Belgié nv de opening goed van de
procedure tot overdracht onder gerechtelijk gezag van
zijn 44 verkooppunten in Belgié met als doel overnemers
te vinden voor alle of een deel van de winkels. In Belgié
huurt Leen Bakker elf panden van Retail Estates met een
totale winkeloppervlakte van 16.452 m2. Samen

vertegenwoordigen ze een jaarlijkse huuropbrengst van
2 mio EUR. Deze elf winkels, op een totaal van 1.020
Retail Estates-panden, vormen 1,39% van de totale
jaarlijkse Retail Estates-huuromzet. De huren van Leen
Bakker Belgié zijn betaald tot en met november.

In september 2025 werd bekend dat Carpetright
Nederland, een woonwinkelketen gespecialiseerd in
vloerbekleding, het faillissement heeft aangevraagd.
Retail Estates verhuurt acht winkelpanden aan
Carpetright in Nederland. Samen vertegenwoordigen ze
een jaarlijkse huuropbrengst van 1,05 mio EUR of 0,71%
van de totale jaarlijkse Retail Estates-huuromzet. De
huren van Carpetright Nederland zijn betaald tot eind
augustus.

Zowel in Belgié als in Nederland heeft Retail Estates

intentieverklaringen van kandidaat-huurders gekregen die

zullen leiden tot verhuring vanaf 1 januari 2026. Bij
publicatie van dit halfjaarverslag was dit het geval voor
zes van de elf winkels in Belgié en voor vier van de acht
winkels in Nederland. Bovendien zijn twee Nederlandse
panden ondertussen overgedragen aan nieuwe huurders.

Reéle waarde vastgoedportefeuille!

De reéle waarde van de vastgoedportefeuille (inclusief
vaste activa in aanbouw) bedroeg op 30 september 2025
2.087,06 mio EUR, wat een stijging inhoudt van

17,52 mio EUR (+0,85%) ten opzichte van de reéle
waarde op 31 maart 2025 (2.069,54 mio EUR). Dit effect
is het gevolg van de investeringen en desinvesteringen in
het eerste semester en de variaties in de reéle waarde
van vastgoedbeleggingen.

De variaties in de reéle waarde van de
vastgoedbeleggingen worden voornamelijk verklaard
door een waardestijging ten belope van 8,50 mio EUR.
Het huurrendement (t.o.v. de investeringswaarde) dat
door de vastgoeddeskundigen op deze portefeuille werd
vastgesteld, bedraagt 6,76% op basis van de contractueel
verschuldigde huren.

Per 30 september 2025 bestond de vastgoedportefeuille
uit 1.020 panden met een verhuurbare oppervlakte van
1.213.544 m2,

1 Reéle waarde (fair value): investeringswaarde zoals bepaald door een onafhankelijke vastgoeddeskundige en waarvan de hypothetische mutatiekosten zijn afgetrokken conform IFRS13. De reéle waarde is de boekwaarde onder IFRS (zie ook bijlage 2).
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Investeringen - winkelparken?

In de eerste jaarhelft van het boekjaar 2025-2026 heeft
Retail Estates drie units aangekocht in Woonmall
Alexandrium in Rotterdam (Nederland) voor een
gezamenlijk bedrag van 5,1 mio EUR (inclusief kosten),
licht hoger dan de reéle waarde (4,7 mio EUR). De units
werden aangekocht via Alex Invest nv, een 50%
dochtervennootschap naar Nederlands recht. Met deze
aankoop verhoogt Retail Estates via Alex Invest zijn
belang tot 49,52% van de stemrechten in de mede-
eigendom.

Vaste activa in aanbouw

Op 30 september 2025 bedroeg het totaalbedrag van de
vaste activa in aanbouw 12,78 mio EUR. Retail Estates
onderscheidt vijf soorten vaste activa in aanbouw:

— 1,11 mio EUR speculatieve grondposities (de
zogenaamde "landbank'; deze betreffen restgronden
bij bestaande portefeuilles die aangehouden worden
voor een eventuele ontwikkeling of om in een latere
fase te worden verkocht indien er geen ontwikkeling
mogelijk is);

— 7,80 mio EUR prospectieve vaste activa in aanbouw;

— 0,00 mio EUR vaste activa in aanbouw in
voorontwikkeling;

— 3,78 mio EUR vaste activa in aanbouw in uitvoering;
en

-~ 0,09 mio EUR vaste activa in aanbouw specifiek
gekoppeld aan duurzaamheid.

Prospectieve vaste activa in aanbouw

In 2014 verwierf Retail Estates het retailpark te Wetteren
(Belgié) met 14 winkels en een brutowinkeloppervlakte
van 10.423 m2. Het retailpark dat geopend werd in 2008
is bekend onder de naam Frunpark Wetteren. Het is

bijzonder succesvol en trekt consumenten aan uit de
wijde omgeving.

Retail Estates heeft in 2016 een aangrenzend perceel
verworven met twee KMO-panden (investering van circa
9 mio EUR). Het bestemmingsplan heeft winkelpanden
voor volumineuze detailhandel maar ook KMO-panden
principieel vergunbaar gemaakt.

Retail Estates zal een woonboulevard bouwen in het
verlengde van het bestaande retailpark. Om een
vergunning te verkrijgen is gebleken dat voorafgaand
een mobiliteitsaanpassing nodig was waarvoor geen
draagvlak was in de wijde omgeving en bij de lokale
overheden. Vervolgens is een oplossing gevonden met
een nieuwe in- en uitrit die een uitkomst biedt voor de
mobiliteitsproblemen.

Daarvoor werd een alternatief herontwikkelingsscenario
uitgewerkt waar naast het bestaande retailpark
bijkomende winkels zullen worden gebouwd (5.000 m2
voor grootschalige volumineuze detailhandel), aangevuld
met de herontwikkeling van een ander gedeelte tot
KMO-park. In de eerste helft van het boekjaar heeft Retail
Estates daarvoor een vergunningsaanvraag ingediend.
Retail Estates heeft geen ervaring met KMO-projecten en
heeft een partner gevonden om het KMO-park te
realiseren.

Voorontwikkeling

Geen projecten in voorontwikkeling in de
consolidatieperimeter. Voor meer informatie over
Kampenhout, verwijzen we naar Deelnemingen in de
geassocieerde ondernemingen.

Uitvoering

In Denderleeuw (Belgié) heeft Retail Estates een
vergunning verkregen om twee oudere winkelpanden te
vervangen door een nieuwbouw die opnieuw twee

2 De aan- en verkoopwaarden van de investeringen en desinvesteringen zijn in lijn met de geschatte reéle waarde van de vastgoeddeskundigen.
3 Op basis van een gemiddeld verbruik van 3,5 MWh/jaar voor een doorsnee gezin (VREG).

winkelpanden zal bevatten. De werken zijn gestart in
augustus 2025. Oplevering is voorzien in de zomer van
2026. De verwachte investering bedraagt 3,07 mio EUR.
De gezamenlijke jaarhuur zal 0,40 mio EUR bedragen.
Met beide huurders zijn langetermijnovereenkomsten
afgesloten.

Vaste activa in aanbouw gekoppeld aan duurzaamheid

In het kader van de ESG-strategie investeert Retail
Estates in de realisatie van zonnepaneelinstallaties op de
daken van verschillende retailparken in Belgié.

Het voorbije halfjaar werd in Kampenhout, Eupen, Gent
en Wilrijk (Belgié) een totaal vermogen van 541 kWp aan
zonnepanelen geinstalleerd en in gebruik genomen die,
naar verwachting, jaarlijks 487 MWh aan groene stroom
zullen produceren. Dat komt overeen met het jaarlijks
verbruik van 139 gezinnen3. De investering bedroeg

0,46 mio EUR. Retail Estates verhuurt deze installaties aan
zijn klanten of aan een energiemakelaar.

Naast de zonnepaneelinstallaties investeert Retail Estates
ook in duurzame dakrenovaties,
warmtepompinstallaties en buitenschrijnwerk. In de
eerste jaarhelft bedroeg deze investering 5,10 mio EUR
voor panden gelegen op 22 locaties, onder meer in
Naaldwijk (Nederland), Herstal, Mechelen, Rocourt, Sint-
Denijs-Westrem en Genk (Belgié).

Verder maakt Retail Estates ruimte voor laadpalen op zijn
terreinen. In de eerste helft van het boekjaar zijn twee
laadpalen geinstalleerd op een bijkomende locatie.

Oplevering
In de eerste jaarhelft van het boekjaar 2025-2026 heeft
Retail Estates geen grote projecten opgeleverd.
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Optimalisatie vastgoedportefeuille

Retail Estates besteedt veel aandacht aan de wijzigende
behoeften van zijn huurders inzake winkeloppervlakte.
Verschillende huurders breiden systematisch hun
assortiment uit en formuleren geregeld een vraag naar
uitbreiding van hun winkelpand. Dit kan gebeuren door
de overname van oppervlakte van aangrenzende
huurders die soms te ruim gehuisvest zijn of zelfs door
nieuwbouw waarbij een stuk aan het winkelpand wordt
bijgebouwd. In andere gevallen wordt zelfs gekozen voor
een combinatie van beide.

-

L
iy
- N

Verbouwingen beogen niet altijd enkel de wijziging van
de winkeloppervlakte. Geregeld maakt Retail Estates van
deze gelegenheid gebruik om ook de gevelpartij van het
winkelpand te slopen en te vervangen door een
hedendaagse versie die afgestemd is op het imago van
de huurder. Dergelijke investeringen laten toe een “win-
win”-relatie uit te bouwen met de huurders.

In de eerste jaarhelft werden geen verbouwingen
opgeleverd in deze context.

Op 30 september 2025
bedroeg het totaalbedrag van
de vaste activa in aanbouw

12,78 e
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Deelnemingen in geassocieerde
ondernemingen

In Kampenhout (Belgi€) beoogt Veilinghof 't Sas nv de
bouw van een nieuw retailpark na de afbraak van de
bestaande witloofveiling. Dat zal een woonboulevard
naar Nederlands model worden. Op een woonboulevard
vinden consumenten verschillende winkels terug rond het
thema wonen, zoals interieurinrichting, meubelen en doe-
het-zelf. Zowel consumenten als handelaars winnen
daarbij, want alles is gegroepeerd op één handige
locatie.

Tot augustus liep er een beroepsprocedure tegen de
bekomen omgevingsvergunning bij de Raad voor
Vergunningsbetwistingen. Deze is bevoegd om op
proceduregronden de beslissing over de vergunning die
verleend is door de bestendige deputatie te vernietigen
en opnieuw voor te leggen aan dezelfde bestendige
deputatie van de provincie Vlaams-Brabant. Op

28 augustus 2025 heeft de Raad voor
Vergunningsbetwistingen het beroep verworpen.

In oktober heeft de aangrenzende gemeente Haacht bij
de Raad van State cassatieberoep aangetekend op
formele gronden. Indien dit beroep wordt ingewilligd,
dan wordt de zaak terug verwezen naar de Raad voor
Vergunningsbetwistingen die zich dan zal moeten buigen
over de argumentatie van de gemeente Haacht. Als het
beroep wordt verworpen, dan wordt de vergunning
definitief en kunnen de werken starten.

Participatie Retail Estates

Retail Estates bezit een participatie van 26,19% in de
vennootschap Veilinghof ‘t Sas nv die de belangen van de
verschillende eigenaars met betrekking tot dit project
samenbrengt en een perceeloppervlakte van 37.708 m?
vertegenwoordigt met oog op de herontwikkeling van de
site.

De investering van Retail Estates in deze participatie
bedraagt 1,75 mio EUR in het kapitaal van de
vennootschap en een initiéle langetermijnlening van
5,00 mio EUR met het oog op de aankoop van een
aangrenzende site. Verder verbindt Retail Estates zich
ertoe te allen tijde voldoende liquide middelen
beschikbaar te houden met het oog op de realisatie van
het project. Op 30 september 2025 bedroeg de
uitstaande schuld op de rekening-courant 0,98 mio EUR.

Desinvesteringen

Het totaal aan desinvesteringen in de eerste jaarhelft
resulteerde in een nettoverkoopopbrengst van

19,84 mio EUR. Deze verkopen leidden tot een
nettominwaarde van 0,21 mio EUR. Het totaal aan
desinvesteringen vloeit voort uit de verkoop van een
retailpand in Veenendaal, de verkoop van panden op de
Keerdok-site (Mechelen), een winkelunit in Sint-Martens-
Latem, de verkoop van de KMO-unit in Eupen en de
verkoop van grondposities van appartementen die
ontwikkeld werden door vastgoedpromotoren op de site
in Houthalen.

Op 1 april 2025 heeft Retail Estates een woonmall met
zes winkelunits in Veenendaal (Nederland) verkocht
voor 12 mio EUR. Het pand van 18.576 m? werd verhuurd
aan Eijerkamp, een bekend Nederlands familiebedrijf
gespecialiseerd in wooninrichting en meubelen. De totale
huren met betrekking tot dit retailpand bedroegen

1,48 mio EUR op jaarbasis. De reéle waarde van het pand
bedroeg 11,97 mio EUR op 31 maart 2025.

De site werd verkocht omdat dit een atypische
vastgoedsite is: het betreft een grootschalige
oppervlakte met slechts twee huurders. Het
beleggingsbeleid van Retail Estates in Nederland richt
zich eerder op standaardpanden met een oppervlakte
van 1.500 m2.

Daarnaast werden de resterende winkelpanden verkocht
die behoren tot de gefaseerde verkoop van de Keerdok-
site in Mechelen (Belgié). Deze site werd door de lokale
overheid herbestemd voor appartementsbouw door de
goedkeuring van het RUP Rode Kruisplein.

De eerste fase van de verkoop ging door in maart 2023
en resulteerde in een verkoopopbrengst van

3,75 mio EUR. Begin 2025 volgde een tweede verkoop
fase waarbij twee panden verkocht werden met een
nettoverkoopopbrengst van 1,83 mio EUR.

Per 31 augustus 2025 zijn de resterende Keerdok-site
panden verkocht met een netto verkoopopbrengst van
5,59 mio EUR. Daarvoor is een gedeeltelijk uitstel van
betaling toegekend tot 31 december 2026 die wordt
afgedekt door een bankgarantie op eerste verzoek.

WOONMALL
ALEXANDRIUM
ROTTERDAM
NEDERLAND
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Verder werd op 30 september 2025 een pand in Sint-
Martens-Latem (Belgié) verkocht voor 1,85 mio EUR. De
reéle waarde van het pand bedroeg 2,06 mio EUR. De
actuele huuropbrengsten bedroegen 0,11 mio EUR. Het
gebouw bestond uit een verhuurde gelijkvloerse winkel
en een leegstaand kantoor. De beslissing tot deze
transactie is gebaseerd op de complexe
vergunningsstatus van het pand en de aanhoudende
leegstand van de kantoorverdieping.

Daarnaast zijn er in de eerste helft van het boekjaar
2025-2026 nog enkele kleine transacties gebeurd
gerelateerd aan de verkoop van grondposities van de
KMO-unit te Eupen (Belgié&) en grondposities van
appartementen op de site van Houthalen-Helchteren
(Belgié). In totaal zijn deze verkocht voor een
nettoverkoopopbrengst van 0,72 mio EUR.

Deze desinvesteringen kaderen in een jaarlijks
wederkerend verkoopprogramma van (individuele)
winkelpanden die door hun locatie, winkelgrootte en/of
erin uitgeoefende handelsactiviteit niet tot de
kernportefeuille van Retail Estates horen.

Kapitaalverhogingen in het kader van
toegestaan kapitaal — interim-
keuzedividend

De raad van bestuur van Retail Estates heeft op

23 mei 2025 beslist om over het boekjaar 2024-2025 een
interim-dividend in de vorm van een keuzedividend uit te
keren van 5,10 EUR bruto (of 3,57 EUR netto). In totaal
werd 34,7% van de coupons nr. 33 ingebracht in ruil voor
nieuwe aandelen. Hierdoor werden op 27 juni 2025
319.035 nieuwe aandelen uitgegeven, voor een
totaalbedrag van 18.223.279,20 EUR* (inclusief
uitgiftepremie), wat het totale aantal aandelen op

30 september 2025 op 15.026.370 bracht en het kapitaal
op 338.099.179,15 EUR.

4 Zie persbericht van 26 juni 2025.

Uitvoering van de
financieringsstrategie

Retail Estates combineert bilaterale kredieten bij
verschillende bancaire partners met private plaatsingen
van obligaties voor institutionele beleggers. De
gemiddelde looptijd van de kredietportefeuille bedraagt
3,39 jaar.

In het kader van de financiering van zijn activiteiten heeft
Retail Estates sinds september 2017 (en uitgebreid in
oktober 2018) een commercial paper-programma van
(maximaal) 100 mio EUR. Het commercial paper wordt
integraal gedekt door back-uplijnen en onbenutte
kredietlijnen die als garantie ter herfinanciering dienen,
mocht de plaatsing of verlenging van het commercial
paper niet of slechts gedeeltelijk mogelijk blijken. Van dit
commercial paper-programma is op 30 september 2025
38,55 mio EUR opgenomen.

De gemiddelde interestvoet bedroeg op 30 september
2025 2,05% ten opzichte van 2,08% op 31 maart 2025
(zie jaarverslag 2024-2025).

Retail Estates kiest voor een groeimodel met een directe
bijdrage tot de winst per aandeel. Dit kan zowel
gerealiseerd worden aan de kapitaalzijde als aan de
schuldfinancieringszijde. Langs de kapitaalzijde kan dit
gebeuren via inbreng in natura, een klassieke rights issue
of via de in de GVV-wet ingevoerde mogelijkheid voor
GVV’s om een kapitaalverhoging door te voeren via een
accelerated bookbuilding (ABB).

Langs de schuldfinancieringszijde kan dit gebeuren via
klassieke bankfinanciering enerzijds of een publieke en/of
private obligatielening anderzijds. Retail Estates
onderzoekt regelmatig onder meer de opportuniteit van
een private en/of publieke obligatielening.

Voor meer informatie in verband met de financiering
verwijzen we naar bijlage 3 Langlopende en kortlopende
financiéle schulden van het halfjaarlijks financieel verslag.

Fusie door overname van
dochtervennootschappen

Op 28 maart 2025 hebben de raden van bestuur van
Retail Estates en haar 100% dochtervennootschap, SVK
nv, besloten tot een met fusie gelijkgestelde verrichting
met effect op 1 april 2025, waardoor het gehele
vermogen van SVK nv (die eigenaar van twee
retailpanden op het Gouden Kruispunt-retailpark in Tielt-
Winge) als gevolg van een ontbinding zonder vereffening
is overgegaan naar Retail Estates.

Op 25 juni 2025 hebben de raden van besturen van Retalil
Estates en haar 100% dochtervennootschap en
institutionele gereglementeerde vastgoedvennootschap,
Retail Warehousing Invest nv, besloten tot een met fusie
gelijkgestelde verrichting met effect op 1 juli 2025
waardoor het gehele vermogen van Retail Warehousing
Invest nv als gevolg van een ontbinding zonder
vereffening is overgegaan naar Retail Estates.

Fusies van dochtervennootschappen vereenvoudigen het
administratief beheer en verminderen de belastbare
inkomsten van de dochtervennootschappen van Retail
Estates.

De gemiddelde interestvoet
bedroeg op 30 september
2025

2,05%

ten opzichte van 2,08% op
31 maart 2025


https://www.retailestates.com/images/press-nl/20250626_RetailEstates-Results-optional-dividend-NL.pdf
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3. GEBEURTENISSEN NA AFLOOP VAN HET SEMESTER

Er vonden geen significante gebeurtenissen plaats na balansdatum.

CRESCEND'EAU
VERVIERS
BELGIE
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4. ANALYSE VAN DE RESULTATEN

Halfjaarresultaten 30 september 2025: EPRA-resultaat
van de Groep® gestegen met +0,25% ten opzichte van
30 september 2024 - reéle waarde
vastgoedportefeuille gestegen tot 2.087,06 mio EUR.

Op 30 september 2025 bedroeg het EPRA-resultaat van
de Groep (dat is de winst zonder de resultaten op de
portefeuille en zonder de variaties in de reéle waarde van
financiéle activa en passiva) 45,46 mio EUR, een stijging
van +0,25% ten opzichte van dezelfde periode vorig jaar.

Het nettohuurresultaat is gestegen van 70,61 mio EUR
naar 72,69 mio EUR (+2,95%). Dit is vooral toe te
schrijven aan aankopen van verhuurd vastgoed in de loop
van het vorige boekjaar en indexaties van de bestaande
huren. Ten opzichte van 30 september 2024 groeide de
vastgoedportefeuille met 39,76 mio EUR. Ten opzichte
van 31 maart 2025 groeide de reéle waarde van de
portefeuille met 17,52 mio EUR.

Na aftrek van de vastgoedkosten resulteerde dit in een
operationeel vastgoedresultaat van 62,93 mio EUR ten
opzichte van 61,76 mio EUR vorig jaar.

De vastgoedkosten bedroegen -8,28 mio EUR ten
opzichte van -7,52 mio EUR het jaar voordien, een
stijging van +0,76 mio EUR. De stijging is hoofdzakelijk te
verklaren door een toename van de technische kosten
(+0,81 mio EUR) gerelateerd aan onderhoudskosten, en
een toename in de beheerskosten (+0,07 mio EUR) en
commerciéle kosten (+0,03 mio EUR) wegens een stijging
in de personeelskosten en marketingkosten. Een daling in
de kosten en taksen van niet-verhuurde gebouwen

(-0,16 mio EUR) compenseerde de gestegen kosten
gedeeltelijk. De significante stijging van de technische
kosten is te verklaren door specifieke grote
onderhoudskosten in het huidig boekjaar en lagere
uitgaven voor onderhoud in de eerste jaarhelft van het
vorige boekjaar.

5 Retail Estates nv en zijn dochtervennootschappen (exclusief EPRA-resultaat van minderheidsbelangen).

Het EPRA-resultaat van de
Groep bedroeg

45,46 mio EUR

een stijging van +0,25% ten
opzichte van dezelfde
periode vorig jaar.

De algemene kosten van de vennootschap bedroegen
-4,62 mio EUR, wat licht lager is in vergelijking met
dezelfde periode vorig jaar (-4,71 mio EUR).

Na aftrek van de algemene kosten bereikte Retail Estates
een operationeel resultaat voor resultaat op de
portefeuille van 58,30 mio EUR. De operationele marge
bedroeg 80,21%.

Het resultaat uit de verkopen van vastgoedbeleggingen
bedroeg -0,21 mio EUR op een totale verkoopopbrengst
van 19,84 mio EUR. We verwijzen naar de paragraaf
Desinvesteringen eerder in dit beheersverslag.

De variaties in de reéle waarde van
vastgoedbeleggingen bedroegen 8,50 mio EUR en
worden enerzijds voornamelijk verklaard door een
waardestijging in de vastgoedportefeuille ten belope van
12,31 mio EUR en anderzijds door de afwaardering van
de transactiekosten voor de bepaling van de reéle
waarde van de vastgoedbeleggingen (-3,81 mio EUR).
Het ‘ander’ portefeuilleresultaat bedroeg -0,30 mio EUR.
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Het financieel resultaat (exclusief variaties in de reéle
waarde van financiéle activa en passiva) bedroeg

-10,18 mio EUR. De netto-interestkosten bedroegen
-10,26 mio EUR, nagenoeg gelijk tegenover vorig jaar
toen ze -10,34 mio EUR bedroegen. De gemiddelde
interestvoet daalde tot 2,05% ten opzichte van 2,08% op
31 maart 2025. De daling van het financieel resultaat
inclusief de variaties in de reéle waarde van financiéle
activa en passiva van -25,34 mio EUR tot -16,60 mio EUR
is het gevolg van de wijziging in de reéle waarde van de
swaps die niet als een kasstroom definiéren (variaties in
de reéle waarde van financiéle activa en passiva). Dit

resultaat is echter een niet-gerealiseerd en non-cash item.

De daling van de reéle waarde van de financiéle activa en
passiva is enerzijds het gevolg van het naderen van de
afloop van de duurtijd van bepaalde rente-
indekkingsinstrumenten die op vervaldatum komen en
anderzijds van de impact van de daling van de verwachte
lange termijnrente.

De belastingen bedroegen -2,15 mio EUR ten opzichte
van -0,97 mio EUR het jaar voordien, een stijging van
-1,18 mio EUR. De stijging is hoofdzakelijk te verklaren
door het wegvallen van het FBI-regime in Nederland
waardoor de Nederlandse dochtervennootschappen
belastingplichtig zijn.

Het EPRA-resultaat van de Groep bedroeg per

30 september 2025 45,46 mio EUR ten opzichte van
45,35 mio EUR in de vergelijkbare periode van het
boekjaar 2024-2025. Per aandeel betekende dit voor het
eerste halfjaar een EPRA-winst van 3,06 EUR (op basis
van het gewogen gemiddelde aantal aandelen) ten
opzichte van 3,12 EUR op 30 september 2024 (op basis
van het gewogen gemiddelde aantal aandelen).

Het nettoresultaat (aandeel Groep) voor het eerste
halfjaar bedroeg 47,15 mio EUR bestaande uit het EPRA-
resultaat (Groep) van 45,46 mio EUR, het resultaat op de
portefeuille ten belope van 7,99 mio EUR en variaties in
de reéle waarde van financiéle activa en passiva ten
belope van -6,43 mio EUR.

De reéle waarde van de vastgoedportefeuille, inclusief
vaste activa in aanbouw, bedroeg 2.087,06 mio EUR op
30 september 2025, tegenover 2.069,54 mio EUR op

31 maart 2025, een stijging van +0,85%.

De EPRA net tangible asset waarde (NTA) van het
aandeel bedroeg op 30 september 2025 78,99 EUR. Op
31 maart 2025 bedroeg de EPRA NTA 80,87 EUR.

De schuldgraad bedroeg 42,80% op 30 september 2025
ten opzichte van 42,52% op 31 maart 2025.

De reéle waarde van de
vastgoedportefeuille,
inclusief vaste activa in
aanbouw, bedroeg

2.087,06

mio EUR

op 30 september 2025,
tegenover 2.069,54 mio EUR
op 31 maart 2025.
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5. VOORUITZICHTEN

De macro-economische onzekerheden laten niet toe om
voorspellingen te maken inzake de evolutie van de reéle
waarde van de onroerende goederen noch inzake de
variaties in de reéle waarde van de rente-
afdekkingsinstrumenten. De evolutie van de intrinsieke
waarde van het aandeel die hieraan gevoelig is, is dus
onzeker.

Bij de driejaarlijkse (Belgié€) of vijfjaarlijkse (Nederland)
tussentijdse vervaldag van de lopende
huurovereenkomsten zal dienen geévalueerd te worden
met de betrokken huurder of de geindexeerde
huurprijzen nog marktconform zijn en/of zij niet in
aanzienlijke mate de rentabiliteit van de huurder
aantasten.

De afgesloten rente-indekkingsovereenkomsten laten toe
voor de huidige kredietportefeuille de stijging van de
interestlasten voor het huidige boekjaar, dat afloopt op
31 maart 2026, af te wentelen. Het is niet mogelijk met
de huidige volatiliteit op de financiéle markten de
toekomstige evolutie te voorspellen.

De dividendverwachting wordt gehandhaafd op

5,20 EUR bruto per aandeel (3,64 EUR netto per
aandeel). Ten opzichte van het boekjaar 2024-2025 houdt
dit een stijging in van het dividend met 2%. Deze
verwachtingen gaan uit van de veronderstelling dat de
consumentenuitgaven stabiel zijn en de huurprijzen
positief evolueren.

Het verwachte nettohuurresultaat op 31 maart 2026 (op
basis van de voorziene samenstelling van de
vastgoedportefeuille) bedraagt 145 mio EUR ten opzichte
van de eerder gecommuniceerde 146 mio EUR. Dat

lagere nettohuurresultaat is het gevolg van het verwachte
verlies van huurinkomsten door het faillissement van
Carpetright en de huurvrije periodes die zullen
toegekend worden aan kandidaat-overnemers van
panden in de gerechtelijke reorganisatieprocedure met
betrekking tot Leen Bakker Belgié (zie hoger). Dit cijfer
houdt rekening met beperkte inflatie en met aan- en
verkopen waarvoor een compromis werd getekend en
investeringen die vergund en aanbesteed zijn.

Arbitrage vastgoedportefeuille

Retail Estates heeft de vastgoedportefeuille in het eerste
semester gearbitreerd voor 20 mio EUR. Dat gebeurde
onder meer door de verkoop van de retailunits in
Veenendaal (Nederland) in april 2025 en de aankoop van
units in Woonmall Alexandrium (Rotterdam, Nederland).
In de tweede jaarhelft verwacht Retail Estates geen
verdere arbitrage toe te passen.

Toekomstgerichte verklaringen

Dit halfjaarverslag omvat een aantal toekomstgerichte
verklaringen. Dergelijke verklaringen zijn onderhevig aan
risico’s en onzekerheden die tot gevolg kunnen hebben
dat de feitelijke resultaten wezenlijk kunnen verschillen
van de resultaten die door dergelijke toekomstgerichte
verklaringen in deze tussentijdse verklaring kunnen
worden verondersteld. Belangrijke factoren die dergelijke
resultaten kunnen beinvloeden zijn met name
veranderingen in de economische situatie en
commerciéle, fiscale en omgevingsfactoren.
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1. GECONSOLIDEERDE WINST- EN VERLIESREKENING

WINST- EN VERLIESREKENING (in duizenden €) 30.09.2025 30.09.2024

Huurinkomsten 72.841 71.235
Met verhuur verbonden kosten -149 -626
Nettohuurresultaat 72.692 70.609
Recuperatie van vastgoedkosten 0 0
Recuperatie van huurlasten en belastingen normaal gedragen door de huurders op verhuurde gebouwen 7.570 7.629
Huurlasten en belastingen normaal gedragen door de huurders op verhuurde gebouwen -8.976 -8.928
Andere met verhuur verbonden kosten en opbrengsten -81 -29
Vastgoedresultaat 71.205 69.281
Technische kosten -3.491 -2.676
Commerciéle kosten -596 -564
Kosten en taksen van niet-verhuurde gebouwen -561 -723
Beheerskosten vastgoed -3.628 -3.556
Andere vastgoedkosten -2 0
Vastgoedkosten -8.279 -7.519
Operationeel vastgoedresultaat 62.926 61.763
Algemene kosten van de vennootschap -4.622 -4.708
Operationeel resultaat voor resultaat op portefeuille 58.304 57.055
Resultaat op verkopen van vastgoedbeleggingen -215 117
Resultaat op verkopen van andere niet-financiéle activa 0 0
Variaties in de reéle waarde van vastgoedbeleggingen 8.499 11.427

Ander portefeuilleresultaat -296 -130
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WINST- EN VERLIESREKENING (in duizenden €) 30.09.2025 30.09.2024

Operationeel resultaat 66.292 68.469
Financiéle opbrengsten 119 75
Netto-interestkosten -10.258 -10.340
Variaties in de reéle waarde van financiéle activa en passiva -6.427 -15.042
Andere financiéle kosten -37 -29
Financieel resultaat -16.603 -25.336
Aandeel in het resultaat van geassocieerde ondernemingen en joint ventures -23 -22
Resultaat voor belastingen 49.666 43.111
Belastingen -2.149 -972
Nettoresultaat 47.516 42.138

Toerekenbaar aan:

Aandeelhouders van de Groep 47.149 41.877
Minderheidsbelangen 368 262
Toelichting:

EPRA-resultaat (aandeel Groep)?! 45.461 45.349
Resultaat op de portefeuille 7.989 11.413
Variaties in de reéle waarde van financiéle activa en passiva -6.427 -15.042

EPRA-resultaat minderheidsbelangen 494 418
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RESULTAAT PER AANDEEL 30.09.2025 30.09.2024

Aantal gewone aandelen in omloop 15.026.370 14.707.335
Gewogen gemiddelde aantal aandelen 14.874.698 14.547.806
Nettowinst per gewoon aandeel (in €)2 3,17 2,88
Verwaterde nettowinst per aandeel (in €) 3,17 2,88

1 Het EPRA-resultaat wordt als volgt berekend: nettoresultaat exclusief variaties in de reéle waarde van vastgoedbeleggingen, exclusief resultaat op de verkopen van vastgoedbeleggingen, exclusief variaties in de reéle waarde van financiéle activa en
passiva, en exclusief minderheidsbelangen met betrekking tot voornoemde elementen.
2 De nettowinst per gewoon aandeel wordt als volgt berekend: nettoresultaat toerekenbaar aan aandeelhouders van de Groep gedeeld door het gewogen gemiddelde aantal aandelen.

2. GECONSOLIDEERD OVERZICHT VAN HET GLOBAAL RESULTAAT
(Statement of other comprehensive income)

Overzicht van het globaal resultaat (in duizenden €) Bijlagen 30.09.2025 30.09.2024

Nettoresultaat 47.516 42.138
Andere elementen van het globaal resultaat recycleerbaar in winst- en verliesrekeningen: -128 -476
Impact op de reéle waarde van geschatte mutatierechten en -kosten bij de hypothetische vervreemding van
vastgoedbeleggingen 0 0
Variaties in de reéle waarde van toegelaten afdekkingsinstrumenten in een kasstroomafdekking zoals gedefinieerd in IFRS -128 -476

GLOBAAL RESULTAAT 47.389 41.662
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3. VERKORTE GECONSOLIDEERDE BALANS

ACTIVA (in duizenden €)

Bijlagen 30.09.2025

Vaste activa
Goodwill
Immateriéle vaste activa
Vastgoedbeleggingen3
Andere materiéle vaste activa
Financiéle vaste activa
Financiéle instrumenten
Vennootschappen waarop vermogensmutatie is toegepast
Vordering op deelnemingen in geassocieerde ondernemingen en joint ventures
Vorderingen financiéle leasing
Handelsvorderingen en andere vaste activa
Uitgestelde belastingen
Andere

Vlottende activa

Activa of groepen van activa aangehouden voor verkoop
Handelsvorderingen

Belastingsvorderingen en andere vlottende activa
Geldmiddelen en kasequivalenten

Overlopende rekeningen

TOTAAL ACTIVA

3 Inclusief vaste activa in aanbouw conform de aangepaste IAS 40-norm.

31.03.2025

2.130.100

8.385
2 2.087.060
6.167
24.630
18.079
1.551
5.000
1.030
2.829
0
2.829

32.473

2 1.405
17.909

5.668

3.226

4.265

2.162.573

2.116.630

8.697
2.069.537
6.163
31.172
24.597
1574
5.000
1.030
32

0

32

42.455
18.457
14.627

2.841
2.917
3.614

2.159.085
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EIGEN VERMOGEN EN VERPLICHTINGEN (in duizenden €) Bijlagen 30.09.2025

31.03.2025

Eigen vermogen 1.220.313
Eigen vermogen toewijsbaar aan de aandeelhouders van de moedervennootschap 1.211.164
Kapitaal 329.678
Uitgiftepremies 407.491
Reserves 426.847
Nettoresultaat van het boekjaar 47.149

Minderheidsbelangen 9.149

1.230.021

1.221.040
322.499
396.559
395.286
106.696

8.982
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EIGEN VERMOGEN EN VERPLICHTINGEN (in duizenden €) Bijlagen 30.09.2025

31.03.2025
Verplichtingen 942.260 929.064
Langlopende verplichtingen 800.700 832.036
Voorzieningen 0 0
Langlopende financiéle schulden 3/5 798.755 830.477
Kredietinstellingen 641.449 648.655
Financiéle leasings op lange termijn 3/5 4.878 4.557
Andere 1.588 1.522
Obligaties 3/5 150.840 175.743
Andere langlopende financiéle verplichtingen 5
Uitgestelde belastingen 1.944 1.560
Kortlopende verplichtingen 141.561 97.028
Kortlopende financiéle schulden 3/5 104.491 61.484
Kredietinstellingen 79.503 61.484
Financiéle leasings op korte termijn 0 0
Andere 0 0
Obligaties 3/5 24.988 0
Handelsschulden en andere kortlopende schulden 14.671 15.713
Exit tax 400 402
Andere 14.271 15.311
Andere kortlopende verplichtingen 2 2
Overlopende rekeningen 22.396 19.829
TOTAAL EIGEN VERMOGEN EN VERPLICHTINGEN 2.162.573 2.159.085
SCHULDGRAAD Bijlagen 30.09.2025 31.03.2025
Schuldgraad* 4 42,80% 42,52%

4 De schuldgraad wordt als volgt berekend: verplichtingen (exclusief voorzieningen, overlopende rekeningen, rente-afdekkingsinstrumenten en uitgestelde belastingen), gedeeld door het totaal der activa (excl. rente-afdekkingsinstrumenten).
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4. VERKORT GECONSOLIDEERD MUTATIEOVERZICHT VAN HET EIGEN VERMOGEN

Beschik-
Kapitaal gewone  Onbeschik-bare bare uitgifte- Netto-resultaat Minderheids-

MUTATIEOVERZICHT VAN HET EIGEN VERMOGEN

TOTAAL Eigen
(in duizenden €) aandelen uitgifte-premies premies Reserves* van het boekjaar belangen Vermogen

Balans volgens IFRS op 31.03.2024 315.035 315.410 69.088 344.857 122.967 7.005 1.174.361
Nettoresultaat-verwerking 2023-2024
Overboeking portefeuilleresultaat naar reserves 50.825 -50.825 0
Overboeking variatie in reéle waarde van afdekkings-instrumenten -16.487 16.487 0
Overboeking EPRA resultaat naar reserves 16.752 -16.752 0
Reclassificatie tussen reserves
Dividenden boekjaar 2023-2024 -71.878 -71.878
Kapitaalverhoging
Kapitaalverhoging door inbreng in natura 7.464 12.275 19.739
Kosten van kapitaalverhoging -191 -191
Overige 200 200
Globaal resultaat 30.09.2024 -476 41.877 262 41.662
Balans volgens IFRS op 30.09.2024 322.499 315.410 81.171 395.469 41.876 7.467 1.163.893
Balans volgens IFRS op 31.03.2025 322.499 315.410 81.148 395.286 106.696 8.982 1.230.021
Nettoresultaatverwerking 2024-2025
Overboeking portefeuilleresultaat naar reserves 29.401 -29.401 0
Overboeking variatie in reéle waarde van afdekkings-instrumenten -13.072 13.072 0
Overboeking EPRA resultaat naar reserves 15.360 -15.360 0
Reclassificatie tussen reserves
Dividenden boekjaar 2024-2025 -75.007 -75.007
Kapitaalverhoging
Kapitaalverhoging door inbreng in natura 7.178 11.045 18.223
Kosten van kapitaalverhoging -113 -113
Overige -200 -200
Globaal resultaat 30.09.2025 -128 47.149 368 47.389

Balans volgens IFRS op 30.09.2025 329.678 315.410 92.081 426.847 47.149 9.149 1.220.313
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Reserve voor
het saldo van de

Impact op de
reéle waarde
van geschatte
mutatierechten
en -kosten bij de
hypothetische

Saldo van de
variaties in de
reéle waarde
van toegelaten
afdekkingsinstru
menten die
onderworpen
zijn aan een

Saldo van de
variaties in de
reéle waarde
van toegelaten
afdekkingsinstru
menten die niet
onderworpen
zijn aan een
afdekkings-

variaties in de vervreemding afdekki_ngsboek boekhouding Overgedragen
Deta“_ van de reserves Wettelijke e vwaiarhdei Beschikbare vastgoedbelggg gzgzgggezrzailﬁ gedefinieezrzailrsl reSU“aH\?/l;r\i/;g
(in duizenden €) reserve vastgoed reserves ingen IFRS IFRS boekjaren
Balans volgens IFRS op 31.03.2024 87 261.294 8.731 -94.346 901 53.714 114.476
Nettoresultaat-verwerking 2023-2024
Overboeking portefeuille-resultaat naar reserves 62.906 -12.082
Overboeking variatie in reéle waarde van indekkings-instrumenten -16.487
Overboeking EPRA-resultaat naar reserves 16.752
Reclassificatie tussen reserves -2.675 842 2.123 -289
Kapitaalverhoging door inbreng in natura
Kosten van kapitaalverhoging
Overige
Globaal resultaat 30.09.2024 -476
Balans volgens IFRS op 30.09.2024 87 321.525 9.573 -104.304 425 37.227 130.938
Balans volgens IFRS op 31.03.2025 87 321.525 9.573 -104.304 241 37.227 130.938
Nettoresultaat- verwerking 2024-2025
Overboeking portefeuille-resultaat naar reserves 33.428 -4.027
Overboeking variatie in reéle waarde van afdekkings-instrumenten -13.072
Overboeking EPRA-resultaat naar reserves 15.360
Reclassificatie tussen reserves 152 -152 173 -173
Kapitaalverhoging door inbreng in natura
Kosten van kapitaal-verhoging
Overige
Globaal resultaat 30.09.2025 -128
Balans volgens IFRS op 30.09.2025 87 355.105 9.421 -108.158 114 24.155 146.124

344.857

50.825
-16.487
16.752
0

-476
395.469

395.286

29.401
-13.072
15.360
0

-128
426.847
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5. VERKORT GECONSOLIDEERD KASSTROOMOVERZICHT

Door de afrondingen naar duizendtallen kunnen er afrondingsverschillen ontstaan tussen de balans- en resultatenrekening en de bijgevoegde details.

KASSTROOMOVERZICHT (in duizenden €) Bijlagen 30.09.2025 30.09.2024

GELDMIDDELEN EN KASEQUIVALENTEN BEGIN SEMESTER 2.917 7.089
1. Kasstroom uit bedrijfsactiviteiten 41.283 49.526
Operationeel resultaat 66.292 68.469
Betaalde interesten -8.103 -8.923
Ontvangen interesten 6 6
Betaalde vennootschapsbelastingen -4.991 -1.218
Ontvangen vennootschapsbelastingen 84 0
Variaties in de reéle waarde van financiéle activa en passiva -6.427 -15.042
Andere 654 -1.153
Niet-kaselementen die worden toegevoegd / afgetrokken van het resultaat: -887 4971
Afschrijvingen en waardeverminderingen
Afschrijvingen / Waardeverminderingen (of terugnamen) op materiéle en immateriéle activa 785 769
Afschrijvingen / Waardeverminderingen (of terugnamen) op handelsvorderingen 112 622

Andere niet-kaselementen

Variaties in de reéle waarde van de vastgoedbeleggingen 2 -8.499 -11.427
Resultaat op de verkoop van vastgoedbeleggingen 215 -117
Ander portefeuilleresultaat 0 0
Variaties in de reéle waarde van financiéle activa en passiva 5 6.391 15.016
Kosten voor uitgifte obligatielening 86 86
Aandeel in het resultaat van geassocieerde ondernemingen en joint ventures 23 22

Andere 0 0
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KASSTROOMOVERZICHT (in duizenden €)

Variatie in de behoefte van het werkkapitaal:
Beweging van activa
Handelsvorderingen en overige vorderingen
Belastingsvorderingen en andere vlottende activa
Overlopende rekeningen
Activa op lange termijn

Beweging van verplichtingen
Handelsschulden en andere kortlopende schulden
Andere kortlopende verplichtingen
Overlopende rekeningen

2. Kasstroom uit investeringsactiviteiten

Aanschaffing van immateriéle vaste activa

Aanschaffing van vastgoedbeleggingen

Vervreemding van vastgoedbeleggingen en activa aangehouden voor verkoop
Aankoop aandelen vastgoedvennootschappen

Verkoop aandelen vastgoedvennootschappen

Aanschaffing van andere materiéle activa

Vervreemding van andere materiéle activa

Vervreemding van langlopende financiéle vaste activa
Ontvangsten uit handelsvorderingen en andere langlopende activa

Bijlagen 30.09.2025

N NN NN

-5.346

-3.394

-2.827

-650

0

-1.042

2.567

4.539

=1kl

-12.059

17.075

-344
17

30.09.2024

2.416

-2.628
5.550
-49

0

-2.559
167
1.936

-8.176

-472

-11.750
4.205
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KASSTROOMOVERZICHT (in duizenden €) Bijlagen 30.09.2025 30.09.2024

3. Kasstroom uit financieringsactiviteiten -45.513 -45.547
Verandering in financiéle verplichtingen en financiéle schulden

Toename van de financiéle schulden 3 103.100 119.750

Afname van de financiéle schulden 3 -92.287 -113.208

Verandering in andere verplichtingen

Toename (+) / Afname (-) in andere verplichtingen 771 41
Verandering in eigen vermogen 0 0
Toename in kapitaal en uitgiftepremies 0 0
Kosten van kapitaalverhoging -113 -191
Wijziging in reserves -200 200
Andere 0 0
Dividend 0 0
Dividend van het vorige boekjaar -56.784 -52.139

GELDMIDDELEN EN KASEQUIVALENTEN EINDE SEMESTER 3.226 2.891
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6. TOELICHTINGEN BIJ DE VERKORTE GECONSOLIDEERDE HALFJAARCIJFERS

6.1. Kernprestatie-indicatoren

EPRA-resultaat per aandeel (in €) 30.09.2025 30.09.2024

EPRA-resultaat (groepsaandeel) 45.460.997 45.348.864
Aantal gewone aandelen in omloop 15.026.370 14.707.335
Gewogen gemiddelde aantal aandelen 14.874.698 14.547.806
EPRA-resultaat (groepsaandeel) per aandeel (in €)° 3,06 3,12
EPRA-resultaat (groepsaandeel) per aandeel (in €) - verwaterd 3,06 3,12

5 Het EPRA-resultaat per aandeel wordt berekend aan de hand van het gewogen gemiddelde aantal aandelen. Dit wil zeggen dat de aandelen meetellen voor het EPRA-resultaat vanaf het moment van uitgifte. Het moment van uitgifte verschilt in dit geval
van het moment van winstdeelname. Als het EPRA-resultaat berekend wordt aan de hand van het aantal dividendgerechtigde aandelen bedraagt het 3,03 EUR per aandeel per 30.09.2025 versus 3,08 EUR per aandeel per 30.09.2024.

NETTOACTIEF PER AANDEEL (in €) - AANDEEL GROEP 30.09.2025 31.03.2025

Nettoactiefwaarde (groepsaandeel) per aandeel IFRS® 80,60 83,02
EPRA NTA per aandeel” 78,99 80,87
Nettoactiefwaarde per aandeel (investeringswaarde) excl. dividend excl. de reéle waarde van de toegelaten afdekkingsinstrumenteng 84,15 83,61

6 Het nettoactief per aandeel IFRS (reéle waarde) wordt als volgt berekend: eigen vermogen (toewijsbaar aan de aandeelhouders van de moedervennootschap) gedeeld door het aantal aandelen.
7 EPRA NTA wordt als volgt berekend: eigen vermogen (exclusief de reéle waarde van de toegelaten afdekkingsinstrumenten, uitgestelde belastingen en immateriéle vaste activa) gedeeld door het aantal aandelen.

8 Voor de definitie en het doel van deze alternatieve prestatiemaatstaf verwijzen we naar het Lexicon in het hoofdstuk 'Diversen’
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6.2. Grondslag voor de opstelling

Het tussentijds financieel verslag voor het eerste halfjaar
eindigend op 30 september 2025 is opgesteld volgens
boekhoudnormen consistent met International Financial
Reporting Standards zoals geimplementeerd door de
GVV-Wetgeving en in overeenstemming met IAS 34
‘Tussentijdse financiéle verslaggeving’.

Met betrekking tot de fiscale tijdsverschillen tussen de
lokale boekhouding en de geconsolideerde cijfers
worden actieve en/of passieve latente belastingen
geboekt. Deze worden geboekt via “ander
portefeuilleresultaat™.

Voor het overige werden in deze verkorte tussentijdse
jaarrekening dezelfde grondslagen voor financiéle
verslaggeving en berekeningsmethodes gehanteerd als
deze die gehanteerd worden in de geconsolideerde
jaarrekening per 31 maart 2025.

Als functionele en presentatievaluta wordt de euro (EUR)
gebruikt, afgerond in duizenden.

6.3. Toepassing IFRS 3 Business
combinations

De vennootschapstransacties van de afgelopen boekjaren
werden niet verwerkt als een business combination zoals
gedefinieerd onder IFRS 3 vanuit de vaststelling dat deze
niet van toepassing is, gelet op de aard en de
schaalgrootte van de vennootschappen waarover
controle verworven is. Het gaat om vennootschappen die
een beperkt aantal panden bezitten en waarvan het niet
de intentie is om ze als een autonome business aan te
houden. De vennootschappen worden integraal
geconsolideerd. We verwijzen in dit verband eveneens
naar bijlage 6.

6.4. Goedkeuring nieuwe
standaarden tot en met 30 juni 2025
(EFRAG statusrapport 30 mei 2025)

Nieuwe of gewijzigde standaarden die van
kracht zijn in 2025 en zijn goedgekeurd
door de EU

De volgende nieuwe standaarden en wijzigingen aan
standaarden zijn voor het eerst verplicht van toepassing
voor het boekjaar startend op 1 januari 2025 en zijn
goedgekeurd door de EU:

-~ Wijzigingen aan IAS 21 ‘De effecten van
wijzigingen in wisselkoersen: gebrek aan
uitwisselbaarheid’ (van kracht per 1 januari 2025).
IAS 21 behandelde voorheen niet hoe wisselkoersen
moeten worden bepaald in het geval er langdurig
gebrek aan uitwisselbaarheid is en de contante koers
die door het bedrijf moet worden toegepast niet
waarneembaar is. De wijzigingen met beperkt
toepassingsgebied voegen specifieke eisen toe aan:
= Bepalen wanneer een valuta inwisselbaar is in een
andere en wanneer niet;

- Bepalen van de toe te passen wisselkoers indien
een valuta niet inwisselbaar is;

- Aanvullende toelichtingen die moeten worden
verstrekt wanneer een valuta niet inwisselbaar is.

Nieuwe of gewijzigde standaarden die van
kracht zijn in 2024, maar nog niet
goedgekeurd zijn door de EU

De volgende nieuwe standaard en wijzigingen aan de
standaarden werden gepubliceerd. Deze zijn voor het
eerst verplicht van toepassing voor het boekjaar startend
op 1 januari 2025 maar niet goedgekeurd door de EU:

- Geen

Nieuwe of gewijzigde standaarden die nog
niet van kracht zijn, maar wel zijn
goedgekeurd door de EU

De volgende nieuwe standaarden en wijzigingen aan
standaarden werden gepubliceerd, maar zijn nog niet
voor het eerst verplicht van toepassing voor het boekjaar
startend op 1 januari 2025 en zijn goedgekeurd door de
EU:

- Wijzigingen aan IFRS 9 en aan IFRS 7: de
classificatie en waardering van financiéle
instrumenten (van kracht per 1 januari 2026). Op 30
mei 2024 heeft de IASB wijzigingen aan IFRS 9 en
IFRS 7 uitgegeven om:
= De datum van herkenning en afboeking van

sommige financiéle activa en verplichtingen te
verduidelijken, met een nieuwe uitzondering voor
sommige financiéle verplichtingen die worden
afgewikkeld via een elektronisch geld
overdrachtsysteem;

- De beoordeling of een financieel actief voldoet
aan het criterium van uitsluitend betalingen van
hoofdsom en rente (SPPI) te verduidelijken;

= Nieuwe toelichtingen toe te voegen voor bepaalde
instrumenten met contractuele voorwaarden die
de kasstromen kunnen wijzigen (zoals sommige
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instrumenten met kenmerken die gekoppeld zijn
aan het behalen van milieu-, sociale en governance
(ESG) doelen);

- De toelichtingen bij aandelen instrumenten die
worden aangewezen tegen reéle waarde via het
overige totaalresultaat (FVOCI) bij te werken.

Nieuwe of gewijzigde standaarden die nog
niet verplicht zijn in 2025 en nog niet zijn
goedgekeurd door de EU

De volgende nieuwe standaarden en wijzigingen aan
standaarden werden gepubliceerd, maar zijn nog niet
voor het eerst verplicht van toepassing voor het boekjaar
startend op 1 januari 2025 en zijn nog niet goedgekeurd
door de EU:

- Wijzigingen aan IFRS 9 en aan IFRS 7: Contracten
die verwijzen naar natuur-afhankelijke elektriciteit
(van kracht per 1 januari 2026). Op 18 december
2024 heeft de IASB wijzigingen aan IFRS 9 en IFRS 7
uitgegeven:
= verduidelijking van de toepassing van de eisen
voor ‘eigen gebruik’;

= toestaan van hedge accounting als deze
contracten als afdekkingsinstrument worden
gebruikt; en

= en toevoeging van nieuwe toelichtingsvereisten
om beleggers in staat te stellen het effect van deze
contracten op de financiéle prestaties en
kasstromen van een bedrijf te begrijpen.

— IFRS 18 Presentatie en toelichting in de
jaarrekening (van kracht per 1 januari 2027). De
IASB heeft IFRS 18 uitgegeven, de nieuwe standaard
voor presentatie en toelichting in de jaarrekening,
met een focus op aanpassingen aan de
resultatenrekening. De belangrijkste nieuwe

concepten die geintroduceerd worden in IFRS 18

hebben betrekking op:

= De structuur van de resultatenrekening;

- Verplichte toelichtingen in de jaarrekening voor
bepaalde prestatie-indicatoren van winst en verlies
die buiten de financiéle overzichten van een
entiteit worden gerapporteerd (dat wil zeggen,
door het management gedefinieerde prestatie-
indicatoren); en

= Verbeterde principes voor aggregatie en
disaggregatie die van toepassing zijn op de
primaire financiéle overzichten en toelichtingen in
het algemeen.

IFRS 18 zal IAS 1 vervangen; veel van de andere
bestaande principes in IAS 1 worden behouden, met
beperkte wijzigingen. IFRS 18 zal geen invloed
hebben op de erkenning of waardering van posten in
de jaarrekening, maar het kan wel veranderen wat
een entiteit rapporteert als haar '‘operationele winst
of verlies'.

IFRS 18 zal van toepassing zijn op verslagperiodes die
beginnen op of na 1 januari 2027 en is ook van
toepassing op vergelijkende informatie. De
veranderingen in presentatie en toelichtingen die
vereist zijn door IFRS 18 kunnen systeem- en
proceswijzigingen vereisen.

IFRS 19 Dochterondernemingen zonder openbare
verantwoordingsplicht: Toelichtingen (van kracht
per 1 januari 2027). De International Accounting
Standards Board (IASB) heeft een nieuwe IFRS-
accounting standaard uitgegeven voor
dochterondernemingen. IFRS 19
‘Dochterondernemingen zonder openbare
verantwoordingsplicht: Toelichtingen’ staan in
aanmerking komende dochterondernemingen toe om

IFRS-accounting standaarden met verminderde
toelichtingen te gebruiken. Het toepassen van IFRS
19 zal de kosten voor het opstellen van de financiéle
overzichten van dochterondernemingen verminderen,
terwijl de bruikbaarheid van de informatie voor
gebruikers van hun financiéle overzichten behouden
blijft.

— Jaarlijkse aanpassingen Volume 11 (van kracht per

1 januari 2026). De gewijzigde standaarden zijn:

« IFRS 1 Eerste toepassing van International
Financial Reporting Standards;

« IFRS 7 Financiéle Instrumenten: Toelichtingen en
aanvullende begeleiding voor de implementatie
van IFRS 7;

= IFRS 9 Financiéle Instrumenten;

= IFRS 10 Geconsolideerde jaarrekening; en

= |AS 7 Kasstroomoverzicht.

Standaarden verplicht vanaf boekjaar 2016
maar nog niet goedgekeurd door de EU

De volgende standaard is voor het eerst verplicht van
toepassing voor het boekjaar, startend op 1 januari 2016
maar werd nog niet goedgekeurd door de EU. De
Europese Commissie heeft besloten de
goedkeuringsprocedure voor deze interim standaard niet
op te starten maar te wachten op de finale versie van de
standaard:

— IFRS 14, ‘Wettelijke uitgestelde
rekeningen’ (effectief vanaf 1 januari 2016). Dit
betreft een tussentijdse standaard voor de
boekhoudkundige verwerking van bepaalde
bedragen die voortkomen uit wettelijk gereguleerde
activiteiten. IFRS 14 is enkel van toepassing voor
entiteiten die voor het eerst IFRS toepassen. De
standaard laat toe dat deze entiteiten bij de eerste
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toepassing van IFRS hun waarderingsregels onder hun
vorige algemeen aanvaarde boekhoudkundige
principes kunnen blijven toepassen voor de opname,
waardering, het boeken van een bijzondere
waardevermindering op en het niet langer opnemen
van wettelijke uitgestelde rekeningen. De tussentijdse
standaard voorziet ook een leidraad voor het
selecteren en wijzigen van grondslagen voor
financiéle verslaggeving (bij eerste toepassing of
later) en voor de presentatie en toelichting.

6.5. Verklaring van de bij Retall
Estates nv verantwoordelijke
persoon

Overeenkomstig artikel 13 § 2 van het K.B. van 14
november 2007, verklaart Jan De Nys, gedelegeerd
bestuurder, dat bij zijn weten,

a) de verkorte tussentijdse jaarrekening, opgesteld op
basis van grondslagen voor financiéle verslaggeving
in overeenstemming met IFRS en in overeenstemming
met IAS 34 ‘Tussentijdse financiéle verslaggeving’
zoals aanvaard door de Europese Unie, een getrouw
beeld geeft van het vermogen, van de financiéle
toestand en van de resultaten van Retail Estates nv en
de in de consolidatie opgenomen ondernemingen.

b) het tussentijds verslag een getrouwe uiteenzetting
geeft van de voornaamste gebeurtenissen die zich
tijdens de eerste zes maanden van het lopende
boekjaar voordeden, hun invioed op de verkorte
tussentijdse jaarrekening, de belangrijkste
risicofactoren en onzekerheden ten aanzien van de
nog komende maanden van het boekjaar, evenals de
voornaamste transacties tussen de verbonden partijen
en hun eventuele uitwerking op de verkorte
tussentijdse jaarrekening indien deze transacties een
significante betekenis vertegenwoordigen en niet
werden afgesloten onder de normale
marktvoorwaarden.

6.6. Gesegmenteerde informatie

IFRS 8 definieert een operationeel segment als volgt: een
operationeel segment is een onderdeel van de
onderneming (IFRS 8.2):

— dat zich bezighoudt met economische activiteiten die
opbrengsten of die kosten met zich meebrengen
(inclusief opbrengsten en kosten uit transacties met
andere onderdelen van dezelfde onderneming);

— waarvan de operationele resultaten regelmatig
beoordeeld worden door de ‘chief operating decision
maker’ (CODM) teneinde beslissingen te nemen
omtrent de verdeling van de beschikbare bronnen en
om de prestaties van het segment vast te stellen; en

— waarvoor afzonderlijke financiéle informatie
beschikbaar is.

Retail Estates maakt een onderscheid tussen twee
geografische segmenten: Belgié en Nederland.

Binnen Retail Estates treedt het managementcomité op
als CODM.
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Gesegmenteerde informatie — Winst & Verlies

Gesegmenteerde informatie — sectoraal resultaat
(in duizenden €)

2025-2026 HALFJAARLIJKS FINANCIEEL VERSLAG

30.09.2025

Belgié

Huurinkomsten
Met verhuur verbonden kosten

Nettohuurresultaat

Recuperatie van vastgoedkosten

45.910
44

45.953

Recuperatie van huurlasten en belastingen normaal gedragen door de

huurders op verhuurde gebouwen

5.128

Huurlasten en belastingen normaal gedragen door de huurders op verhuurde

gebouwen
Andere met verhuur verbonden kosten en opbrengsten

Vastgoedresultaat

Technische kosten

Commerciéle kosten

Kosten en taksen van niet-verhuurde gebouwen
Beheerskosten vastgoed

Andere vastgoedkosten

Vastgoedkosten
Operationeel vastgoedresultaat
Algemene kosten van de vennootschap

Andere operationele opbrengsten en kosten
Operationeel resultaat voor resultaat op portefeuille

5.2
-62

45.687

-2.088

-547

-400

-2.719

-5.756

SOIGGHS

Nederland

26.932
-193

26.739

2.442

-3.643
-19

25.518

-1.404

-161

-909

-2.523

22.995

Niet toe-
gewezen
bedragen

-4.622

TOTAAL

72.841
-149

72.692

7.570

-8.976
-81

71.205

-3.491

oS0

-561

-3.628

-8.279

62.926

-4.622

58.304

30.09.2024

Belgié

Niet toe-
gewezen

Nederland bedragen TOTAAL
—

44.842
-694

44.147

5.141

-5.286
-4

43.999

-2.153

-520

-576

-2.689

-5.938

38.061

26.393 71.235
69 -626
26.462 70.609
2.488 7.629
-3.642 -8.928
-26 -29
25.282 69.281
524 -2.676
-44 -564
-146 723
-866 -3.556

0

-1.580 -7.518
23.702 61.763

-4.708 -4.708

57.056
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30.09.2025

Gesegmenteerde informatie — sectoraal resultaat
(in duizenden €)

Belgié

Resultaat op verkopen van vastgoedbeleggingen

Resultaat op verkopen van andere niet-financiéle activa
Variaties in de reéle waarde van vastgoedbeleggingen 8.261
Ander portefeuilleresultaat 194

Operationeel resultaat

Financiéle opbrengsten

Netto-interestkosten

Variaties in de reéle waarde van financiéle activa en passiva
Andere financiéle kosten

Financieel resultaat

Aandeel in het resultaat van geassocieerde ondernemingen en joint
ventures

Resultaat voor belastingen

Belastingen -143
Nettoresultaat

Toerekenbaar aan:

Aandeelhouders van de Groep
Minderheidsbelangen

Nederland

238
-490

-2.007

Niet toe-
gewezen
bedragen

119
-10.258
-6.427
=57

-16.603

TOTAAL

8.499
-296

66.292
119
-10.258
-6.427
-37

-16.603

49.666

-2.149

47.516

47.479
37

30.09.2024

Niet toe-

gewezen
Belgié  Nederland bedrag-;en TOTAAL
117 0 117
12.828 -1.402 11.427
-245 114 -130
68.469
75 75
-10.340 -10.340
-15.042 -15.042
-29 -29
-25.336 -25.336
-23 -23
43.110
-756 -216 -972
42.138
41.877
262
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Gesegmenteerde balans

30.09.2025 31.03.2025

Gesegmenteerde informatie — activa van de segmenten (in duizenden €)
I -

Belgié  Nederland TOTAAL Belgié  Nederland TOTAAL
Vastgoedbeleggingen?® 1.384.826 702.234  2.087.060 1.374.749 694.788  2.069.537
Activa of groepen van activa aangehouden voor verkoop 1.405 0 1.405 6.457 12.000 18.457

9 Inclusief vaste activa in aanbouw conform IAS 40.
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6.7. Waardering vastgoedbeleggingen in aanbouw

Conform de IAS 40-norm worden de vaste activa in
aanbouw opgenomen bij de vastgoedbeleggingen. Bij
aankoop worden ze gewaardeerd tegen
aanschaffingswaarde met inbegrip van bijkomende
kosten en niet-aftrekbare btw.

Als de Groep van oordeel is dat de reéle waarde van de
vastgoedbeleggingen in aanbouw niet op een
betrouwbare manier kan worden bepaald maar verwacht
dat de reéle waarde zal kunnen worden bepaald wanneer
ze aanbesteed, vergund en verhuurd zijn, boekt ze de
vastgoedbelegging in aanbouw aan kostprijs tot het
ogenblik dat de reéle waarde kan worden bepaald

(wanneer ze aanbesteed, vergund en verhuurd zijn) of tot
op het moment dat de constructie voltooid is (afhankelijk
van wat zich eerst voordoet), in overeenstemming met
IAS 40.53. Deze reéle waarde is gebaseerd op de
waardering door de vastgoeddeskundige na aftrek van
nog uit te voeren werken.

Een vastgoedbelegging in aanbouw kan slaan op een
bouwgrond, afbraakpand, bestaand pand waarvan de
bestemming moet worden veranderd en aanzienlijke
verbouwingswerken vereist zijn om het de gewenste
bestemming te geven of de verzameling van kosten in
het kader van duurzaamheidsprojecten.

SINT-DENIJS-
WESTREM, BELGIE
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7. OVERIGE BIJLAGEN

Bijlage 1: huurinkomsten

loeleRzlopdsy  30.09.2024

Huurinkomsten
(in duizenden €)

Op minder dan één jaar 146.858 144.257
Tussen één en vijf jaar 463.583 443.410
Op meer dan vijf jaar 382.581 370.526

De stijging van de huuropbrengsten is hoofdzakelijk het
gevolg van de indexaties van bestaande huren en
aankopen in de loop van het vorige boekjaar.

De tabel hierboven geeft bij wijze van theoretische
oefening aan hoeveel huurinkomsten Retail Estates zal
innen op basis van de lopende huurovereenkomsten. Met
betrekking tot de Belgische handelshuurcontracten doet
dit geen afbreuk aan het theoretische risico dat erin
bestaat dat alle huurders gebruik maken van hun bij wet
toegekende opzegmogelijkheid bij afloop van de
lopende driejaarlijkse periode. In deze omstandigheid
staan alle Belgische winkelpanden binnen 3 jaar en 6
maand per definitie leeg.

Er werd het laatste halfjaar 0,20 mio EUR korting met
betrekking tot huurvrije periodes gegeven. 27 contracten
hebben een step-up huur. Er worden geen andere
materiéle incentives gegeven bij het afsluiten van
huurovereenkomsten.

Type huurovereenkomst

Voor haar gebouwen in Belgié sluit de Groep
handelshuurcontracten af voor een periode van minimaal
negen jaar, meestal opzegbaar door de huurder na

afloop van het derde en zesde jaar mits inachtneming van
een opzegtermijn van zes maanden voor de vervaldag.

In Nederland hebben de standaardcontracten een
looptijd van vijf jaar. Ze zijn om de vijf jaar opzegbaar en
kunnen hernieuwd worden voor twee bijkomende
periodes van vijf jaar. Verdere hernieuwingen dienen
contractueel geregeld te worden.

De huurprijzen worden meestal maandelijks
vooruitbetaald (soms driemaandelijks). Ze worden jaarlijks
op de verjaardag van de huurovereenkomst geindexeerd.
In Belgié zijn de belastingen, taksen (onroerende
voorheffing inbegrepen), de verzekeringspremie en de
gemeenschappelijke kosten principieel ten laste van de
huurder. In Nederland worden de belastingen en
verzekeringspremie geacht deel uit te maken van de
huurprijs en zijn ze bijgevolg niet doorrekenbaar aan de
huurders.

Om de naleving van de verplichtingen die de huurder
worden opgelegd krachtens de overeenkomst te
garanderen, dient de huurder een huurwaarborg te
stellen, meestal in de vorm van een bankgarantie ter
waarde van drie maanden huur.

Bij aanvang van de overeenkomst wordt tussen de
partijen een plaatsbeschrijving opgemaakt door een
onafhankelijke expert. Bij het verstrijken van de
overeenkomst moet de huurder de door hem gehuurde
ruimten teruggeven in de staat zoals beschreven in de
plaatsbeschrijving bij intrede, onder voorbehoud van
normale slijtage. De huurder kan de huurovereenkomst

niet overdragen, noch de ruimten geheel of gedeeltelijk
onderverhuren, tenzij mits voorafgaandelijk schriftelijk
akkoord van de verhuurder. De huurder heeft de
verplichting om op zijn kosten de overeenkomst te
registreren.
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Bijlage 2: vastgoedbeleggingen

Voor meer informatie omtrent de investeringen en desinvesteringen verwijzen wij naar het activiteitenverslag in het hoofdstuk Beheersverslag.

Activa aangehouden voor verkoop

Investerings- en herwaarderingstabel (in duizenden €)
—

Vastgoedbeleggingen®

30.09.2025

Saldo per einde van het vorige boekjaar

Verwerving d.m.v. aankoop vastgoedvennootschappen
Verwerving d.m.v. inbreng vastgoedvennootschappen
Geactiveerde financieringskosten

Aankoop van vastgoedbeleggingen

Investeringen die resulteren uit latere uitgaven opgenomen in
de boekwaarde van het actief

Inbreng van vastgoedbeleggingen

Vervreemding d.m.v. verkoop vastgoedvennootschappen
Verkoop vastgoedbeleggingen

Overdracht naar activa aangehouden voor verkoop

IFRS 16

Andere overdrachten

Verwerving vaste activa in aanbouw

Oplevering vaste activa in aanbouw naar vastgoedbeleggingen
Overdracht vastgoedbeleggingen naar vaste activa in aanbouw

Overdracht vaste activa in aanbouw naar deelnemingen in
geassocieerde vennootschappen

Variatie in de reéle waarde (+/-)

Per einde van het semester/boekjaar

OVERIGE INFORMATIE

Investeringswaarde van het vastgoed
10 Inclusief vaste activa in aanbouw conform de aangepaste IAS 40-norm.

2.069.537

12
5.290

6.196

-3.036
332

230

-3.097
3.097

8.499

2.087.059

2.199.576

2.028.317

95
12.859

8.480

-3.841
-13.408
-217
9.418

11.207
-11.207

27.834

2.069.537

2.179.677

31.03.2025 30.09.2025

18.457

-20.088
3.036

1.405

1.440

8.552 2.087.994

5.290

6.196

-3.503 -20.088
13.408
332

230

-3.097
3.097

8.499
18.457 2.088.464

18.918 2.201.016

31.03.2025 30.09.2025 31.03.2025

2.036.870

12.859

8.480

-7.345

-217

9.418

11.207
-11.207

27.834

2.087.995

2.198.595
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De investeringen die resulteren uit latere uitgaven
opgenomen in de boekwaarde van het actief bedroegen
voor het eerste semester 2025-2026 6,20 mio EUR.
Daarbovenop werd ook nog 0,46 mio EUR opgeleverd uit
de ontwikkeling voor eigen rekening. 3,56 mio EUR werd
overgedragen naar vaste activa in aanbouw voor het
project in Denderleeuw. 0,23 mio EUR is geinvesteerd in
de lopende ontwikkeling voor eigen rekening.

De reéle waarde van de vastgoedbeleggingen wordt
bepaald door vastgoeddeskundigen. Deze
vastgoeddeskundigen hanteren hiervoor verschillende
methodes. De verslagen zijn opgenomen in het
hoofdstuk Vastgoedverslag.

IFRS 13

IFRS 13 heeft een uniform raamwerk geintroduceerd voor
waardering tegen reéle waarde en informatieverschaffing
over waardering tegen reéle waarde waar deze
waarderingsgrondslag op grond van andere IFRS-
standaarden verplicht of toegestaan is. Daarbij wordt de
reéle waarde specifiek gedefinieerd als de prijs die zou
worden ontvangen bij de verkoop van een actief of die
betaald zou moeten worden bij het overdragen van een
verplichting in een orderlijke transactie tussen
marktpartijen op waarderingsdatum.

Vastgoedbeleggingen worden opgenomen tegen de
reéle waarde. De reéle waarde is vastgesteld op basis van
één van de volgende niveaus van de IFRS 13-hiérarchie:

— Niveau 1: waardering op basis van genoteerde
marktprijzen in actieve markten

— Niveau 2: waardering gebaseerd op direct of indirect
(extern) observeerbare informatie

— Niveau 3: waardering geheel of gedeeltelijk op niet
(extern) observeerbare informatie

De reéle waarde van vastgoedbeleggingen wordt onder
IFRS 13 volgens niveau 3 vastgesteld.

De reéle waarde (zoals bepaald door IFRS 13) wordt
gedefinieerd als de prijs die zou worden ontvangen voor
de verkoop van een actief of betaald voor de overdracht
van een verplichting in een ordelijke transactie tussen
marktdeelnemers op de waarderingsdatum, op de
belangrijkste markt voor het actief of de verplichting.
Vanuit het perspectief van de verkoper is dit de waarde
van de vastgoedbelegging na aftrek van
overdrachtsbelastingen. In Belgié is het effectieve bedrag
van deze belasting afhankelijk van de
overdrachtsmethode, de status van de koper en de
geografische locatie van het actief. De eerste twee
elementen, en dus het volledige bedrag van de
verschuldigde belastingen, zijn daarom pas bekend
wanneer de eigendomsoverdracht is voltooid.

Als gevolg daarvan varieert het werkelijke percentage van
de overdrachtsbelastingen van 0% tot 12,50%. In 2006
heeft een panel van onafhankelijke vastgoedschatters een
representatief aantal transacties geanalyseerd om de
gemiddelde impact van overdrachtsbelastingen op de
Belgische markt te bepalen. Het panel van onafhankelijke
vastgoedschatters heeft de gemiddelde impact van
overdrachtsbelastingen vastgesteld op 2,5%. In 2016 en
2025 is een update van deze berekening opgesteld
volgens de in 2006 toegepaste methodologie, waarbij de
eerdere percentages werden bevestigd.

Het panel van onafhankelijke vastgoedschatters heeft
geconcludeerd dat een algemene benadering voor alle
subsectoren logisch en consistent is en dat het tarief van
2,5% kan worden gehandhaafd voor vastgoed met een
waarde van meer dan 2,5 miljoen euro. Onder deze
drempel werd vastgesteld dat het standaardtarief voor
registratierechten werd toegepast. Het tarief zal om de

vijf jaar worden herzien of wanneer de fiscale context
aanzienlijk zou veranderen.

Retail Estates beheert zijn vastgoed waar mogelijk op
portefeuilleniveau (“'retailclusters en retailparken”, zie het
beheersverslag en het hoofdstuk “overzicht van de
vastgoedportefeuille™ in het vastgoedverslag van het
jaarverslag voor een overzicht van de clusters). Bijgevolg
wordt de reéle waarde bepaald door 2,5% af te trekken
van de waarde van de vastgoedobijecten (in
overeenstemming met de waardering tegen "'reéle
waarde™ van haar schatters) voor alle retailclusters en
retailparken. In overeenstemming met zijn strategie heeft
Retail Estates in principe niet de intentie om individuele
objecten binnen de clusters met een investeringswaarde
van minder dan € 2,5 miljoen te verkopen. Retail Estates
volgt de waardering van de onafhankelijke schatters in
overeenstemming met de RREC-wetgeving.

Waarderingsmethodologie:
vastgoedbeleggingen

Vastgoedbeleggingen worden in de boekhouding
opgenomen op basis van schattingsverslagen opgesteld
door onafhankelijke en deskundige vastgoedschatters.
De waardering van de vastgoedbeleggingen gebeurt aan
reéle waarde. Deze reéle waarde is gebaseerd op de
marktwaarde (dus gecorrigeerd voor overdrachtstaks
zoals beschreven in de “Grondslagen voor financiéle
verslaggeving” eerder in het financieel verslag).

De methodes die gebruikt worden door de
onafhankelijke vastgoedschatters zijn de volgende:

— De investeringswaarde wordt meestal berekend op
basis van een kapitalisatie met een BAR
(brutoaanvangsrendement) van de thans contractueel
verschuldigde basisjaarhuur, rekening houdend met
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eventuele correcties zoals geschatte
markthuurwaarde, leegstand, step-rents, huurvrije
periodes, enz. Het BAR is afhankelijk van de gangbare
rendementen op de investeringsmarkt, rekening
houdend met de ligging, de geschiktheid van de site,
de kwaliteit van de huurders en het gebouw op het
ogenblik van de waardering.

Bij panden waarbij de eigendomsrechten zijn
opgesplitst in enerzijds de naakte eigendom en
anderzijds de opstalrechten of erfpachtrechten wordt
de waarde van de opstalrechten of erfpachtrechten
bepaald door de actualisering (Discounted Cash Flow)
van de nettohuurinkomsten, dus na aftrek van de
verschuldigde opstalvergoedingen of
erfpachtvergoedingen, en dit voor de periode tot het
einde van deze erfpacht- op opstalovereenkomst.

De waarde van de naakte eigendom wordt bepaald
door de actualisering (Discounted Cash Flow) van de
periodieke opstalvergoedingen of
erfpachtvergoedingen tot op datum van de vervaldag
van deze overeenkomst.
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30.09.2025

31.03.2025
Gewogen Gewogen

Land Methode Input Vork gemiddelde Vork gemiddelde
Kapitalisatievoet (%) 5.25%-10% 6,67% 5,25%-10% 6,77%
Jaarlijkse huur (EUR/m?) 25 - 250 114,87 25 - 250 113,93
BAR-kapitalisatie Resterende looptijd (einde contract) (in maanden) 0-540m 97m 0-540m 98m
Resterende looptijd (eerste vervaldag) (in maanden) 0-192 22m 0-192m 24m
Belgie Leegstand (in maanden) 0-12m / Om-12m /
Verdisconteringsvoet (%) 5.55%-10% 6,62% 5,75%-10% 6,65%
Jaarlijkse huur (EUR/m?) 50-260 123,98 25 - 250 117,66
DCF Resterende looptijd (einde contract) (in maanden) 0-456m 93m 0-456m 91m
Resterende looptijd (eerste vervaldag) (in maanden) 0-456 39m 0-456m 32m
Leegstand (in maanden) 0-12m / Om-12m /
Kapitalisatievoet (%) 5,21%-10,25% 6,75% 5,21%-10,51% 6,80%
Jaarlijkse huur (EUR/m2) 35 - 364 114,33 35 - 364 112,36
Nederland  BAR-kapitalisatie Resterende looptijd (einde contract) (in maanden) 0-156m 46m 0-156m 47m
Resterende looptijd (eerste vervaldag) (in maanden) 0-156m 44m 0-156m 44m
Leegstand (in maanden) 0-12m / 0-12m /

Sensitiviteit van waarderingen vastgoedbeleggingen
De sensitiviteit van de reéle waarde in functie van
wijzigingen in de significant niet-observeerbare inputs
gebruikt in de bepaling van de reéle waarde van de
objecten geclassificeerd in niveau 3 volgens de IFRS fair
value-hiérarchie is als volgt (ceteris-paribus):

— Het effect van de stijging (daling) van 1% van de
huurinkomsten geef aanleiding tot een stijging
(daling) van de reéle waarde van de portefeuille met
20,87 mio EUR.

— Het effect van een stijging (daling) van de
huurinkomsten met 2% of 5% is lineair.

— Het effect van een stijging van de yield met 100 bps
geeft aanleiding tot een daling van de reéle waarde
van de portefeuille met 268,26 mio EUR.

- Een daling van de yield met 100 bps leidt tot een
stijging van de reéle waarde van de portefeuille met
361,09 mio EUR.

Waarderingsmethodologie zonnepanelen

In het kader van ESG-doelstellingen wordt er
geinvesteerd in zonnepanelen die conform de GVV-
wetgeving gewaardeerd moeten worden door een
erkende vastgoeddeskundige. Om de reéle waarde van
de zonnepaneelinstallaties te bepalen, is de Discounted
Cash Flow (DCF)-methode toegepast. Deze benadering
houdt in dat de verwachte toekomstige kasstromen die
verband houden met de PV-systemen over hun verwachte
operationele levensduur worden ingeschat. Vervolgens
worden de resulterende netto kasstromen verdisconteerd
om de netto contante waarde te berekenen. De

omzetprognoses zijn gebaseerd op de verwachte
energieproductie van de PV-installaties en een
langetermijnraming van de elektriciteitsprijs. De
elektriciteitsprijs is afgeleid van marktgemiddelden die
relevant zijn voor het waarderingskwartaal, waarbij zowel
historische gegevens als toekomstgerichte verwachtingen
over een horizon van 2 tot 3 jaar worden meegenomen.
Daarnaast houdt de analyse rekening met een
evenwichtige benadering tussen verbruik ter plaatse en
injectie op het net. Door een rendement toe te passen
dat zou betaald worden indien de installatie door derden
wordt overgenomen, wordt de marktwaarde bepaald.
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Dit is het overzicht van de zonnepaneelinvesteringen:

Land Bouwijaar Reéle waarde (€) Actuele huurinkomsten (€) Acquisitiewaarde (€)
Belgié 2017-2025 6.729.644,46 214.968,68 5.151.425,72
Nederland 2017-2022 2.381.988,30 84.338,36 1.354.101,03

Niet-observeerbare inputs in de bepaling van de reéle waarde:

Waarderingstechniek Discounted cash flow

Impliciete Het waarderingsmodel houdt rekening met 1.088 vollasturen op jaarbasis en een
zonneschijnduur rendement van 85%, wat overeenstemt met 925 uur per jaar. Op 30 september 2025
bedraagt het totaal gewaardeerd installatievermogen 8,5 MWp.

Energieprijs De langetermijnenergieprijs wordt bepaald op basis van analyse van historische en
verwachte langetermijnenergieprijzen. Daarnaast wordt rekening gehouden met 65% Op 30 september 2025
zelfconsumptie en 35% injectie op het net. De waardering op 30 september 2025 houdt bedraagt het totaal
rekening met een energietarief van 252 EUR/MWh voor Belgié en 261 EUR/MWh voor gewaardeerd
Nederland. Op de marktprijs wordt een korting van 25% voor Belgié en 20% voor installatievermogen
Nederland toegepast. De geldende injectietarieven bedragen 35 EUR/MWh voor Belgié
en 50 EUR/MWh voor Nederland. Finaal resulteert dit in een lange termijn energieprijs 8 y 5 MWp.
van 139 EUR/MWh voor Belgié en 149 EUR/MWh voor Nederland, rekening houdend
met het zelfconsumptie percentage. Met eventuele subsidies of
groenestroomcertificaten wordt geen rekening gehouden.

Inflatiepercentage De inflatie op lange termijn is gebaseerd op de toegepaste percentages op de
vastgoedbeleggingen door de taxateur, namelijk 2,15% voor Belgié en 2,25% voor
Nederland.

Verdisconteringsvoet De berekende jaarlijkse nettokasstromen worden verdisconteerd aan een discontovoet

van 10%, wat overeenstemt met het minimumrendement dat investeerders verwachten
voor PV-installaties. Deze discontovoet is afgeleid uit een marktanalyse door de taxateur
van gerealiseerde rendementen.

Rendementsdaling De zonnepaneelinstallatie kent een rendementsdaling van 0,5% per jaar en wordt na 25
jaar buiten dienst gesteld. Hierbij wordt geen rekening gehouden met een eventuele
restwaarde van de installatie, noch met de kost voor het verwijderen van de installatie.

Onderhoud en capex Er worden verschillende operationele kosten in rekening genomen gerelateerd aan de
exploitatie van de installatie. Een vaste onderhoudsfee wordt gerekend voor het
onderhoud van het dak en de installatie. Verzekeringskosten worden ook mee in
rekening genomen. Indien toepasselijk wordt het recht van opstal opgenomen als kost.
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Sensitiviteit van zonnepaneelwaarderingen

De sensitiviteit van de reéle waarde in functie van
wijzigingen in de significant niet-observeerbare inputs
gebruikt in de bepaling van de reéle waarde van de
objecten geclassificeerd in niveau 3 volgens de IFRS fair
value hiérarchie is als volgt (ceteris paribus):

Impact op reéle waarde
bij:

Niet-observeerbare inputs

daling stijging

Impliciete zonneschijnduur negatief positief
Rendement zonnepanelen negatief positief
Energieprijs negatief positief
Verdisconteringsvoet positief negatief
Onderhoud en capex positief negatief

Het effect van de stijging (daling) van 10% van de
energieprijzen geeft aanleiding tot een stijging (daling)
van de reéle waarde van de zonnepanelen met

1,07 mio EUR. Het effect van een stijging (daling) van de
zonneproductie-uren met 10% resulteert in een stijging
(daling) van de reéle waarde van de zonnepanelen met
1,07 mio EUR.

Waarderingsproces

Het waarderingsproces met betrekking tot de
vastgoedschattingen wordt bepaald door de CEO en
CFO, na goedkeuring door het auditcomité. Daarbij
wordt tevens bepaald welke onafhankelijke
vastgoeddeskundige zal worden aangesteld voor de
respectieve delen van de vastgoedportefeuille. Typisch
worden er contracten afgesloten voor een hernieuwbare
termijn van drie jaar. De honoraria van de

vastgoeddeskundigen worden vastgelegd voor de termijn

van hun mandaat en zijn niet gerelateerd aan de waarde
van de geschatte objecten.

Er wordt gewerkt met een onafhankelijke
vastgoeddeskundige per land, om ervoor te zorgen dat
de specifieke kenmerken van elke geografische regio
correct weerspiegeld worden. De vastgoedportefeuille
wordt elk kwartaal gewaardeerd. De
waarderingsmethode (zie supra) wordt bepaald door de
vastgoeddeskundige. De waarderingscyclus binnen een
boekjaar bestaat uit een bezoek aan het object, waarna
een gedetailleerd vastgoedverslag wordt opgesteld en
tevens drie desktopreviews.

De verslagen van de onafhankelijke

vastgoeddeskundigen zijn gebaseerd op:

— Informatie die door de Vennootschap aangeleverd
wordt, zoals lopende huren, termijnen en
voorwaarden van huurovereenkomsten, eventuele
huurkortingen, investeringen, enz. Deze informatie is
afkomstig van het financieel systeem en
beheersysteem van de openbare GVV en is
onderworpen aan het algemeen geldende
controlesysteem van de Vennootschap.

— Door de vastgoeddeskundigen gehanteerde
assumpties en waarderingsmodellen. De assumpties
hebben voornamelijk betrekking op de marktsituatie,
zoals rendementen en discontovoeten. Ze zijn
gebaseerd op hun professionele beoordeling en
waarneming van de markt.

De informatie die ter beschikking gesteld wordt van de
vastgoeddeskundigen, alsook de assumpties en de

waarderingsmodellen worden nagekeken door de finance

manager van de vennootschap, alsook door het
management van de openbare GVV. Elk kwartaal worden

alle materiéle verschillen (positief en negatief) in absolute

en relatieve termen (versus vorig kwartaal en vorig jaar)
vergeleken en geanalyseerd. Op basis hiervan volgt een
bespreking van het management met de

vastgoeddeskundige die tot doelstelling heeft alle data

met betrekking tot de verschillende sites accuraat en
volledig te reflecteren in de schattingen. Ten slotte
worden de finale vastgoedschattingen voorgesteld aan
het auditcomité.

Impact van de verkoop van
vastgoedbeleggingen

De desinvesteringen in de eerste helft van het boekjaar
2025-2026 resulteerden in een daling van de
vastgoedbeleggingen en activa aangehouden voor
verkoop met 20,09 mio EUR.
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Bijlage 3: langlopende en kortlopende financiéle schulden

Opdeling volgens de Structuur van de financiéle schulden:
contractuele
vervaldagen van de
kredietlijnen

(in duizenden €) 30.09.2025 31.03.2025

4%

Langlopende
Bilaterale leningen -

variabele of vaste rente 641.449 648.655

Obligatielening 150.840 175.743

Subtotaal 792.289 824.397

Kortlopende

Bilaterale leningen -

variabele of vaste rente 40.953 21.384

Obligatielening 24.988 = C%Tmerclial paper | .
] " Obligatieleningen en alternatieve fin...

Thesauriebewijzen 38.550 40.100 B Financiering bij grootbanken

Subtotaal 104.491 61.484

Totaal 896.780 885.881

Op 30 september 2025 bedroegen de totale
geconsolideerde financiéle schulden (dus op lange en
korte termijn) 896,78 mio EUR.

Op 30 september 2025 bestaan de financiéle schulden uit
682,40 mio EUR bilaterale leningen, 175,83 mio EUR
obligatieleningen en 38,55 mio EUR opname van het
thesauriebewijzenprogramma.

Het totaal van de financiéle schulden op de balans
bedraagt 903,25 mio EUR, het verschil is te verklaren
door financiéle leasings op lange termijn (4,88 mio EUR)
en ontvangen huurwaarborgen (1,59 mio EUR).

In de loop van het boekjaar was er een nettotoename van
de financiéle verplichtingen van 11,29 mio EUR. Er
werden voor 103,10 mio EUR kredieten opgenomen of
verlengd, 92,29 mio EUR aan kredieten werden (tijdelijk)

terugbetaald. 8

RETAILCLUSTER
SCHOTEN

T-FORUM
TONGEREN
BELGIE
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Verbonden aan

30.09.2025

Verbonden aan

30.09.2024

Verbonden aan

Verbonden aan

Opdeling volgens de maturiteit van de toekomstige financierings- indekkings- financierings- indekkings-

interestlasten (in duizenden €) instrumenten instrumenten Totaal instrumenten instrumenten Totaal
Op minder dan één jaar 27.435 -5.980 21.455 31.650 -12.558 19.092
Tussen één en vijf jaar 85.308 -9.041 76.266 72.313 -16.396 55.917
Op meer dan vijf jaar 11.609 -1.354 10.255 5.108 -383 4.725
Totaal 124.352 -16.376 107.977 109.071 -29.338 79.733

Bij de inschatting van de toekomstige interestlasten is
rekening gehouden met de schuldpositie per

30 september 2025 en interestdekkingen overeenkomstig
de contracten die op dat moment lopend zijn. Voor het
niet-afgedekte gedeelte van de opgenomen schulden
werd rekening gehouden met de Euribor-verwachtingen
op datum van dit verslag, alsook de bancaire marge.

De vennootschap heeft 5 obligatieleningen uitgegeven:

— 30 mio EUR, uitgegeven op 29 april 2016 met een
looptijd van 10 jaar, waarvan 4 mio EUR aan een vaste
rentevoet van 2,84% en 26 mio EUR aan een variabele
rentevoet (Euribor 3 maand + 2,25%).

— 25 mio EUR, uitgegeven op 10 juni 2016 met een
looptijd van 10 jaar, aan een rentevoet van 2,84%.

— 75 mio EUR uitgegeven op 18 december 2019 met
een looptijd van 7 jaar, aan een rentevoet van 2,15%.

— 30 mio EUR uitgegeven op 9 december 2020 met een
looptijd van 5 jaar, aan een rentevoet van 1,991%.

— 16 mio EUR uitgegeven op 26 maart 2021 met een
looptijd van 8 jaar, aan een rentevoet van 2,897%.

Er werd reeds 60 mio EUR van de bovenstaande
obligatieleningen verlengd met de onderliggende
investeerder via een kredietovereenkomst.

Analyse van de interestlasten -
interestsensitiviteit

De mate waarin Retail Estates zich kan financieren heeft
een belangrijke impact op de winstgevendheid.
Investeren in vastgoed gaat nu eenmaal gepaard met een
relatief hoge mate van schuldfinanciering. Om dit risico
optimaal in te perken, hanteert Retail Estates een
voorzichtige en conservatieve strategie (zie hierboven).

Daardoor heeft een stijging van de rentevoet geen
substantiéle impact op het totaalresultaat in het huidige
boekjaar. Er is wel een impact van intereststijgingen of -
dalingen op de marktwaarde van de afgesloten IRS-
contracten en dus op het eigen vermogen en variaties in
de reéle waarde van financiéle activa en passiva.

Indien de interest met 1% zou stijgen heeft dit een
positieve impact van 28,58 mio EUR op het eigen
vermogen en variaties in de reéle waarde van financiéle
activa en passiva, waarvan 0,16 mio EUR via resultaat zou

worden genomen en 28,42 mio EUR rechtstreeks zou
geboekt worden op het eigen vermogen.

Indien de interest met 1% zou dalen heeft dit een
negatieve impact van -30,33 mio EUR op het eigen
vermogen en de variaties in de reéle waarde van
financiéle activa en passiva waarvan -0,10 mio EUR via
resultaat zou geboekt worden en -30,23 mio EUR
rechtstreeks zou geboekt worden op het eigen
vermogen. Principieel spreekt Retail Estates nv met zijn
banken een convenant van 60% af met betrekking tot de
schuldgraad.

Vervaldagen

De gewogen gemiddelde looptijd van de uitstaande
financiéle schulden van Retail Estates per 30 september
2025 bedraagt 3,39 jaar ten opzichte van 3,18 het jaar
voordien. Op 30 september 2025 bedraagt het totaal aan
niet-opgenomen en bevestigde kredietlijnen op lange
termijn 190,21 mio EUR. Dit is inclusief de back-uplijnen
voor het commercial paper-programma ten belope van
38,55 mio EUR. De beschikbare kredietlijnen bedragen
bijgevolg 151,66 mio EUR.
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Opdeling volgens de maturiteit van de langlopende
leningen- exclusief interestlasten

(in duizenden €) RloNelepzlopisy 31.03.2025

Tussen één en twee jaar 210.223 210.259
Tussen twee en vijf jaar 378.295 378.464
Meer dan vijf jaar 203.772 235.675

Reconciliatie tussen wijzigingen in de financiéle schulden en het geconsolideerd kasstroomoverzicht

+ non cash
(in duizenden €) 31.03.2025 + Cash flows wijzigingen 30.09.2025

Financiéle schulden 890.438 901.658
Kredietinstellingen 710.139 10.813 720.952
Financiéle leasing 4.557 321 4.878

Obligaties 175.743 86 175.828
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De gemiddelde
interestvoet is gelijk aan

2,05%

voor de eerste jaarhelft
van 2025-2026
tegenover 2,08% voor
het volledige boekjaar
2024-2025.

100%

80%

60%

40%

20%

—%

Overzicht afdekking schulden

26%

37% 26% 2%

30.09.2025 31.03.2026 31.03.2027 31.03.2028 31.03.2029

[ vastrentende schuld
[T Afgedekte variabelrentende schuld
[ Niet afgedekte variabelrentende schuld

De hedgeratio, dat is het percentage van de financiéle
schulden aan een vaste rentevoet of aan een variabele
rentevoet die vervolgens werd ingedekt via Interest Rate
Swaps (IRS’en) of CAP’s, bedraagt 99,43% op

30 september 2025 met een gewogen gemiddelde
looptijd van de indekkingen van 5,42 jaar.

De gewogen gemiddelde kost van de schulden van Retail
Estates bedraagt 2,05% voor het eerste semester van
2025, met inbegrip van kredietmarges en de kost van
hedginginstrumenten. Gedurende het boekjaar
2024-2025 bedroeg de gemiddelde kost van de schulden
2,08% (zie jaarverslag 2024-2025). De Interest Cover
Ratio (= nettohuuropbrengsten/netto-interestkosten) is
gelijk aan 7,09 voor de eerste jaarhelft van 2025-2026
tegenover 6,83 voor het volledige boekjaar 2024-2025.
Retail Estates heeft met zijn banken een covenant dat
deze interestcoverratio minstens 2 dient te bedragen.
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Bijlage 4: schuldgraad

De schuldgraad bedraagt 42,80% ten opzichte van Berekening schuldgraad -_
42,52% op 31 maart 2025. Ondanks de dividenduitkering (in duizenden €) 30.09.2025 31.03.2025
is er slechts een lichte stijging van de schuldgraad die

beperkt bleef dankzij de kapitaalverhoging via Verplichtingen 942.260 929.064
keuzedividend ten belope van 18,22 mio EUR op

26 juni 2025. Principieel spreekt Retail Estates met zijn

banken een convenant van 60% af met betrekking tot de IUIE te sIIU|tenO:I — 21389
. Langlopende
schuldgraad. verplichtingen 1.944 1.560

Voorzieningen

Toegelaten afdekkings-
instrumenten

Uitgestelde belastingen 1.944 1.560

Il. Kortlopende
verplichtingen 22.396 19.829

Voorzieningen
Toegelaten afdekkings-

instrumenten

Overlopende rekeningen 22.396 19.829
Totale schuldenlast 917.919 907.675
Totaal activa 2.162.573 2.159.085

Toegelaten afdekkings-
instrumenten op het actief 18.079 24.597

Uitgestelde belastingen

Totaal Activa in acht

genomen voor de

berekening van de

schuldratio 2.144.494 2.134.488

SCHULDGRAAD 42,80 % 42,52 %
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Bijlage 5: financiéle instrumenten

Samenvatting van financiéle instrumenten op afsluitdatum

(in duizenden €)

30.09.2025

Catego-

I. Vaste activa

Vorderingen financiéle leasing

Leningen en vorderingen

Financiéle vaste activa

Vennootschappen waarop vermogensmutatie is toegepast

Il. Vlottende activa
Handelsvorderingen en overige vorderingen
Geldmiddelen en kasequivalenten

Totaal der financiéle instrumenten op het actief van de balans

I. Langlopende verplichtingen
Rentedragende verplichtingen
Kredietinstellingen
Financiéle leasings op lange termijn
Obligatielening
Overige langlopende verplichtingen
Overige financiéle verplichtingen

Il. Kortlopende verplichtingen
Rentedragende verplichtingen
Kredietinstellingen
Obligatielening
Kortlopende handelsschulden en overige schulden

Totaal der financiéle instrumenten op het passief van de balans

C 2 1.030
A 2 2.829
A 2 23.577
B 2 3.226
30.662
A 2
641.449
4.878
150.840
A 2
C 2
79.503
24.988
A/C 2/3 14.673
916.332

rieén Niveau Boek-waarde Reéle waarde

1.030
2.829

23.577
3.226

30.662

640.844
4.878
150.455

79.545
25.071
14.673

915.467

31.03.2025

Boek-waarde Reéle waarde

1.030
32
31.172

17.467
2.917

52.617

648.655
4.557
175.743

61.484

17.237

907.675

1.030
32
31.172

17.467
2.917

52.617

646.878
4.557
174.504

61.484

17.237

904.660
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De categorieén komen overeen met volgende financiéle
instrumenten:

A. Financiéle activa of passiva (met inbegrip van
vorderingen en leningen) tot op de vervaldag
gehouden aan de geamortiseerde kostprijs.

B. Geldbeleggingen tot op de vervaldag gehouden aan
de geamortiseerde kostprijs.

C. Activa of passiva, gehouden aan reéle waarde via de
winst- en verliesrekening, behalve voor financiéle
instrumenten bepaald als afdekkingsinstrument.

Het geheel der financiéle instrumenten van de Groep
stemt overeen met niveau 2 in de hiérarchie van de reéle
waarden. De waardering aan reéle waarde gebeurt
minstens op kwartaalbasis. Niveau 2 in de hiérarchie der
reéle waarden betreft de overige financiéle activa en
passiva waarvan de reéle waarde gebaseerd is op andere
gegevens die, direct of indirect, kunnen worden
vastgesteld voor de betrokken activa of passiva.

De waarderingstechnieken betreffende de reéle waarde
van de financiéle instrumenten van niveau 2 zijn de
volgende:

— De rubriek ‘overige financiéle verplichtingen’ betreft

interest rate swaps waarvan de reéle waarde

vastgelegd is met behulp van rentevoeten die van

toepassing zijn op actieve markten, over het

algemeen aangeleverd door financiéle instellingen.

— De reéle waarde van de overige financiéle activa en

passiva van niveau 2 is nagenoeg gelijk aan hun

boekwaarde:

< hetzij omdat zij een vervaldag op korte termijn
hebben (zoals de handelsvorderingen en —
schulden),

= hetzij omdat zij een variabele interestvoet dragen.

De reéle waarde van de schulden met een vaste
rentevoet wordt geraamd aan de hand van een
actualisatie van hun toekomstige cashflows rekening
houdende met het kredietrisico van de Groep.

Financiéle instrumenten aan geamortiseerde
kostprijs

Aangezien de handelsvorderingen en handelsschulden
kortlopend zijn, benadert de reéle waarde nagenoeg de
nominale waarde van deze financiéle activa en
verplichtingen in kwestie.

30.09.2025

Financiéle schulden met
vaste rentevoet (in
duizenden €)

Boek-
waarde

Financiéle schulden met

vaste rentevoet
331.640

Retail Estates heeft op 30 september 2025 565,14 mio
EUR financiéle schulden met variabele rentevoet en 332
mio EUR financiéle schulden met vaste rentevoet.
99,43% van de leningen hebben een vaste rentevoet of
zijn afgedekt via een interest rate swap-contract.

De vaste rentevoeten die voor deze langlopende
schulden destijds zijn gecontracteerd stemmen in de
meeste gevallen niet langer overeen met de rentevoeten
die momenteel op de geldmarkten gangbaar zijn, wat
een verschil teweegbrengt tussen de boekwaarde en hun
reéle waarde.

De volgende tabel vergelijkt het totaalbedrag van de
schulden met vaste rentvoet aan boekwaarde en aan
reéle waarde, waarbij de reéle waarde van de schulden
met vaste rentevoet geraamd wordt aan de hand van
een actualisatie van hun toekomstige cashflows rekening
houdende met het kredietrisico van de Groep. Deze
reéle waarde van de schulden met vaste rentevoet wordt
in de onderstaande tabel informatief vermeld. De
boekwaarde is gelijk aan de geamortiseerde kostprijs. De
financiéle schulden met variabele rentevoet hebben een
boekwaarde die dicht bij hun reéle waarde ligt.

31.03.2025
Boek-
Reéle waarde waarde Reéle waarde
330.775 332.095 329.080
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Financiéle schulden aan reéle waarde

De Groep gebruikt financiéle afgeleide producten
(interest rate swaps, caps, floors) om zich in te dekken
tegen renterisico’s afkomstig van operationele, financiéle
en investeringsactiviteiten. Afgeleide financiéle
producten worden initieel aan hun kostprijs erkend en
worden geherwaardeerd aan hun reéle waarde op de
daaropvolgende rapporteringsdatum. De derivaten die

Reéle waarde van
financiéle activa en
passiva

(in duizenden €)

30.09.2025

31.03.2025

Reéle waarde van de
financiéle derivaten -
Passief

Reéle waarde van de
financiéle derivaten -
Actief

18.079 24.597

Totale reéle waarde
van financiéle activa
en passiva

18.079 24.597

door Retail Estates nv momenteel gebruikt worden,
kwalificeren slechts in beperkte mate als
kasstroomafdekkingstransacties. De wijzigingen in de
reéle waarde van de derivaten die niet als
kasstroomafdekking kwalificeren, worden onmiddellijk in
het resultaat opgenomen. Er werd -6,39 mio EUR in het
resultaat opgenomen met betrekking tot de financiéle

instrumenten. Swaps die kwalificeren als
kasstroomafdekking worden direct in het eigen
vermogen erkend en niet in de resultatenrekening
opgenomen. De interest rate swaps zijn niveau 2-
instrumenten.
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Bijlage 6: lijst van geconsolideerde ondernemingen, deelnemingen verwerkt volgens de vermogensmutatiemethode en wijzigingen in de

consolidatiekring

Externe financiéle
schuldent

Vastgoed-

beleggingent? Huurinkomsten?12

Deelnemings-

Dochteronderneming (in duizenden €) (in duizenden €) (in duizenden €) percentage
Finsbury Properties NV 100,00%
Inducom NV 96.243 100,00%
Regreen NV 8.265 412 100,00%
Veilinghof 't Sas NV 26,19%
Retail Estates Nederland NV 54.573 2.202 100,00%
Cruquius Invest NV 80.612 3.046 100,00%
Spijkenisse Invest NV 10.250 46.618 1.745 100,00%
Heerlen I Invest NV 68.289 2.517 100,00%
Heerlen Il Invest NV 59.743 2.294 100,00%
Retail Estates Middelburg Invest NV 33.931 1.460 100,00%
Breda | Invest NV 41.731 1.659 100,00%
Breda Il Invest NV 25.473 1.002 100,00%
Naaldwijk Invest NV 21.375 1.020 100,00%
Zaandam Invest NV 36.594 1.339 100,00%
Osbroek Invest NV 74.965 2.897 100,00%
Venlo Invest NV 34.664 1.305 100,00%
Alex Invest NV 42.826 1.811 50,00%
Aquarius Invest NV 41.559 1.445 100,00%
Waterman Invest NV 39.283 1.189 100,00%

11 Waarde op afsluitdatum van de geconsolideerde cijfers (30.09.2025).
12 Voor de periode dat ze deel uitmaken van de Groep in het huidige boekjaar.

Op 28 maart 2025 hebben de raden van bestuur van
Retail Estates en haar 100% dochtervennootschap, SVK
nv, besloten tot een met fusie gelijkgestelde verrichting
met effect op 1 april 2025, waardoor het gehele
vermogen van SVK nv (die eigenaar van twee
retailpanden op het Gouden Kruispunt-retailpark in Tielt-
Winge) als gevolg van een ontbinding zonder vereffening
is overgegaan naar Retail Estates.

Op 25 juni 2025 hebben de raden van besturen van Retail
Estates en haar 100% dochtervennootschap en
institutionele gereglementeerde vastgoedvennootschap,
Retail Warehousing Invest nv, besloten tot een met fusie
gelijkgestelde verrichting met effect op 1 juli 2025
waardoor het gehele vermogen van Retail Warehousing
Invest nv als gevolg van een ontbinding zonder
vereffening is overgegaan naar Retail Estates.

Fusies van dochtervennootschappen vereenvoudigen het
administratief beheer en verminderen de belastbare
inkomsten van de dochtervennootschappen van Retail
Estates.
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Grondslag voor consolidatie - consolidatieprincipes

Dochterondernemingen

Dochterondernemingen zijn entiteiten waarover de
onderneming controle uitoefent. Die
dochterondernemingen worden geconsolideerd volgens
de methode van de integrale consolidatie.

De integrale consolidatie bestaat erin activa- en
passivagegevens van de geconsolideerde
ondernemingen integraal over te nemen, evenals de
kosten en de opbrengsten waarbij de noodzakelijk
eliminaties worden uitgevoerd. De minderheidsbelangen
zijn de belangen in de dochterondernemingen die
rechtstreeks, noch onrechtstreeks door de Groep worden
aangehouden. Op 30 september 2025 werden er enkel
minderheidsbelangen erkend voor de vennootschap Alex
Invest nv.

Onder controle wordt verstaan dat Retail Estates nv
rechtstreeks of onrechtstreeks het financiéle en het
operationele beleid van de dochteronderneming kan
bepalen, recht heeft op de variabele kasstromen en de
resultaten van deze dochteronderneming, en de
mogelijkheid heeft om door middel van de controle over
de dochteronderneming, zijn variabele kasstromen te
beinvioeden.

Joint ventures en geassocieerde vennootschappen
Joint ventures zijn die ondernemingen waarover de
Groep gezamenlijke zeggenschap heeft, vastgelegd bij
contractuele overeenkomst. Zulke gezamenlijke
zeggenschap is van toepassing wanneer de strategische,
financiéle en operationele beslissingen met betrekking
tot de activiteit, unanieme instemming vereisen van de
partijen die de zeggenschap delen (de deelnemers in de
joint venture).

Geassocieerde ondernemingen zijn ondernemingen
waarover is vastgelegd dat de Groep een significante
invioed heeft.

Zoals gedefinieerd in IAS 28, worden de resultaten en de
balansimpact van de geassocieerde vennootschap
Veilinghof 't Sas (waarin Retail Estates 26,19% aanhoudt)
verwerkt volgens de vermogensmutatiemethode.
Deelnemingen in vennootschappen waarop de
vermogensmutatiemethode is toegepast, worden in de
geconsolideerde balans opgenomen onder een
afzonderlijke post van de financiéle vaste activa
("Vennootschappen waarop de vermogensmutatie is
toegepast™).

Wanneer op een deelneming de
vermogensmutatiemethode wordt toegepast, wordt zij in
de geconsolideerde balans opgenomen voor het bedrag
dat overeenkomt met het deel van het eigen vermogen
van de betrokken vennootschap, inclusief het resultaat
over het boekjaar, dat deze deelneming belichaamt.

Het resultaat van de geassocieerde ondernemingen en
joint ventures wordt erkend in het resultaat op de lijn
""aandeel in het resultaat van geassocieerde
vennootschappen en joint ventures™.

Vennootschap onder firma

Venlo Invest nv is een 100% dochtervennootschap van
Retail Estates nv. Er werd een 90% belang aangekocht in
het retailpark Tref Center te Venlo in samenwerking met
de Nederlandse vastgoedinvesteerder Westpoort
Vastgoed die zelf gelijktijdig een belang van 10%
verwierf. Er werd een overeenkomst van vennootschap
onder firma afgesloten tussen Westpoort Venlo bv en
Venlo Invest nv zodat de goederen gezamenlijk en op
gelijkwaardige basis geéxploiteerd kunnen worden. Venlo
Invest nv wordt integraal geconsolideerd.
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8. VERSLAG VAN DE COMMISSARIS OMTRENT DE BEOORDELING VAN DE VERKORTE
GECONSOLIDEERDE TUSSENTIJDSE FINANCIELE INFORMATIE VOOR DE PERIODE
AFGESLOTEN OP 30 SEPTEMBER 2025

Inleiding

Wij hebben een beoordeling uitgevoerd van het in
bijlage opgenomen verkort geconsolideerd overzicht van
de financiéle positie van Retail Estates NV en haar
dochtervennootschappen op 30 september 2025 en de
daarbij horende geconsolideerde winst- en
verliesrekening en het geconsolideerd overzicht van het
globaal resultaat, de verkorte geconsolideerde balans,
het verkort geconsolideerd mutatieoverzicht van het
eigen vermogen en het verkort geconsolideerd
kasstroomoverzicht over de periode van 6 maanden
afgesloten op die datum, evenals van de toelichtingen
(de “verkorte geconsolideerde tussentijdse financiéle
informatie”). De verkorte geconsolideerde tussentijdse
financiéle informatie vertoont een totaal van het verkorte
geconsolideerd overzicht van de financiéle positie van
EUR 2.162.572.959 en de verkorte geconsolideerde
winst- en verliesrekening over een periode van 6
maanden sluit af met een winst van EUR 47.516.229.

De Raad van Bestuur is verantwoordelijk dat deze
verkorte geconsolideerde tussentijdse financiéle
informatie is opgesteld en gepresenteerd in
overeenstemming met IAS 34 zoals goedgekeurd door
de Europese Unie.

Het is onze verantwoordelijkheid om een besluit te
formuleren over deze verkorte geconsolideerde
tussentijdse financiéle informatie op basis van onze
beoordeling.

Omvang van de beoordeling

Wij hebben onze beoordeling uitgevoerd
overeenkomstig de “International Standard on Review
Engagements 2410 - Review of Interim Financial
Information Performed by the Independent Auditor of the
Entity”. Een beoordeling van tussentijdse financiéle
informatie bestaat uit het verzoeken om inlichtingen aan
hoofdzakelijk financiéle en boekhoudkundige
verantwoordelijken, en het toepassen van analytische en
andere procedures van beoordeling. De reikwijdte van
een beoordeling is substantieel kleiner dan een controle
uitgevoerd volgens “International Standards on Auditing”
en laat ons bijgevolg niet toe om met zekerheid te stellen
dat we kennis hebben van alle belangrijke gegevens die
zouden geidentificeerd zijn indien we een volkomen
controle zouden hebben uitgevoerd. Wij brengen dan
ook geen controleoordeel tot uitdrukking.

Besluit

Op basis van onze beoordeling is niets onder onze
aandacht gekomen dat ons doet aannemen dat 