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NOTE D’INFORMATION  
GHELAMCO GROUP COMM. VA 

 
 
1. Introduction et clause de non-responsabilité 
L’objectif de ce rapport est d’informer les investisseurs sur la structure financière et les résultats de 
Ghelamco Group Comm. VA et ses filiales. En aucun cas, ce rapport peut être considéré comme 
une recommandation de souscription aux émissions de la société.  
Nous avons été mandatés par la société pour rédiger cette note, mais nous n’avons aucun lien 
avec la société, sa direction ou ses actionnaires. Nous ne recevrons non plus de commission en 
fonction du succès de toute émission réalisée par le groupe.  
 

2. Résumé et points forts 
 
- Ghelamco est active dans le développement, l’investissement et la location de biens 

immobiliers et, à ce titre, les résultats peuvent présenter une certaine volatilité d’une année à 
l’autre  

- Grâce à la mise en réserve complète des bénéfices, les fonds propres augmentent d’année en 
année   

- Répartition des risques: le risque opérationnel est réparti à différents niveaux: 
géographiquement sur la Belgique, la France, la Grande-Bretagne et la Pologne, vers le 
segment immobilier comprenant des bureaux et des immeubles résidentiels   

- L’entreprise dispose d’une importante réserve foncière sous-évaluée et développable. Le 
rapport annuel contient une liste détaillée. 

- A la fin de 2022 le groupe possédait 26 projets repris sous les biens d’investissement, ensuite 
il y a 43 projets qui font partie de la rubrique projets en développement.   

- Fin 2021 Ghelamco avait des projets avec une valeur de 543 millions d’euros comptabilisés 
sous les actifs destinés à la vente, ses ventes ont effectivement eu lieu.  

- Fin 2022 la valeur des actifs destinés à la vente représentait une valeur de seulement 4,3 
millions d’euros, mais nous n’excluons pas des ventes supérieures à ce montant en 2023 

- Modèle d’entreprise intégrée: toutes les facettes de la chaine de valeurs sont complétées par 
l’entreprise elle-même ce qui profite à la valeur ajoutée et à la marge 

- Durabilité: le groupe a obtenu de bons résultats et satisfait aux critères d’émission d’obligations 
‘vertes’.  

- La grande disponibilité d’immeubles de bureaux obsolètes offre à Ghelamco un double 
avantage. D’une part, il y a une offre continue de bâtiments à rénover ou à réaménager, et 
d’autre part, il y a de nombreuses entreprises locataires qui sont constamment à la recherche 
de nouveaux bureaux adaptés et durables.  

- Différents projets du groupe (en Pologne, la Belgique et en Grande-Bretagne) ont gagné des 
prix prestigieux en 2021 et en 2022. 
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3. Structure de groupe 
Les activités de M. Paul Gheysens et de son épouse Ria Vandoorne, démarrées en 1985, sont 
regroupées dans 4 exploitations. L'ensemble des 4 exploitations emploie 243 personnes (situation 
à la fin de 2022). La plus importante société holding est Ghelamco Group Comm. VA, la société 
holding d'investissement. Avec ses filiales légales, elle emploie 80 personnes. 
lrs Comm. VA est la société holding de 
développement et fournit divers services 
de développement à la société holding 
d'investissement au niveau national et 
international, ainsi qu'à des tiers. lrs 
Comm. VA est la société holding de 
développement et fournit divers services 
de développement à la société holding 
d'investissement au niveau national et 
international, ainsi qu'à des tiers. Deus 
Comm. VA est la holding de gestion qui 
comprenait auparavant les activités 
patrimoniales et les investissements 
immobiliers. 

Figure 1: structure d’organisation Ghelamco Group.  

 
 
 
4. Résultats de l’exercice 2022  
Ghelamco Group a enregistré un résultat 
net part du groupe de 28,9 millions 
d'euros en 2022, comparé avec 143,3 
millions d’euros en 2021. Le résultat 
opérationnel a été divisé en deux pour 
atteindre 97 millions d’euros. Le résultat 
financier a baissé de 11,4 millions 
d’euros. Les impôts se sont stabilisés. 
En comparaison nous mentions que le 
résultat partie groupe était de 9,8 millions 
d’euros dans le premier semestre de 
2022. Le deuxième semestre a donc 
connu une certaine amélioration.  

Figure 2: Ghelamco: résultats annuels 

 

 
Le total des revenus a baissé de 32,2% à 231,9 millions d’euros. Les composants sont :  
- Revenus : -26,8% à 103,7 millions d’euros ; 
- Autres revenus opérationnels (e.a. plus-values et autres revenus) : 41,4 millions d’euros ou 

162,4% supérieur au niveau de 2021; 
- Ajustements de valeur : 86,8 millions d’euros, à comparer avec 184,6 millions d’euros en 2021.  
 
 
 
 

(en millions d'euros) 2021 2022 ∆21/22
Revenus 141,7 103,7 -26,8%

e.a. vente de biens immobiliers résidentiels 105,3 68,8 -34,7%
e.a. revenus locatifs 35,9 34,6 -3,8%

Autres revenus opérationnels (y compris les plus values) 15,8 41,4 162,4%
Ajustements de valeur 184,6 86,8 -53,0%
Total des revenus 342,0 231,9 -32,2%
Résultat opérationnel 201,1 97,0 -51,8%
Résultat financier -21,0 -32,4 n.r.

e.a. charges d'intérêts -38,0 -36,0 n.r.
Impôts -36,5 -36,3 n.r.
Résultat net 143,7 28,3 -80,3%
Intérêts minoritaires -0,4 0,6 n.r.
Résultat net, partie groupe 143,3 28,9 -79,8%
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Les revenus consistent en grande partie de la vente de biens immobiliers résidentiels et des 
revenus locatifs. La valeur des ventes d’immobilier résidentiel a atteint un montant de 68,8 millions 
d’euros (105,3 millions d’euros en 2021). La Belgique représentait 39 millions d’euros de ce 
montant, la Pologne 29,8 millions d’euros. En Belgique le projet Lake District à Knokke contribuait 
33 millions d’euros. En Pologne les projets résidentiels Groen Konstancin (12,2 millions d’euros) 
et Foksal (8,5 millions d’euros) ont contribué au résultat. Néanmoins la vente du Warsaw HUB et 
la perte de ses loyers, les revenus locatifs ont stabilisé (34,6 millions d’euros). De ce montant 12,1 
millions d’euro provenait des projets belges. Les projets polonais ont généré des revenus locatifs 
de 22,5 millions d’euros.  
 
Les autres revenus opérationnels (41,4 millions d’euros) consistent de différents éléments comme 
les plus-values réalisées, la facturation de frais d’ameublement, la contribution de joint-ventures et 
autres. Tandis que la réalisation de plus-values était limitée en 2021, un montant de 25,2 millions 
d’euros a été comptabilisé en 2022, dont 24,5 millions d’euros sur la vente du Warsaw HUB, plus 
particulièrement la partie bureaux et magasins. La partie hôtel fait partie d’une autre société qui 
n’est pas encore vendue (voire plus loin).  Nous rappelons que les plus-values réalisées sont plutôt 
limitées, car les plus-values potentielles ont été estimés réaliste et correct à l’avance (sous la 
rubrique ajustements de valeur).  
 
Les ajustements de valeur se sont élevés à 86,8 millions d’euros. Il s’agit de l’ajustement de valeur 
de projets qui sont ou bien livré à 100% ou qui sont en construction et qui répondent à certains 
critères (p.e. taux de location) pour être réévalué sur base des estimations d’experts indépendants 
et renommés. Trois projets polonais, à savoir Sobieski, Towarowa et HUB Hotel, ont connu un 
ajustement de valeur pour un total de 48,9 millions d’euros. En Belgique le groupe a noté un 
ajustement de valeur de 37,9 millions d’euros. Il s’agit de 5 projets dont The Wings à Diegem (15,2 
millions d’euros) contribuait le plus. Nous remarquons que le projet anglais The Arc (repris sous la 
Belgique) a été déprécié de 9,7 millions d’euros.  
 
Ainsi, le chiffre d’affaires total s’est élevé à 231,9 millions d’euros. Le résultat d’exploitation était de 
97 millions d’euros (-51,8%). Une marge brute ne peut être calculé suite au fait que des plus-values 
ont été comptabilisées antérieurement (voire les ajustements de valeur).  
 
Le résultat financier a connu une baissé de 11,4 millions d’euros pour atteindre -32,4 millions 
d’euros en 2022. Plus particulièrement les variations des taux de change (sur le zloty polonais) 
sont à la base de ce recul. En excluant ces variations des taux de change (+11,7 millions d’euros 
en 2021 et -8,3 millions d’euros en 2022) il y a une amélioration du résultat financier de 8,5 millions 
d’euro, qui passe de -32,6 millions d’euro à -24,1 millions d’euros.  
 
Néanmoins la baisse du bénéfice avant impôts, les impôts se stabilisent. Les ventes importantes 
d’immobilier résidentiel en Belgique ont donné lieu à une taxation plus élevée, ainsi que la vente 
du Warsaw HUB (vente d’actifs au lieu de vente des actions). Un élément très important est 
l’annulation d’une facture d’impôt pour un montant de 153 millions d’euros que le groupe a reçu 
début 2020 concernant l’année 2016 (paiement de dividendes de Granbero Holdings de 430 
millions d’euros, dont l’administration doute l’application du régime DBI).  
 
Finalement le résultat net, partie groupe, s’est élevé à 28,9 millions d’euros.  
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5. Aperçu financier 
Dans ce paragraphe, nous présentons plusieurs séries de chiffres pour les 6 dernières années. 
Sur la période 2017/22 le bilan a augmenté de 46,5%, même après la légère baisse en 2022. Les 
fonds propres (hors tiers) ont accru de 61%, aucune augmentation de capital n'a eu lieu.  
En 2022 les actifs destinés à la vente ont connu une baisse importante suite aux ventes réussies. 
Ces ventes ont mené d’un côté à une baisse de la dette financière nette, d’un autre côté les moyens 
financiers ont été réinvestis dans d’autres projets, plus particulièrement les biens d’investissement. 
 
Figure 3: données du bilan Ghelamco Group Comm. VA 

 
 
6. Composition des dettes financières   
Les dernières années la composition de la dette financière a subi peu de changement. Les dettes 
à long terme représentent environs 60% du total. Les dettes bancaires (dans la plupart des cas 
directement lié à des projets individuels) constituent en moyen 50% à 60% de l’endettement total.  
 
Figure 4: Composition des dettes financières de Ghelamco Group Comm. VA 
 

 
 
 
 
 

(en millions d'euros) 2017 2018 2019 2020 2021 2022
Total bilantaire 1.791,8 1.901,9 2.179,1 2.484,9 2.835,5 2.624,7
Capitaux propres (ex intérêts minoritaires) 722,7 755,3 868,4 986,6 1.129,2 1.160,1
Capitaux propres 729,5 763,2 876,3 997,5 1.140,4 1.171,9
Dette financière LT 694,1 750,3 790,9 1.041,5 820,4 747,9
Dette financière CT 200,6 234,9 316,4 259,6 643,1 468,4
Trésorerie 129,5 59,1 115,8 65,0 90,7 21,9
Dette financière nette 765,2 926,1 991,5 1.236,1 1.372,7 1.194,4
Biens d'investissement 910,6 1.035,0 1.271,4 1.334,9 1.155,2 1.431,7
Projets en développement 285,6 249,0 283,3 364,4 335,9 354,2
Actifs destinés à la vente 0,6 126,9 24,6 96,9 542,9 4,3

(en millions d'euros) 2017 2018 2019 2020 2021 2022
Long terme - banques 255,7 318,0 394,7 578,0 327,8 345,3
Long terme - autres 438,3 432,1 4,9 17,4 47,5 19,7
Long terme - emprunts obligataires n.b. n.b. n.b. 367,2 424,8 427,2 359,3
Long terme - baux 0,0 0,1 24,1 21,3 17,9 23,6
Court terme - banques 114,8 181,4 104,1 87,4 478,3 389,9
Court terme - autres 85,8 53,5 69,5 71,0 23,7 18,8
Court terme - emprunts obligataires n.b. n.b. n.b. 140,3 99,6 134,3 57,9
Court terme - baux 0,0 0,0 2,5 1,6 6,8 1,8
DETTE TOTALE 894,7 985,2 1.107,3 1.301,1 1.463,5 1.216,3
Trésorerie 765,2 926,1 991,5 1236,1 90,7 21,9
DETTE FINANCIERE NETTE 129,5 59,1 115,8 65,0 1.372,7 1.194,4
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7. Résultats des dernières années   
La figure 5 présente les comptes de résultat pour la période 2017/22. En ce qui concerne les 
revenus, il faut tenir compte du fait qu'ils se rapportent uniquement, d'une part, au résultat réalisé 
des ventes d'immeubles résidentiels, principalement en Belgique et en Pologne, et d'autre part, 
aux revenus locatifs des immeubles, tant de bureaux que de commerces.   
Nous constatons que les plus-values de cession (qui font partie des autres revenus d'exploitation) 
sont relativement limitées, alors que les réévaluations des immeubles de placement prennent des 
proportions importantes d'une année sur l'autre. L'explication est que les immeubles de placement 
sont réévalués pendant le processus de construction conformément à l'IAS 40 (confer infra). Ceci 
ne s'applique pas aux stocks immobiliers qui sont évalués selon l'IAS 2 (confer infra). En fait, ces 
réévaluations sont l'expression de la juste valeur de ces investissements immobiliers spécifiques. 
Ces gains sur la vente sont la différence entre la dernière valeur réévaluée (après qu'une 
réévaluation ait déjà eu lieu) et le prix de vente effectif. 
Techniquement, il s'agit des règles comptables IAS 2 et IAS 40. L'IAS 2 stipule que les bâtiments 
sont inclus dans les stocks et sont comptabilisés au prix de revient, tandis que l'IAS 40 concerne 
les bâtiments en cours de construction, achevés et livrés, qui sont évalués à la valeur du marché. 
Ghelamco comptabilise les réévaluations (pour un nombre limité de projets dans le portefeuille) 
avant l'achèvement du processus de construction des immeubles de placement, sur la base de la 
valeur de marché de ces projets déterminés par des tiers, afin de donner aux investisseurs une 
meilleure vision de la valeur intrinsèque du portefeuille.  
 
Les comptes de résultats des dernières années montrent également que ces plus-values sont 
systématiquement réalisées, c'est-à-dire perçues lors de la vente de ces immeubles de placement. 
En d'autres termes, les réévaluations ne représentent jamais une surestimation. 
 
Figure 5: Compte de résultats Ghelamco Group Comm. VA 
 

 
 
 
 
 
 
 

(en millions d'euros) 2017 2018 2019 2020 2021 2022
Revenus 103,5 69,2 56,8 89,4 141,7 103,7

e.a. vente de biens immobiliers résidentiels 67,1 39,6 26,2 60,2 105,3 68,8
e.a. revenus locatifs 35,2 28,6 29,3 28,9 35,9 34,6

Autres revenus opérationnels (y compris les plus-values)29,0 28,1 22,7 34,3 15,8 41,4
Ajustements de valeur 45,7 56,5 144,0 173,3 184,6 86,8
Total des revenus 178,2 153,9 223,5 296,9 342,0 231,9
Résultat opérationnel 70,9 72,3 155,5 180,2 201,1 97,0
Résultat financier -36,4 -12,0 -22,1 -54,1 -21,0 -32,4

e.a. charges d'intérêts -41,5 -24,2 -26,3 -35,6 -38,0 -36,0
Impôts -11,1 -22,0 -20,4 -15,4 -36,5 -36,3
Résultat net 23,5 38,4 113,0 110,7 143,7 28,3
Intérêts minoritaires -1,4 -1,2 0,0 -1,9 -0,4 0,6
Résultat net, partie groupe 22,1 37,2 113,0 108,8 143,3 28,9
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8. Ratios financiers   
La figure 6 présente un certain nombre de ratios. Le premier est le rendement des capitaux propres, 
qui peut soutenir la comparaison avec de nombreux pairs du secteur coté. Le rendement de l'actif 
total est parfois appelé ROA ou return on assets dans le jargon technique. Le taux d'endettement 
ou LTV (loan to value) compare les dettes financières à court et long terme avec le total du bilan. 
Pour le ratio dette/fonds propres, nous avons utilisé la dette financière nette. Le rapport entre les 
fonds propres et le total des actifs mesure la solvabilité. Enfin, nous avons calculé deux ratios liés 
à la couverture des intérêts. Nous avons divisé le résultat d'exploitation par les charges d'intérêts 
(1). Nous notons que le groupe perçoit également d'importants revenus d'intérêts sur les avances 
qu'il accorde à d'autres entreprises. Nous avons donc calculé un deuxième ratio de couverture des 
intérêts, c'est-à-dire un ratio basé sur les charges d'intérêts moins les revenus d'intérêts (2). Il 
convient de noter que la plupart des ratios évoluent avec peu de volatilité. 
 
Figure 6: Quelques ratios de Ghelamco Group Comm. VA 
 

 
 

9. Composition du résultat financier   
En raison de la présence du groupe en Pologne, les résultats financiers sont régulièrement affectés 
par les différences de taux de change, tant positives que négatives. Plus particulièrement 
l’évolution du zloty polonais a régulièrement un impact considérable. L'année 2020, en particulier, 
a été marquée par un impact fort négatif pour un montant de 26,1 millions d’euros, en 2021 au 
contraire l’impact était positif pour un montant de 11,7 millions d’euros. En 2022 les différences de 
taux de change était de nouveau négatif (-8,3 millions d’euros).  

Il convient également de noter que le groupe perçoit d'importants revenus d'intérêts sur ses 
avances à d'autres sociétés. 
 
Figure 7: Composition du résultat financier de Ghelamco Group Comm. VA 
 

 
 

2017 2018 2019 2020 2021 2022
Rendement des fonds propres (ex minoritaires) 3,1% 4,9% 13,0% 11,0% 12,7% 2,5%
Rendement de l'actif total (ROA) 1,3% 2,0% 5,2% 4,5% 5,1% 1,1%
Taux d'endettement ou LTV 49,9% 51,8% 50,8% 52,4% 51,6% 46,3%
Dette/fonds propres 104,9% 121,3% 113,1% 123,9% 120,4% 101,9%
Fonds propres/total bilantaire 40,7% 40,1% 40,2% 40,1% 40,2% 44,6%
Résultat opérationnel/charges d'intérêts (1) 1,7 3,0 5,9 5,1 5,3 2,7
Résultat opérationnel/charges d'intérêts (2) 2,7 6,0 11,5 9,0 11,3 8,9

(en millions d'euros) 2017 2018 2019 2020 2021 2022
Revenue d'intérêts 15,2 12,3 12,8 15,5 20,1 25,1
Charges d'intérêts -41,5 -24,2 -26,3 -35,6 -38,0 -36,0
Autres revenus financiers 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,8
Autres charges financières -5,6 -5,7 -6,7 -8,0 -14,8 -13,9
Différences de taux de change + 0,0 5,7 2,1 0,0 11,7 0,0
Différences de taux de change - -4,5 0,0 -4,0 -26,1 0,0 -8,3
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10. Biens d’investissements 
La publication d’une liste détaillée avec les biens d’investissement est une initiative remarquable, 
qu’on ne retrouve pas auprès des sociétés de développement immobilier belges cotées en bourse. 
Les 26 projets sont repris sous 4 catégories : 
- A : terrains sans approbation précédent 
- B : terrains avec une approbation pour le développement 
- C : terrains avec une construction en cours 
- D : projets livrés 
De la valeur totale de 1.431,7 millions d’euros d’actifs 55% se trouve en Pologne et 45% en 
Belgique (et la Grande Bretagne). Les projets de la catégorie C représentent 38% du total, ceux 
de la catégorie D 34%. Les projets de la catégorie A représentent 23% du total.  
Malgré le montant réduit des actifs destiné à la vente nous n’excluons pas que certains projets de 
la catégorie D se qualifient pour une vente en 2023.  
Nous ajoutons que les 161,6 millions d’euros du projet The Arc sont relatés à la partie bureaux. La 
partie résidentiel (48,9 millions d’euro) a été repris sous les projets en développement. 
Le rapport annuel du groupe contient aussi un aperçu des projets en développement (43 au total) 
avec une valeur de 354,2 millions d’euros fin 2022.  
 
Figure 8: Détails des biens d’investissement 
 

 

Pays + société Nom commercial Valorisation Cat. 31/12/22 31/12/21

BELGIE
Leisure Property Invest Knocke Village Cushman B 109,8 112,7
Ghelamco Invest Boutique Hotel Belsquare C 24,7 0,0
Zeewind Zeewind Man D 1,7 1,7
DNF/Filature Retail Filature/Tribeca Retail Man D 4,1 4,7
Docora Rafc Tribune 1 & 4 Man D 85,1 84,5
Viminalis Antwerpen West CBRE A/D 47,9 43,6
Viminalis III Nova One CBRE C 8,5 0,0
Brussel Lloyd George Lloyd George Man B 45,8 45,4
Sogimes/Verbena/Cogimes The Wings BNP RE C 136,3 66,6
225 City Road The Arc Avison Young C 161,6 125,7
Ligora The Cube CBRE C 16,0 3,0
DC Green Nexus Data Center Man C 3,6 0,0
Right of use asset Man n/a 0,5 0,0
Sous-total Belgique 645,5 488,1

45% 42%
POLEN
Apollo Invest Spzoo The Warsaw UNIT JLL D 294,3 284,1
HUB SKA The Warsaw HUB Hotel KNF D 74,8 67,9
Sobieski Towers sp. z o.o. Sobieski Tower Axi Immo B 55,6 37,3
Ghelamco Market sp. z o. o. Mszczonow Logistics Man A 2,8 2,8
Ghelamco SBP sp. z o.o. Synergy Business Park Wroclaw JLL B 23,8 24,1
Ghelamco The Bridge sp. z o.o. The Bridge (former Bellona Tower) BNP C 79,0 62,0
Ghelamco Wronia sp. z o.o. Wola project (former Chopin + Stixx) Savills B 55,5 51,1
Ghelamco Plac Vogla sp. z o.o. Plac Vogla n/a n/a 0,0 16,8
Ghelamco Craft sp. z o.o. Craft (Katowice) Newmark C 28,1 15,3
Estima Sp. z o.o. Kreo (Kraków) BNP C 29,5 18,2
Prima Bud Spzoo Prochownia Lomianki n/a n/a 0,0 4,6
Abisal Spzoo Land Newmark A 26,4 26,0
Ghelamco Plac Grzybowski sp. z o.o. Plac Grzybowski KNF B 43,6 38,8
Ghelamco Towarowa sp. z o.o. VIBE BNP C 56,7 0,0
Right of use asset Man n/a 16,0 18,1
Sous-total Pologne 786,2 667,1

55% 58%
TOTAL 1.431,7 1.155,2
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11. Actifs détenus pour la location 
Outre ses activités de développement de bureaux et de logements, Ghelamco possède plusieurs 
actifs qu’elle loue et qui contribuent à ses revenus. D’une part il s’agit d’actifs que le groupe 
détient déjà depuis une certaine période, de l’autre part il s’agit d’actifs qui générèrent 
temporairement des loyers en attendant une vente finale.  
Les revenus locatifs ont baissé de 3,7% à 34,6 millions d’euros. Les loyers en provenance des 
projets belges ont monté de 40%. En Pologne le groupe a généré des revenus locatifs pour un 
montant de 22,5 millions d’euros, moins que les 27,3 millions d’euros de 2021, surtout la 
conséquence de la vente du Warsaw HUB. 
 

Figure 9: Ghelamco: aperçu des revenus de location 

 
 
12. Prix pour les projets du groupe  
Avec une certaine régularité les projets développés par Ghelamco remportent des prix prestigieux. 
Nous les résumons :   
En 2022: 
- Le projet The Wings, 48.500 m2 bureaux et hôtel, reparti sur 4 ailes connectées a gagné 6 

European Property Awards dans les catégories Landscape Architecture Belgium, Mixed Use 
Development Belgium, New Hotel Construction & Design Belgium, New Small Hotel 
Construction & Design Belgium, Office Development Belgium et Office Architecture Belgium 

- Sur les European Property Awards le PwC Campus (vendu en 2021) a gagné des prix dans 
les categories Landscape Architecture Belgium, Office Development Belgium et Office 
Architecture Belgium 

- Le Warsaw UNIT a gagné 5 étoiles, le maximum, comme Best Office Development à l’occasion 
du European Property Awards. Le projet a aussi gagné le prix HOF dans la catégorie Best of 
the Best High-Rise Development. En plus il a gagné un Ikona sur le Rzeczpospolita Real Estate 
Impactor.  

- Le Warsaw HUB (vendu en mars 2022) a emporté le Eurobuild Award dans la catégorie 
Investment Deal of the Year et un European Property Award pour la transaction de 500 millions 
d’euros. Le Warsaw HUB hôtel a gagné le World Travel Award dans la catégorie Poland 
Leading Conference Hotel.  

En 2021: 
- En Grande-Bretagne Ghelamco a reçu 4 prix à l’occasion du International Property Awards 

2021 (Best Residential High Rise Development UK, Best Residential High Rise Development 
London, Office Development UK et Mixed Use Development UK). 

- Le Warsaw HUB a gagné l’Award of Excellence dans la catégorie Interior Design (CTBUH 
Awards) 

- Foksal 13/15, le projet polonais a reçu le prix du public à l’occasion du prix de l’architecture du  
président de Varsovie 

- Le Warsaw UNIT dans la catégorie bureaux et The Bridge dans la catégorie projets futures ont 
gagné un prix à l’occasion du Europe Property Awards 2021. 

(en millions d'euros) 2017 2018 2019 2020 2021 2022
Total 35,2 28,6 29,3 28,9 35,9 34,6

Belgique 4,2 10,0 8,9 6,9 8,6 12,1
Pologne 16,6 9,0 8,2 10,8 27,3 22,5
Russie 14,4 9,7 12,2 11,2 0,0 0,0
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13. Evénements récents et commentaires complémentaires  
Le 23 février 2023 le groupe a signé un LOI (letter of intent) concernant la vente du Warsaw HUB 
hôtel. Fin 2022 ce projet avait une valeur comptable de 74,9 millions d’euros. D’autres projets que 
peuvent être vendu en 2023 sont The Wings à Diegem (Belgique) et les projets polonais Warsaw 
UNIT et Groen Konstancin. The Wings est loué à 90% et l’aile qui est loué par le groupe de conseil 
EY a été livré à la fin du premier trimestre 2023. Le Warsaw UNIT (59.000 m2, valeur comptable 
294,3 millions d’euros), loué à 85%, peut devenir le sujet d’une vente tant que le taux d’occupation 
s’améliore. Le projet résidentiel Groen Konstancin, dont la première phase de 48 logements a été 
vendue et livrée, développe la deuxième phase avec de nouveau 48 logements  (7.600 m2). De 
cette phase a déjà été vendue. Le projet total comprend 5 phases.  
 
 

 
Wings  

Warsaw UNIT 
 

Groen Konstancin 
 
 

 
14. Durabilité 
Le Groupe Ghelamco a déjà établi un bon bilan en termes de durabilité dans ses projets. En 2010, 
le Groupe a livré son premier bâtiment certifié BREEAM, le premier en Pologne. Depuis lors, toutes 
ses réalisations ont bénéficié de la certification BREEAM ("Very Good" et mieux). Le projet 
bruxellois Spectrum (qui sera achevé en 2019) a reçu le certificat BREEAM post-construction 
"Excellent" et est un bâtiment à énergie zéro. La Silver Tower (déjà vendue) et le PwC Campus 
(bientôt livré), projetés à Bruxelles, ont déjà reçu le certificat BREEAM "Excellent" pour la phase 
de conception. 
En ce qui concerne les objectifs de développement durable (ODD) des Nations unies, le groupe 
Ghelamco en atteint 9. 
Ghelamco a également élaboré un cadre de financement vert qui définit un certain nombre de 
critères pour l'émission d'obligations "vertes". Ces critères sont conformes aux lignes directrices 
des principes des obligations vertes (ICMA 2018) et des principes des prêts verts (LMA/APLMA 
2018). 
Toutes les informations sur ce sujet ont été résumées dans une présentation séparée qui est 
disponible sur le site web du groupe. 
 
 
Gert De Mesure (15 mai 2023) 


