
RISICOFACTOREN

DE VENNOOTSCHAP VERHUURT AAN 
RETAILERS DIE EEN “OMNICHANNEL” 
CONCEPT INTEGREREN IN HUN 
BUSINESSMODEL EN OP DIE MANIER 
E-COMMERCE INTEGREREN IN DE 
BESTAANDE WINKELS.
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De belangrijkste risico’s waarmee de onderneming 
geconfronteerd wordt, worden hieronder opgelijst.

Voor elk van de opgesomde risico’s zijn maatregelen en 
procedures in voege om de gevolgen zoveel mogelijk 
in te schatten, te controleren en op te volgen. Deze 
maatregelen en procedures worden eveneens hieronder 
besproken.

De raad van bestuur evalueert regelmatig de blootstelling 
van de onderneming aan risico’s, de financiële impact 
van deze risico’s en de acties die moeten worden 
ondernomen om deze eventuele risico’s te monitoren, 

te vermijden dat de risico’s zich voordoen, en/of (in 
voorkomend geval) de impact van deze risico’s te 
beperken.

Deze lijst van risico’s is gebaseerd op de informatie die 
gekend was op het ogenblik van de opmaak van dit 
verslag. Andere onbekende en onwaarschijnlijke risico’s 
of risico’s waarvan niet wordt aangenomen dat ze een 
significante ongunstige invloed kunnen hebben op de 
vennootschap, op haar activiteiten en haar financiële 
situatie, kunnen bestaan. De lijst van risico’s die in dit 
hoofdstuk is opgenomen, is zodoende niet exhaustief.WINKELSTAP 

Merksem 
BELGIË

RETAIL CLUSTER  
Aiseau-Presels 

BELGIË

Risicofactoren
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MARKTRISICO’S

INVESTERINGSMARKT VOOR PERIFEER WINKELVASTGOED EN RETAILPARKEN

Omschrijving van het risico Potentiële impact Beperkende factoren en beheersing

De verminderde vraag van investeerders naar 
perifeer winkelvastgoed.

De waarde van de portefeuille wordt 
trimestrieel geschat door onafhankelijke 
vastgoeddeskundigen. Een daling van de 
waardering leidt tot een daling van het eigen 
vermogen (“NAW”) en bijgevolg tot een stijging 
van de schuldgraad van de vennootschap.

De waarde van perifeer winkelvastgoed wordt in hoofdzaak bepaald 
door de commerciële waarde van de ligging van het vastgoed. Als 
gevolg van de schaarste van goed gelegen terreinen oefenen vraag 
en aanbod in principe een opwaartse druk uit, zowel in de markt van 
particuliere als van institutionele investeerders. De waarden zijn in het 
algemeen inflatiebestendig door de indexatie van de huren, maar wel 
rentegevoelig door de hoge schuldgraad waarmee vele investeerders 
werken. De investeringsbereidheid van institutionele beleggers kan 
door macro-economische factoren die de beschikbaarheid van kredieten 
en hun kostprijs beïnvloeden, tijdelijk sterk terugvallen. Uit de ervaring 
blijkt dat de markt van de particuliere beleggers, die nog altijd een 
groot deel van de investeringen vertegenwoordigt, hieraan minder 
gevoelig is.

De schuldgraad bedraagt op 31 maart 2025 42,52% (De maximale 
schuldgraad werd door de GVV-wetgeving op 65% vastgelegd).

INFLATIERISICO

Omschrijving van het risico Potentiële impact Beperkende factoren en beheersing

De huurcontracten van de Groep 
bevatten indexeringsclausules op basis 
van de gezondheidsindex (België) of 
consumptieprijsindex (Nederland), zodat de 
jaarlijkse huurinkomsten samen met de (via de 
gezondheidsindex berekende) inflatie evolueren. 

Het inflatierisico waaraan de Groep is 
blootgesteld, betreft ook de met de huur 
verbonden kosten, onder meer verbonden 
aan renovatie- en investeringswerken, die 
geïndexeerd kunnen zijn op een andere basis 
dan de gezondheidsindex, waardoor deze 
kosten sneller zouden stijgen dan de stijging 
van de huurprijzen. Dit zou een impact kunnen 
hebben op de operationele marge. Op basis 
van de gegevens per 31 maart 2025, kan per 
procentpuntvariatie van de (gezondheids)index, 
de variatie van de huurinkomsten pro forma op 
1,47 mio EUR op jaarbasis worden geschat.

Een blijvende hoge inflatie kan leiden tot de 
uitputting van de mogelijkheden tot opwaartse 
huurherziening bij hernieuwing (België 9 jaar, 
Nederland 10 jaar) van het huurcontract.

De vennootschap tracht het risico van de kostenstijging te beperken 
door contractuele afspraken te maken met haar leveranciers.

In België is er een uniek systeem van automatische indexering van lonen 
en huren, waardoor de gevolgen voor de koopkracht beperkter blijven.
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DEFLATIERISICO

Omschrijving van het risico Potentiële impact Beperkende factoren en beheersing

Deflatie leidt tot een vermindering in de 
economische activiteit die een algemene 
prijsdaling tot gevolg heeft.

Bij deflatie wordt de gezondheidsindex negatief 
zodat de huurinkomsten dalen. Op basis 
van de gegevens per 31 maart 2025 kan per 
procentpuntvariatie van de (gezondheids)index, 
de variatie van de huurinkomsten pro forma op 
1,47 mio EUR op jaarbasis worden geschat.

De Groep is gedeeltelijk tegen het deflatierisico (en een 
dienovereenkomstige daling van de huurinkomsten) beschermd. 
Nagenoeg alle huurovereenkomsten van de Groep bepalen dat 
de huurprijs in geen geval kan zakken tot beneden het niveau van 
de basishuur (d.i. de basishuur die geldt bij het afsluiten van de 
huurovereenkomst). Ook voor die huurovereenkomsten kan een daling 
van de huurprijs tot een niveau dat lager ligt dan de lopende huur maar 
hoger dan de basishuur, echter niet worden uitgesloten.

E-COMMERCE

Omschrijving van het risico Potentiële impact Beperkende factoren en beheersing

Impact van toenemende belang van e-commerce 
op de bestaande verkoopkanalen.

Verminderde vraag naar fysieke winkels door 
stijging van het online shoppen. 

Vraag naar kleinere winkels (minder m²) doordat 
er veel minder stock in de winkels aanwezig is.

Verhuren aan retailers die een “multichannel” concept integreren in 
hun businessmodel en op die manier e-commerce integreren in de 
bestaande winkels.

Bestaande panden kunnen opgesplitst worden in kleinere units.

Het effect van de impact wordt ook beïnvloed door het retailsegment 
waarin de huurder actief is. Een groot deel van de activiteiten van 
de huurders van Retail Estates is minder gevoelig voor e-commerce 
(woninginrichting, volumineuze detailhandel, verbruiksgoederen, …).

We verwijzen hiervoor naar het vastgoedverslag waar een overzicht 
wordt gegeven van de handelsactiviteit van de huurders. 
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EXTERNE FACTOREN - SCHADEGEVALLEN

Omschrijving van het risico Potentiële impact Beperkende factoren en beheersing

Impact van externe factoren en ernstige 
schadegevallen (bijvoorbeeld terreurdreiging, 
vandalisme, brand, explosie, storm- en 
waterschade, pandemieën) die in de gebouwen 
van de vastgoedportefeuille kunnen plaatsvinden.

Onderbroken activiteit en bijgevolg verlies van de 
huurder en verminderde huurinkomsten.

Verminderde huurinkomsten door sluiting van de 
winkels als gevolg van quarantainemaatregelen 
van de overheid.

Mogelijke faillissementen van huurders.

Verhoogde volatiliteit en onzekerheid op de 
internationale markten.

Vermindering van het consumentenvertrouwen, 
langdurige werkloosheid, verhoging van de 
belastingdruk op arbeid.

Daling van de huurprijzen.

Daling van de reële waarde van het vastgoed en 
als gevolg ook van de nettoactiefwaarde (NAW).

De vennootschap is verzekerd voor gederfde huurinkomsten voor een 
periode van 18 tot 36 maanden (afhankelijk van het soort vergunning 
dat dient bekomen te worden) ten gevolge van externe factoren 
en ernstige schadegevallen. We verwijzen naar het beheersverslag 
waarin de schadegevallen uitdrukkelijk worden besproken. In 
het vastgoedverslag worden de verzekerde waardes per cluster 
weergegeven.

Goede liquiditeitspositie om een tijdelijke verstoring van de cashflow te 
overbruggen. Per 31 maart 2025 heeft Retail Estates voor 203,26 mio 
EUR aan niet-opgenomen en bevestigde kredietlijnen. 

Er is gebruikelijk een bankwaarborg van 3 tot 6 maanden.

De vennootschap streeft ernaar langetermijnrelaties op te bouwen met 
financiële partners en investeerders en heeft beschikbare niet-gebruikte 
kredietfaciliteiten om liquiditeitstekorten op te vangen en investeringen 
te financieren waarvoor reeds vaste verbintenissen zijn aangegaan. We 
verwijzen naar bijlage 34 e.v. van dit jaarverslag voor een overzicht van 
de uitstaande kredieten en de niet-gebruikte kredietfaciliteiten.

Sectoriële diversificatie van klanten en een lage gemiddelde 
contractuele huurprijs.

Waarde wordt bepaald door de commerciële waarde van de ligging 
van het vastgoed. Retail Estates spreidt zijn investeringen over alle 
belangrijke winkelassen in België en Nederland. De investeringen zijn 
geconcentreerd in de subregio’s met sterke koopkracht.
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CONJUNCTURELE BEWEGINGEN

Omschrijving van het risico Potentiële impact Beperkende factoren en beheersing

Impact van dalende consumptie en economische 
conjunctuur

Vermindering van de vraag naar winkels.

Hogere leegstand en/of lagere huurprijzen bij 
herverhuring.

Daling van de reële waarde van het vastgoed en 
als gevolg ook van de nettoactiefwaarde (NAW).

Mogelijke faillissementen van huurders.

Kwaliteit van het huurdersbestand met vooral filiaalbedrijven. We 
verwijzen naar bijlage 23 van dit jaarverslag voor de evoluties in de 
dubieuze debiteuren.

Sectoriële diversificatie van klanten en een lage gemiddelde 
contractuele huurprijs.

Waarde wordt bepaald door de commerciële waarde van de ligging 
van het vastgoed. Retail Estates spreidt zijn investeringen over alle 
belangrijke winkelassen in België en Nederland. De investeringen zijn 
geconcentreerd in de subregio’s met sterke koopkracht.

Er is gebruikelijk een bankwaarborg van 3 tot 6 maanden.

MACRO-ECONOMISCHE FACTOREN

Omschrijving van het risico Potentiële impact Beperkende factoren en beheersing

Een verhoogde volatiliteit en onzekerheid op de 
internationale markten.

Kan leiden tot een moeizamere toegang tot 
de aandelenmarkt om nieuw kapitaal/eigen 
vermogen op te halen of tot minder liquiditeit 
beschikbaar in de debt capital markets met 
betrekking tot herfinancieringen van uitstaande 
obligatieleningen.

De vennootschap streeft ernaar langetermijn-relaties op te bouwen met 
financiële partners en investeerders en heeft beschikbare niet-gebruikte 
kredietfaciliteiten om liquiditeitstekorten op te vangen en investeringen 
te financieren waarvoor reeds vaste verbintenissen zijn aangegaan. We 
verwijzen naar bijlage 34 e.v. van dit jaarverslag voor een overzicht van 
de uitstaande kredieten en de niet-gebruikte kredietfaciliteiten.



251

OPERATIONELE RISICO’S

LEEGSTAND EN VERLIES HUURINKOMSTEN

Omschrijving van het risico Potentiële impact Beperkende factoren en beheersing

Risico op een verhoging van de 
leegstand en verhoging kosten 
wederverhuringen n.a.v. de evolutie 
van vraag en aanbod op de 
huurmarkt.

Huurinkomsten en cashflow aangetast door een 
verhoging van de leegstand en kosten voor 
herverhuring. 

Daling van de reële waarde van het 
vastgoedpatrimonium en als gevolg ook een daling 
van de nettoactiefwaarde (NAW) en een stijging van 
de schuldgraad.

Gediversifieerde klantenbasis met een goede sectoriële spreiding. Goede 
marktkennis door eigen operationele teams met sterke knowhow en kennis 
van de retailbusiness. Wekelijkse opvolging en bespreking van incasso op de 
propertymeeting.

De bezettingsgraad blijft op een hoog niveau (namelijk 97,26% per 
31 maart 2025).

VERHUURBAARHEID

Omschrijving van het risico Potentiële impact Beperkende factoren en beheersing

Risico op het vlak van 
verhuurbaarheid en kwaliteit van de 
huurders.

Vermindering van de kwaliteit en solvabiliteit van het 
huurdersbestand met als gevolg een stijging van de 
dubieuze debiteuren waardoor de incassograad daalt.

Permanente opvolging door middel van wekelijkse incasso- en propertymeeting 
zorgen voor een goede informatiedoorstroming en een snelle aanpak. Goede 
marktkennis door eigen operationele teams met sterke knowhow en kennis van 
de retailbusiness. 

BOUWKUNDIGE STAAT VAN DE GEBOUWEN

Omschrijving van het risico Potentiële impact Beperkende factoren en beheersing

Risico op bouwkundige en 
technische achteruitgang in de 
levenscyclus van de gebouwen.

Veroudering van de gebouwen waardoor de 
commerciële aantrekkelijkheid wordt aangetast. 
Verlies aan inkomsten en langdurige periode waarin 
het geïnvesteerd kapitaal niet rendeert.

Het management doet al het mogelijke om op deze risico’s te anticiperen en 
voert daartoe een consequent beleid in onderhoud en herstellingen. Deze 
beperken zich in de praktijk hoofdzakelijk tot de renovatie van parkings en daken.
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ACQUISITIES

Omschrijving van het risico Potentiële impact Beperkende factoren en beheersing

Een groot aantal gebouwen in de 
vastgoedportefeuille van de vennootschap (en 
haar dochtervennootschappen) werd verworven 
in het kader van de verwerving van aandelen 
van vastgoedvennootschappen of middels 
vennootschapsrechtelijke herstructureringen 
zoals fusies en (partiële) splitsingen. 
Vastgoedvennootschappen waarover de controle 
wordt verworven, worden aansluitend typisch 
opgeslorpt door Retail Estates, waardoor het 
volledige vermogen, zowel activa als passiva, van 
deze vennootschappen wordt overgedragen aan 
Retail Estates.

Het risico bestaat dat bij deze transacties 
verborgen passiva op Retail Estates worden 
overgedragen, hetgeen een significante negatieve 
impact zou hebben op de activiteiten, resultaten, 
rendement, financiële positie en vooruitzichten 
van de Groep.

Het management neemt de nodige voorzorgen om voorafgaand aan 
de controleverwerving de mogelijke risico’s te identificeren (cf. “due 
diligence” proces met betrekking tot o.m. technische, financiële, 
fiscale en boekhoudkundige en juridische risico’s) en tracht hiervoor 
vanwege de verkoper/inbrenger de nodige contractuele waarborgen te 
verkrijgen. Dit “due diligence” proces wordt, waar nodig, ondersteund 
door externe adviseurs en een voorafgaande waardering door een 
onafhankelijke vastgoeddeskundige.

BODEMVERVUILING

Omschrijving van het risico Potentiële impact Beperkende factoren en beheersing

Op een aantal locaties waar de vennootschap 
winkelpanden bezit, werden voordien activiteiten 
uitgeoefend die potentieel vervuilend waren.

Voor dergelijke - per definitie historische - 
vervuiling is Retail Estates in beginsel niet 
aansprakelijk. De activiteiten van de huurders 
van de vennootschap leveren in de regel slechts 
een heel beperkt risico tot vervuiling op en 
vallen bovendien onder de verantwoordelijkheid 
van de huurder. De toepasselijke wetgeving 
voorziet evenwel in complexe procedures 
die bij overdracht van onroerende goederen 
tijdrovend zijn en tot onderzoeks- en studiekosten 
aanleiding kunnen geven. De regelgeving met 
betrekking tot het grondverzet levert bijkomende 
kosten op indien op dergelijke vervuilde sites 
bij bouwwerkzaamheden vervuilde grond dient 
gemanipuleerd te worden.

Retail Estates tracht het nodige te doen om de milieuaspecten te 
integreren in het due diligence-onderzoek dat typisch voorafgaat aan 
de verwerving van vastgoed, en tracht in de mate van het mogelijke 
de verantwoordelijkheid voor eventuele bodemverontreiniging (met 
inbegrip van een eventuele saneringsverplichting) bij de overdrager van 
het vastgoed of de vastgoedvennootschap te leggen.
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VERKEERSINFRASTRUCTUUR

Omschrijving van het risico Potentiële impact Beperkende factoren en beheersing

Perifeer winkelvastgoed wordt per definitie 
ontsloten via hoofdzakelijk gewestwegen. In 
functie van de verkeersveiligheid wordt geregeld 
de wegenis heraangelegd met nieuwe rotondes, 
fietspaden, tunnels e.d.

Het resultaat van een dergelijke heraanleg 
komt meestal de commerciële waarde van 
winkelpanden ten goede, vermits dikwijls de 
verkeersstroom vertraagd wordt en de omgeving 
van de winkelpanden veiliger wordt. Het is echter 
niet uit te sluiten dat in uitzonderlijke gevallen 
de bereikbaarheid van enkele winkelpanden 
hieronder zou kunnen lijden doordat de toegang 
bemoeilijkt wordt of de zichtbaarheid verminderd 
wordt.

Dialoog met de overheid om constructieve oplossingen uit te werken in 
het belang van alle stakeholders.

SLEUTELPERSONEEL

Omschrijving van het risico Potentiële impact Beperkende factoren en beheersing

Wegvallen van sleutelfiguren binnen de 
organisatie.

Het verlies van kerncompetenties door de 
vennootschap kan ertoe leiden dat een aantal 
doelstellingen later dan gepland verwezenlijkt 
worden.

Retail Estates schenkt de nodige aandacht aan het welzijn van haar 
medewerkers. De vennootschap hanteert marktconforme vergoedingen. 
Er wordt veel belang gehecht aan het beheer van de competenties van 
de leden van het team.

ICT & FRAUDE

Omschrijving van het risico Potentiële impact Beperkende factoren en beheersing

Risico op operationele verliezen als gevolg van 
het falen van interne processen, interne systemen, 
en menselijke fouten of externe gebeurtenissen 
(fraude, natuurramp, cybercriminaliteit, …).

Financieel verlies door fraude, diefstal van 
gevoelige gegevens of onderbreking van de 
activiteit. 

Er werd een disaster recovery plan uitgewerkt zodat in geval van een 
ramp of crisissituatie de activiteiten van de onderneming kunnen 
verdergezet worden. Alle data worden ook gebackupt in de cloud. 

Verder werden de nodige maatregelen genomen in verband met 
toegang en beveiligingen en in het kader van cyber security.

Retail Estates wordt voor ICT-gerelateerde diensten ondersteund door 
een externe partner waarmee een SLA (Service Level Agreement) werd 
afgesloten.

Retail Estates heeft een verzekering afgesloten voor financiële en 
operationele risico’s gerelateerd aan ICT en fraude.
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FINANCIËLE RISICO’S

LIQUIDITEITSRISICO

Omschrijving van het risico Potentiële impact Beperkende factoren en beheersing

Retail Estates is aan een liquiditeitsrisico 
blootgesteld dat, in de veronderstelling van 
de niet-verlenging of opzegging van haar 
financieringscontracten, uit een gebrek aan 
kasmiddelen zou kunnen voortvloeien.

Onmogelijkheid om acquisities of ontwikkelingen 
te financieren (zowel via eigen vermogen als via 
schulden) of verhoogde kosten waardoor de 
beoogde rentabiliteit daalt.

Het niet beschikbaar zijn van financiering 
ter terugbetaling van interesten, kapitaal of 
operationele kosten.

Verhoogde kost van de schulden door hogere 
bancaire marges, met als gevolg impact op 
resultaat en cashflows.

Conservatieve en voorzichtige financieringsstrategie met evenwichtige 
spreiding van de vervaldata, diversificatie van de financieringsbronnen 
en een uitgebreide groep van bankpartners. 

We verwijzen naar bijlage 34 e.v. van het jaarverslag voor een overzicht 
van de uitstaande kredieten en de niet-gebruikte kredietfaciliteiten.

VOLATILITEIT VAN DE RENTEVOETEN

Omschrijving van het risico Potentiële impact Beperkende factoren en beheersing

De vennootschap loopt risico’s op een 
verhoging van haar financiële kosten die kunnen 
voortvloeien uit de evolutie van de rentevoeten.

Verhoogde kost van de schulden met als gevolg 
impact op resultaat en cashflows en daling van de 
rentabiliteit.

Sterke waardeschommelingen van de financiële 
instrumenten met mogelijke impact op de 
nettoactiefwaarde (NAW).

In de context van negatieve rentevoeten heeft de 
werkwijze van sommige banken om een bodem te 
eisen voor het Euribor-tarief (dat wordt gebruikt 
als referentie in de financieringscontracten) 
aan 0%, een negatieve invloed op de financiële 
kosten. Er is immers asymmetrie tussen het 
afdekkingsinstrument waar Retail Estates een 
negatieve rente dient op te betalen terwijl de 
banken een bodem (floor) van 0% hanteren.

De vennootschap hanteert een conservatief beleid waarbij variabele 
rentevoeten zoveel mogelijk vermeden worden. Dit draagt bij tot de 
voorspelbaarheid van de resultaten en de cashflows wat op zijn beurt 
bijdraagt tot een betere inschatting van het risico.

Voor de indekking van het renterisico op langetermijnleningen die 
aangegaan werden aan een variabele rentevoet, maakt Retail Estates nv 
gebruik van “Interest Rate Swaps”. De looptijd van deze instrumenten 
is afgestemd op de looptijd van de onderliggende kredieten. Indien 
de Euribor-rentevoet (rentevoet voor leningen op korte termijn) sterk 
daalt, zal de marktwaarde van deze instrumenten een negatieve variatie 
ondergaan. Dit is echter een niet-gerealiseerd en non-cash item.

Bij een interest rate swap wordt de variabele rentevoet ingeruild tegen 
een vaste rentevoet. 

In een context van negatieve rente zal de vennootschap het risico van 
de “floors” zoveel mogelijk beperken door enkel floors toe te staan 
voor het gedeelte van de kredieten dat niet is ingedekt of door floors in 
te bouwen in de IRS’en.

We verwijzen naar bijlage 34 e.v. van dit jaarverslag voor meer 
informatie met betrekking tot de indekkingen van de Vennootschap.
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RISICO TEGENPARTIJ

Omschrijving van het risico Potentiële impact Beperkende factoren en beheersing

Het aangaan van bankkredieten en het afsluiten 
van indekkingsinstrumenten bij financiële 
instellingen houdt een tegenpartijrisico in voor de 
vennootschap indien deze financiële instellingen 
in gebreke zouden blijven

Opzegging van bestaande kredietlijnen die dan 
moeten geherfinancierd worden bij een andere 
bank/financier wat herstructureringskosten 
met zich meebrengt en het risico op hogere 
interestkosten voor de nieuwe kredieten.

Dit risico wordt beperkt door diversificatie van de financieringsbronnen 
over verschillende instrumenten en tegenpartijen. 

RISICO CONVENANTEN

Omschrijving van het risico Potentiële impact Beperkende factoren en beheersing

Risico op niet respecteren van vereisten om aan 
bepaalde financiële parameters te voldoen in het 
kader van de kredietovereenkomsten.

Het niet respecteren van deze convenanten kan 
de vroegtijdige opzeg van deze kredieten tot 
gevolg hebben.

De vennootschap heeft met haar bankiers en obligatiehouders meestal 
volgende convenanten afgesproken:

•	 Behoud van GVV (gereglementeerde vastgoedvennootschap)-
statuut

•	 Minimale omvang portefeuille

•	 ICR  (Intrest Cover Ratio, berekend op nettohuurresultaten) ≥ 2

•	 Maximale schuldgraad

De GVV-Wet legt een maximale schuldgraad op van 65%.

De vennootschap voldoet op datum van dit verslag aan alle door de 
banken en obligatiehouders gestelde convenanten. 
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REGLEMENTAIRE RISICO’S

RISICO VERBONDEN AAN DE EVOLUTIE VAN DE REGLEMENTERING

Omschrijving van het risico Potentiële impact Beperkende factoren en beheersing

Veranderingen in de reglementering, onder meer 
op het gebied van fiscaliteit, milieu, stedenbouw, 
mobiliteitsbeleid en duurzame ontwikkeling en 
nieuwe bepalingen verbonden aan de verhuur van 
vastgoed en aan de verlening van vergunningen 
waaraan de vennootschap, haar vastgoed, en/
of de gebruikers aan wie het vastgoed wordt ter 
beschikking gesteld, moeten voldoen.

Negatieve beïnvloeding van de business, het 
resultaat, de winstgevendheid, de financiële 
toestand en de vooruitzichten.

Constante monitoring van bestaande, potentieel wijzigende of 
toekomstige nieuwe wetgevingen en regelgevingen en de naleving 
ervan, bijgestaan door externe gespecialiseerde adviseurs.

RISICO VERBONDEN AAN DE NIET-NALEVING VAN DE REGELGEVING

Omschrijving van het risico Potentiële impact Beperkende factoren en beheersing

Het risico bestaat dat, al dan niet omwille van 
de (snelle) evolutie van de reglementering van 
toepassing op de vennootschap

(zie in dit verband “Risico’s verbonden aan 
de evolutie van de reglementering”), de 
vennootschap zelf, of de leidinggevenden of 
medewerkers van de vennootschap de relevante 
regelgeving niet adequaat naleven of dat deze

personen niet integer handelen.

Het niet naleven van relevante wetgeving kan 
voor de vennootschap o.a. een financiële of 
juridische impact hebben die qua aard en omvang 
afhankelijk is van de niet-nageleefde wetgeving.

De vennootschap doet het maximale om zijn leidinggevenden en 
medewerkers te laten beschikken over de nodige achtergrond en kennis 
om adequaat de relevante wetgeving toe te passen.

De vennootschap beschikt over een Corporate Governance Charter, 
een verhandelingsreglement, een Klokkenluidersregeling en een 
Gedragscode. Deze documenten zijn opgenomen op de website van de 
vennootschap en op de intranetpagina van de vennootschap.

Het verhandelingsreglement maakt integraal deel uit van het Corporate 
Governance Charter van de vennootschap.
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VERGUNNINGEN

Omschrijving van het risico Potentiële impact Beperkende factoren en beheersing

Het ontbreken van de juiste stedenbouwkundige 
vergunningen en machtigingen voor bepaalde 
panden.

Impact op de waarde van het vastgoed, 
aangezien deze waarde in aanzienlijke mate 
bepaald wordt door de aanwezigheid van 
alle stedenbouwkundige vergunningen en 
machtigingen uit hoofde van de wetgeving op 
handelsvestigingen in functie van de gewenste 
bestemming van het pand.

Indien door externe omstandigheden een nieuwe 
bestemming dient verleend te worden aan het 
pand, dienen wijzigingen aan de verleende 
vergunningen aangevraagd te worden.

Het bekomen van dergelijke wijzigingen is dikwijls 
een tijdrovend en weinig transparant gebeuren 
waardoor panden tijdelijk leeg kunnen komen te 
staan, hoewel er huurders voor gevonden werden.

Het management besteedt de nodige aandacht aan het nazicht van 
stedenbouwkundige vergunningen bij de verwerving en de ontwikkeling 
van winkelpanden.

Verder probeert het management continu veranderingen met 
betrekking tot stedenbouwkundige vergunningen en machtigingen 
en de naleving ervan te evalueren en eventueel op dergelijke 
veranderingen te anticiperen.

STEDENBOUWKUNDIGE VOORSCHRIFTEN

Omschrijving van het risico Potentiële impact Beperkende factoren en beheersing

Bij wijziging van de stedenbouwkundige 
voorschriften kunnen vergunde winkels geen 
vergunningsplichtige wijzigingen meer ondergaan 
die strijdig zijn met de nieuwe door de overheid 
gewenste bestemming.

Vermits aan de winkels geen andere dan de 
oorspronkelijk vergunde bestemming kan 
gegeven worden, zijn de gebruiksmogelijkheden 
beperkter dan gebruikelijk. Bovendien zijn 
alle verbouwingen uitgesloten waardoor de 
optimalisatie van de gebouwen in gedrang komt. 
Binnen deze beperkingen blijven de winkels wel 
verhuurbaar.

Het management probeert dergelijke situaties te voorkomen door alle 
rechtsmiddelen aan te wenden die de wetgeving haar biedt in het kader 
van de herziening van stedenbouwkundige bepalingen om nog enige 
flexibiliteit te behouden. Indien dit niet mogelijk is wordt gekeken naar 
een herontwikkeling van de getroffen site in de lijn met de door de 
overheid gewenste bestemming.

RISICO’S VERBONDEN AAN HET NIET NALEVEN EN VERLIES VAN HET GVV-STATUUT

Omschrijving van het risico Potentiële impact Beperkende factoren en beheersing

Retail Estates heeft een GVV-statuut in België. 

Risico van toekomstige wijzigingen van 
de wetgeving inzake GVV's waardoor de 
vennootschap niet langer van het gunstig fiscaal 
transparantiestelsel voor GVV’s kan genieten. De 
vennootschap is bovendien onderhevig aan het 
risico van toekomstige ongunstige wijzigingen aan 
dit stelsel.

Risico op het verlies van de erkenning als GVV. 
Verlies van het gunstig fiscaal stelsel van een 
GVV en verplichte terugbetaling van bepaalde 
kredieten bij niet-naleving van de regels.

Constante monitoring van de wettelijke vereisten en de naleving ervan, 
bijgestaan door externe gespecialiseerde adviseurs.

Intensieve dialoog met de regulator in het kader van het prudentieel 
toezicht op de GVV-regimes.

Vertegenwoordiging van de onderneming in organisaties die de sector 
van de GVV-sector vertegenwoordigen.
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FISCALE WETGEVING

Omschrijving van het risico Potentiële impact Beperkende factoren en beheersing

De exittaks, verschuldigd door vennootschappen 
waarvan het vermogen door een GVV 
wordt overgenomen bij (o.m.) fusie, wordt 
berekend rekening houdend met Circulaire 
Ci.RH. 423/567.729 van de Belgische 
belastingadministratie van 23 december 2004, 
waarvan de interpretatie of praktische toepassing 
steeds zou kunnen wijzigen. De “fiscale werkelijke 
waarde” zoals bedoeld in deze circulaire wordt 
berekend met aftrek van registratierechten of 
btw (die van toepassing zou zijn in geval van een 
verkoop van de activa) en kan verschillen van de 
reële waarde van het vastgoed zoals opgenomen 
in de balans van de openbare GVV conform IFRS 
13.

Het niet naleven van relevante fiscale wetgeving 
kan voor de vennootschap o.a. een financiële of 
juridische impact hebben.

De vennootschap doet het maximale om zijn leidinggevenden en 
medewerkers te laten beschikken over de nodige achtergrond en kennis 
om adequaat de relevante fiscale wetgeving toe te passen.

RISICO’S VERBONDEN AAN HET STATUUT VAN INSTITUTIONELE GVV EN VAN GVBF 

Omschrijving van het risico Potentiële impact Beperkende factoren en beheersing

De vennootschap heeft de controle over één 
institutionele GVV, met name Retail Warehousing 
Invest nv, en één GVBF (Gespecialiseerd 
Vastgoed BeleggingsFonds), Inducom NV. Net 
als Retail Estates nv is Retail Warehousing Invest 
nv in zijn hoedanigheid van institutionele GVV 
onderworpen aan de GVV-wet.

Risico op het verlies van de erkenning van 
het statuut van institutionele GVV en van het 
statuut van GVBF. Verlies van het gunstig fiscaal 
stelsel van een GVV en een GVBF en verplichte 
terugbetaling van bepaalde kredieten bij niet-
naleving van de regels.

Constante monitoring van de wettelijke vereisten en de naleving ervan, 
bijgestaan door externe gespecialiseerde adviseurs.

Intensieve dialoog met de regulator in het kader van het prudentieel 
toezicht op de (I)GVVs

Vertegenwoordiging van de onderneming in organisaties die de sector 
van de GVV’s vertegenwoordigen.



259

RISCO’S IN HET KADER VAN DE AANSCHERPING VAN DE ESG (ENVIRONMENTAL SOCIAL GOVERNANCE)-REGELGEVING

Omschrijving van het risico Potentiële impact Beperkende factoren en beheersing

Extreme weersomstandigheden (storm, 
overstroming,...)  kunnen de gebouwen 
kwetsbaar maken, wat kan leiden tot 
bijkomende herstelkosten. Wereldwijd wordt de 
klimaatregelgeving aangescherpt om de risico’s 
verbonden aan de klimaatopwarming (extreme 
weersomstandigheden) in te dijken. 

Als gevolg daarvan kunnen beperkingen worden 
opgelegd met betrekking tot het behalen van 
bepaald minimumnormen voor gebouwen. Dit 
heeft niet enkel administratieve lasten voor de 
vennootschap tot gevolg, maar ook kosten voor 
de aanpassing van de gebouwen. 

De aanscherping van de regelgeving richting 
groene financiering zorgt ervoor dat de bredere 
kapitaalmarkten op zoek gaan naar groene 
investeringen en groen gefinancierde activa.

Risico op een negatieve perceptie van de 
toekomstbestendigheid van de onderneming. 
Risico op bijkomende kosten en administratieve 
lasten, en bij niet-naleving van bepaalde 
regeling, risico op boetes en, als gevolg daarvan, 
aantasting van de reputatie. 

Impact op de reële waarde van het vastgoed. Een 
daling van de waardering leidt tot een daling van 
het eigen vermogen (nettoactiefwaarde of NAW) 
en bijgevolg tot een stijging van de schuldgraad 
van de vennootschap.

Risico dat financiering (in brede zin) duurder 
wordt.

Retail Estates heeft een strategisch ESG-beleid vastgelegd waaraan een 
ESG-actieplan is gekoppeld. We verwijzen naar de ESG-verslaggeving in 
dit jaarverslag.


