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INFORMATIENOTA  
GHELAMCO GROUP COMM. VA 

 
 
1. Inleiding en vrijwaringsclausule 
Dit rapport heeft als doel de belegger te informeren over de financiële structuur en de resultaten 
van de Ghelamco Group Comm. VA en haar dochtervennootschappen. Meer in detail worden de 
resultaten van het boekjaar 2022 besproken. Geenszins mag dit rapport beschouwd worden als 
een aanbeveling om in te tekenen op eventuele nieuwe emissies van dit bedrijf.  
Wij werden gemandateerd door het bedrijf om deze nota op te maken, maar hebben daarnaast 
geen enkele band met het bedrijf en zijn management, noch met zijn aandeelhouders. Evenmin 
zullen wij een commissie krijgen op basis van het succes van eventuele emissies van de groep. 
 
 

2. Samenvatting en hoogtepunten 
 
- Ghelamco is actief in het ontwikkelen en realiseren van, investeren in en verhuren van 

vastgoed en als dusdanig kunnen de resultaten van jaar tot jaar een zekere volatiliteit vertonen 
- Door de volledige reservering van de winst stijgt het eigen vermogen gestaag jaar na jaar 
- Risicospreiding: het operationele risico wordt op verschillende vlakken gespreid: geografisch 

over België, Frankrijk, Groot-Brittannië en Polen, naar vastgoedsegment toe over o.a kantoren 
en residentieel vastgoed.  

- Het bedrijf beschikt over een belangrijke (ondergewaardeerde) ontwikkelbare grondreserve. In 
het jaarverslag bevindt zich een gedetailleerde lijst.  

- Eind 2022 bezat de groep 26 projecten geboekt als vastgoedbelegging, aansluitend zijn er 43 
activa die deel uitmaken van de projecten in ontwikkeling.  

- Eind 2021 had de groep projecten met een waarde van 543 miljoen euro geboekt als activa 
voor verkoop. Deze werden inderdaad verkocht in de loop van 2022 

- Eind 2022 bedraagt de waarde van de activa voor verkoop slechts 4,3 miljoen euro, ondanks 
het feit dat enkele projecten voor verkoop in aanmerking kunnen komen.  

- Geïntegreerd bedrijfsmodel: alle facetten van de waardeketting worden door het bedrijf zelf 
ingevuld, wat de toegevoegde waarde en marge ten goede komt 

- Duurzaamheid: de groep heeft een mooie track record opgebouwd en voldoet aan de criteria 
om ‘groene’ obligaties uit te geven.  

- De hoge beschikbaarheid op de markt van verouderde kantoorgebouwen biedt Ghelamco een 
dubbel voordeel. Enerzijds  is er een continu aanbod van te renoveren of te herontwikkelen 
gebouwen, anderzijds zijn er heel wat corporate huurders die continu naar nieuwe, aangepaste 
en duurzame kantoren op zoek gaan.  

- Diverse projecten van de groep (in Polen, België en in Groot-Brittannië) wonnen prestigieuze 
prijzen in 2022, net als in 2021. 
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3. Groepsstructuur 
De activiteiten van de heer Paul Gheysens en zijn echtgenote Ria Vandoorne, opgestart in 1985, 
worden gegroepeerd in 4 holdings. De 4 holdings samen tellen 243 personeelsleden (situatie eind 
2022).  
De belangrijkste holding is Ghelamco 
Group Comm. VA, de investeringsholding. 
Samen met haar wettelijke 
dochtermaatschappijen stelt zij 80 
mensen te werk. 
Irs Comm. VA is de ontwikkelingsholding 
en levert diverse ontwikkelingsdiensten 
aan de investeringsholding  in binnen- en 
buitenland. Deus Comm. VA is de 
beheersholding die eerder de patrimoniale 
activiteiten en vastgoedbeleggingen 
omvat. Dit rapport bevat de 
geconsolideerde cijfers conform IFRS-
standaarden van de investeringsholding 
Ghelamco Group Comm. VA en haar 
filialen, zoals geïllustreerd in figuur 1.  

Figuur 1: organisatiestructuur Ghelamco Group.  
 

 
 

 
 
4. Resultaten boekjaar 2022  
 
Ghelamco Group boekte in 2022 een 
netto resultaat deel van de groep van 
28,9 miljoen euro versus 143,3 miljoen 
euro in 2021. Het bedrijfsresultaat 
halveerde tot 97 miljoen euro. Het 
financieel resultaat daalde 11,4 miljoen 
euro, de belastingen kende een quasi 
stabilisatie op 36,3 miljoen euro.  
Ter vergelijking geven we nog mee dat 
het netto resultaat deel van de groep in 
de eerste helft van 2022 9,8 miljoen 
euro bedroeg. De tweede helft van 
2022 was dus beter dan de eerste.  

Figuur 2: Ghelamco: resultaten 

 
 
De totale inkomsten daalden 32,2% tot 231,9 miljoen euro. De bestanddelen zijn: 
- opbrengsten: -26,8% tot 103,7 miljoen euro; 
- overige bedrijfsopbrengsten (o.a. meerwaarden uit verkopen en andere opbrengsten): 41,4 
miljoen euro of 162,4% meer dan in 2021; 
- herwaardering vastgoed: 86,8 miljoen euro, tegenover 184,6 miljoen euro in 2021.  
 
 

(in miljoen euro) 2021 2022 ∆21/22
Opbrengsten 141,7 103,7 -26,8%

o.a. verkoop residentiël vastgoed 105,3 68,8 -34,7%
o.a. huurinkomsten 35,9 34,6 -3,8%

Overige bedrijfsopbrengsten (o.a.meerwaarden) 15,8 41,4 162,4%
Herwaarderingen vastgoed 184,6 86,8 -53,0%
Totale inkomsten 342,0 231,9 -32,2%
Bedrijfsresultaat 201,1 97,0 -51,8%
Financieel resultaat -21,0 -32,4 n.r.

o.a. rentelasten -38,0 -36,0 n.r.
Belastingen -36,5 -36,3 n.r.
Netto resultaat 143,7 28,3 -80,3%
Derdenbelangen -0,4 0,6 n.r.
Netto resultaat, deel groep 143,3 28,9 -79,8%
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De opbrengsten bestaan voornamelijk uit de verkoop van residentieel vastgoed en de 
huurinkomsten. De verkoop van residentieel vastgoed leverde 68,8 miljoen euro op (105,3 miljoen 
euro in 2021). België was goed voor 39 miljoen euro, Polen voor 29,8 miljoen euro. In België droeg 
Lake District in Knokke 33 miljoen euro bij tot het resultaat. In Polen droegen vooral de residentiële 
projecten Groen Konstancin (12,2 miljoen euro) en Foksal (8,5 miljoen euro) bij tot de opbrengsten.  
Ondanks de verkoop van de Warsaw HUB en het verlies van haar huurinkomsten, stabiliseerden 
de huurinkomsten op 34,6 miljoen euro. Hiervan was 12,1 miljoen euro afkomstig van Belgische 
projecten. Poolse projecten leverden 22,5 miljoen euro huurgelden op.  
 
De overige bedrijfsopbrengsten (41,4 miljoen euro) bestaan uit gerealiseerde meerwaarden en 
diverse kleinere elementen zoals het doorrekenen van bepaalde inrichtingskosten, de bijdrage van 
een joint-venture en andere. Terwijl er in 2021 geen noemenswaardige meerwaarden uit verkopen 
geboekt zijn geweest, was er in 2022 een meerwaarde van 25,2 miljoen euro. Voor 24,5 miljoen 
euro betrof het de meerwaarde op de verkoop van de Warsaw HUB (het kantoor- en winkeldeel, 
het hoteldeel maakt deel uit van een aparte nog niet verkochte vennootschap, zie verder). We 
herhalen eerdere opmerkingen dat de gerealiseerde meerwaarden meestal beperkt zijn, omdat de 
potentiële meerwaarden al op voorhand relatief accuraat ingeschat werden.  
 
De herwaardering van het vastgoed kwam uit op 86,8 miljoen euro. Het betreft de herwaardering 
van projecten die ofwel volledig opgeleverd zijn ofwel projecten in opbouw die aan bepaalde criteria 
(bv. verhuringsgraad) beantwoorden om geherwaardeerd te worden op basis van schattingen van 
onafhankelijke en gerenommeerde waarderingsexperten. Drie Poolse projecten, met name 
Sobieski, Towarowa en HUB Hotel, leverden een opwaardering op van 48,9 miljoen euro. In België 
boekte de groep een herwaardering van 37,9 miljoen euro. Het betrof 5 projecten waarvan The 
Wings (15,2 miljoen euro) de belangrijkste bijdrage leverde. We merken op dat het Britse project 
The Arc (geklasseerd onder België) met 9,7 miljoen euro afgewaardeerd werd.  
 
De totale inkomsten vielen dus 32,2% terug tot 231,9 miljoen euro, het bedrijfsresultaat bedroeg 
97 miljoen euro (-51,8%). Een brutomarge op verkopen kan niet berekend worden doordat 
meerwaarden meestal voordien al in de resultatenrekening verrekend worden (via de 
herwaardering van het vastgoed).   
 
Het financieel resultaat daalde 11,4 miljoen euro tot 32,4 miljoen euro. Vooral wisselkoersevoluties 
(van de Poolse zloty) lagen aan de basis hiervan. Exclusief de wisselkoersevoluties (+11,7 miljoen 
euro in 2021 en -8,3 miljoen euro in 2022) is er een verbetering van 8,5 miljoen euro, van -32,6 
miljoen euro naar -24,1 miljoen euro.  

Ondanks de lagere winst voor belastingen, stabiliseerden de belastingen. Zo had de verkoop van 
residentieel vastgoed in België een hogere belasting tot gevolg. Daarnaast waren er ook 
belastingen verschuldigd op de verkoop van de Warsaw HUB die onder de vorm van een 
activaverkoop (en geen aandelenverkoop) plaats vond. Niet onbelangrijk tot slot is dat de 
belastingaanslag ten bedrage van 153 miljoen euro gerelateerd aan de dividenduitkering ten 
bedrage van 430 miljoen euro in 2016 door Granbero Holdings, verviel. De administratie had de 
toepassing van het DBI-regime betwijfeld.  

 
Het netto resultaat, deel van de groep, tot slot kwam uit op 28,9 miljoen euro.   
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5. Balanscijfers 
Bij het overlopen van de verschillende cijferreeksen valt vooral de sterke groei van de groep op. 
In de periode 2017/22 is het balanstotaal 46,5% gestegen tot 2.625 miljoen euro en dit ondanks 
een daling in 2022. Het eigen vermogen nam in die periode met 61% toe. Er vonden geen 
kapitaalverhogingen plaats. In 2022 viel de post activa bestemd voor verkoop gevoelig terug 
dankzij de succesvolle verkoop van enkele grotere projecten. Die verkopen zorgen enerzijds voor 
een daling van de netto financiële schuld, anderzijds werden de opbrengsten geherinvesteerd in 
andere projecten. Verder in dit document bespreken we de vastgoedbeleggingen in detail.  
 
Figuur 3: Balansgegevens Ghelamco Group Comm. VA 
 

 
 
 
6. Samenstelling van de financiële schulden   
De voorbije jaren onderging de samenstelling van de financiele schulden beperkte wijzigingen. Als 
percentage van het totaal maken de schulden op lange termijn ongeveer 60% uit van het totaal. 
Bankfinanciering (meestal rechtstreeks gelinkt aan individuele projecten) vertegenwoordigt 
gemiddeld 50% tot 60% van de totale schulden.  
 
 
Figuur 4: Samenstelling van de financiële schulden van Ghelamco Group Comm. VA 
 

 

(in miljoen euro) 2017 2018 2019 2020 2021 2022
Balanstotaal 1.791,8 1.901,9 2.179,1 2.484,9 2.835,5 2.624,7
Eigen vermogen (zonder derden) 722,7 755,3 868,4 986,6 1.129,2 1.160,1
Eigen vermogen 729,5 763,2 876,3 997,5 1.140,4 1.171,9
Financiële schuld LT 694,1 750,3 790,9 1.041,5 820,4 747,9
Financiële schuld KT 200,6 234,9 316,4 259,6 643,1 468,4
Liquiditeiten 129,5 59,1 115,8 65,0 90,7 21,9
Netto financiële schuld 765,2 926,1 991,5 1.236,1 1.372,7 1.194,4
Vastgoedbeleggingen 910,6 1.035,0 1.271,4 1.334,9 1.155,2 1.431,7
Projecten in ontwikkeling 285,6 249,0 283,3 364,4 335,9 354,2
Activa bestemd voor verkoop 0,6 126,9 24,6 96,9 542,9 4,3

(in miljoen euro) 2017 2018 2019 2020 2021 2022
Lange termijn - bank 255,7 318,0 394,7 578,0 327,8 345,3
Lange termijn - andere 438,3 432,1 4,9 17,4 47,5 19,7
Lange termijn - obligaties n.b. n.b. 367,2 424,8 427,2 359,3
Lange termijn - leases 0,0 0,1 24,1 21,3 17,9 23,6
Korte termijn - bank 114,8 181,4 104,1 87,4 478,3 389,9
Korte termijn - andere 85,8 53,5 69,5 71,0 23,7 18,8
Korte termijn - obligaties n.b. n.b. 140,3 99,6 134,3 57,9
Korte termijn - leases 0,0 0,0 2,5 1,6 6,8 1,8
TOTALE SCHULD 894,7 985,2 1.107,3 1.301,1 1.463,5 1.216,3
Liquiditeiten 129,5 59,1 115,8 65,0 90,7 21,9
NETTO FINANCIËLE SCHULD 765,2 926,1 991,5 1.236,1 1.372,7 1.194,4
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7. Resultaten van de voorbije jaren   
Figuur 5 geeft de resultatenrekening van de periode 2017/22 weer. De inkomsten hebben alleen 
betrekking enerzijds, op het gerealiseerde resultaat van de verkopen van residentieel vastgoed, 
voornamelijk in België en Polen, anderzijds op de huurinkomsten van de opgeleverde 
vastgoedbeleggingen, zowel van kantoren en winkels.   
De meerwaarden uit verkopen (onderdeel van de overige bedrijfsopbrengsten) zijn relatief beperkt, 
terwijl de herwaarderingen van het beleggingsvastgoed elk jaar heel materieel zijn.  De verklaring 
bestaat erin dat vastgoedbeleggingen tijdens het bouwproces geherwaardeerd worden conform 
IAS 40 (confer infra). Dit geldt niet voor de vastgoedvoorraden die gewaardeerd worden conform 
IAS 2 (confer infra). In feite vormen deze herwaarderingen een uitdrukking van de reële waarde 
van die specifieke vastgoedbeleggingen op basis van externe schattingsverslagen. Die 
verkoopmeerwaarden zijn het verschil tussen de laatste geherwaardeerde waarde (nadat er dus al 
een herwaardering had plaats gevonden) en de effectieve verkoopprijs.   
Technisch gezien gaat het om de boekhoudkundige regels IAS 2 en IAS 40. IAS 2 stelt dat 
gebouwen die zich onder de voorraden bevinden aan kostprijs geboekt worden (vnl. residentieel 
vastgoed), IAS 40 heeft betrekking op onder constructie, afgewerkte en opgeleverde gebouwen 
(kantoren, logistiek vastgoed,...) die aan marktwaarde gewaardeerd worden. Ghelamco boekt 
herwaarderingen (voor een beperkt aantal projecten in de portefeuille) voordat het bouwproces van 
vastgoedbeleggingen afgerond is op basis van de door derden bepaalde marktwaarde van deze 
projecten om de belegger een beter beeld te geven van de intrinsieke waarde van de portefeuille.  
 
Uit de resultatenrekeningen van de voorbije jaren blijkt tevens dat deze meerwaarden stelselmatig 
worden gerealiseerd, lees geïncasseerd bij de verkoop van de vastgoedbelegging in kwestie. Met 
andere woorden, de herwaarderingen houden nooit een overschatting in.  
 
Figuur 5: Resultatenrekening Ghelamco Group Comm. VA 
 

 
 
 
 
 

(in miljoen euro) 2017 2018 2019 2020 2021 2022
Opbrengsten 103,5 69,2 56,8 89,4 141,7 103,7

o.a. verkoop residentiël vastgoed 67,1 39,6 26,2 60,2 105,3 68,8
o.a. huurinkomsten 35,2 28,6 29,3 28,9 35,9 34,6

Overige bedrijfsopbrengsten (o.a. meerwaarden) 29,0 28,1 22,7 34,3 15,8 41,4

Herwaarderingen vastgoed 45,7 56,5 144,0 173,3 184,6 86,8

Totale inkomsten 178,2 153,9 223,5 296,9 342,0 231,9
Bedrijfsresultaat 70,9 72,3 155,5 180,2 201,1 97,0

Financieel resultaat -36,4 -12,0 -22,1 -54,1 -21,0 -32,4

o.a. rentelasten -41,5 -24,2 -26,3 -35,6 -38,0 -36,0
Belastingen -11,1 -22,0 -20,4 -15,4 -36,5 -36,3

Netto resultaat 23,5 38,4 113,0 110,7 143,7 28,3

Derdenbelangen -1,4 -1,2 0,0 -1,9 -0,4 0,6

Netto resultaat, deel groep 22,1 37,2 113,0 108,8 143,3 28,9
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8. Financiële ratio’s   
In figuur 6 presenteren we enkele ratio’s. Een eerste is het rendement op eigen vermogen dat 
de vergelijking met heel wat beursgenoteerde sectorgenoten kan doorstaan. Het rendement op 
totaal vermogen wordt in het vakjargon soms ROA of return on assets genoemd.  
De schuldgraad of LTV (loan to value) zet de financiële schulden op korte en op lange termijn af 
tegenover het balanstotaal. Voor de ratio schuld/eigen vermogen, gebruikten we de netto 
financiële schuld. De ratio eigen vermogen versus totaal vermogen meet de solvabiliteit.  
Tot slot berekenden we twee ratio’s m.b.t. de rentedekkingsgraad. We deelden het 
bedrijfsresultaat door de rentelasten (1). We merken dat de groep ook belangrijke rente-
inkomsten geniet op voorschotten die het verleent aan andere bedrijven. Aldus berekenden we 
een tweede rentedekkingsgraad, met name deze gebaseerd op de rentelasten minus de rente-
opbrengsten (2).  
 
Figuur 6: Enkele ratio’s van Ghelamco Group Comm. VA 
 

 
 
9. Samenstelling van het financiële resultaat   
Door de aanwezigheid van de groep in Polen worden de financiële resultaten regelmatig beïnvloed 
door wisselkoersverschillen, zowel positieve als negatieve. Naast de activa en de inkomsten in het 
land heeft Ghelamco ook passiva (bankfinanciering en obligaties) in de Poolse munt.  
Zo was er in 2020 een sterk negatieve impact met negatieve wisselkoersverschillen van 26,1 
miljoen euro tot gevolg. In 2021 was er dan weer een positieve impact, waardoor de positieve 
wisselkoersverschillen 11,7 miljoen euro bedroegen. In 2022 waren de wisselkoersverschillen 
opnieuw negatief (i.e. -8,3 miljoen euro).  
We merken ook op dat de groep belangrijke rente-inkomsten geniet, dit op voorschotten verleend 
aan andere bedrijven.  
 
Figuur 7: Samenstelling van het financiële resultaat van Ghelamco Group Comm. VA 
 

 
 
 

2017 2018 2019 2020 2021 2022
Rendement eigen vermogen (ex derden) 3,1% 4,9% 13,0% 11,0% 12,7% 2,5%
Rendement totaal vermogen (ROA) 1,3% 2,0% 5,2% 4,5% 5,1% 1,1%
Schuldgraad of LTV 49,9% 51,8% 50,8% 52,4% 51,6% 46,3%
Schuld/eigen vermogen 104,9% 121,3% 113,1% 123,9% 120,4% 101,9%
Eigen vermogen/totaal vermogen 40,7% 40,1% 40,2% 40,1% 40,2% 44,6%
Bedrijfsresultaat/rentelasten (1) 1,7 3,0 5,9 5,1 5,3 2,7
Bedrijfsresultaat/rentelasten (2) 2,7 6,0 11,5 9,0 11,3 8,9

(in miljoen euro) 2017 2018 2019 2020 2021 2022
Rente-opbrengsten 15,2 12,3 12,8 15,5 20,1 25,1
Rentelasten -41,5 -24,2 -26,3 -35,6 -38,0 -36,0
Andere financiële opbrengsten 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,8
Ander financiële kosten -5,6 -5,7 -6,7 -8,0 -14,8 -13,9
Wisselkoersverschillen + 0,0 5,7 2,1 0,0 11,7 0,0
Wisselkoersverschillen - -4,5 0,0 -4,0 -26,1 0,0 -8,3
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10. Vastgoedbeleggingen 
Een heel opmerkelijk initiatief van de groep is de publicatie van de details van de 
vastgoedbeleggingen, dergelijke details vinden we zelfs niet terug bij de beursgenoteerde 
Belgische vastgoedontwikkelaars. De 26 projecten worden ondergebracht in 4 categorieën:  
- A: gronden zonder voorafgaande goedkeuringen 
- B: gronden met voorafgaande goedkeuring voor ontwikkeling 
- C: gronden met gestarte bouwwerken 
- D: opgeleverde projecten 
Van de totale waarde van 1.431,7 miljoen euro bevindt 55% zich in Polen, 45% is gelegen in België 
(en Groot-Brittannië). De projecten in categorie C maken 38% uit van het totaal, deze uit categorie 
D zijn goed voor 34%. Categorie A-projecten vertegenwoordigen 23% van het totaal.  
Ondanks het beperkte bedrag van activa bestemd voor verkoop, zijn we niettemin overtuigd dat 
enkele projecten uit categorie D in 2023 voor verkoop in aanmerking komen.  
We merken op dat de 161,6 miljoen euro van The Arc betrekking heeft op het kantorengedeelte. 
Onder de projecten in ontwikkeling werd het residentieel deel (48,9 miljoen euro) geklasseerd. 
In het jaarverslag van de groep werd tevens een overzicht opgenomen van de projecten in 
ontwikkeling (43 in totaal) die eind 2022 een waarde hadden van 354,2 miljoen euro.  
 

Figuur 8: Detail van de vastgoedbeleggingen 

 

Land + vennootschap Commerciële naam Waardering 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
Subtotaal België 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
Subtotaal Polen 786,2 667,1

55% 58%
TOTAAL 1.431,7 1.155,2
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11. Activa in eigendom voor verhuur 
Zoals we vermeldden bij de bespreking van de jaarresultaten, genereert Ghelamco op regelmatige 
basis belangrijke huurinkomsten. Enerzijds betreft het activa die het reeds geruime tijd bezit en niet 
onmiddellijk voor verkoop in aanmerking komen, anderzijds gaat het om activa die tijdelijk 
huurinkomsten genereren in afwachting van een definitieve verkoop.  
De huurinkomsten daalden 3,7% tot 34,6 miljoen euro, deze uit Belgische projecten stegen 40%. 
In Polen genereerde de groep 22,5 miljoen euro, minder dan de 27,3 miljoen euro van 2021, vooral 
door de verkoop van de Warsaw HUB.  
 

Figuur 9: Ghelamco: overzicht huurinkomsten 

 
 

12. Prijswinnende projecten  
Met de regelmaat van een klok winnen de door Ghelamco ontwikkelde projecten prestigeuze 
prijzen. We overlopen er enkele:  
In 2022: 
-  Het project The Wings, 48.500 m2 kantoor- en hotelfaciliteiten, verdeeld over 4 met elkaar 

verbonden vleugels won 6 European Property Awards in de categorieën Landscape 
Architecture Belgium, Mixed Use Development Belgium, New Hotel Construction & Design 
Belgium, New Small Hotel Construction & Design Belgium, Office Development Belgium en 
Office Architecture Belgium 

- Op de European Property Awards won de PwC Campus (verkocht in 2021) prijzen in de 
categorieën Landscape Architecture Belgium, Office Development Belgium en Office 
Architecture Belgium 

- De Warsaw UNIT won 5 sterren, het hoogst mogelijke, als Best Office Development op de 
European Property Awards. Het project won ook de HOF-prijs in de categorie Best of the Best 
High-Rise Development. Ook won het een Ikona op de Rzeczpospolita Real Estate Impactor.  

- De Warsaw HUB (verkocht in maart 2022) won de Eurobuild Award in de categorie Investment 
Deal of the Year en een European Property Award voor de transactie van 500 miljoen euro. De 
Warsaw HUB hotel die zich in de portefeuille bevindt, won de World Travel Award in de 
categorie Poland Leading Conference Hotel.  

In 2021: 
- In Groot-Brittannië ontving Ghelamco 4 prijzen bij de International Property Awards 2021 (Best 

Residential High Rise Development UK, Best Residential High Rise Development London, 
Office Development UK en Mixed Use Development UK). 

- De Warsaw HUB won de Award of Excellence in de categorie Interior Design (CTBUH Awards) 
- Het Poolse Foksal 13/15 won de publieksprijs bij de architectuurprijs van de president van 

Warschau 
- Twee gebouwen ontvingen een prijs bij de Europe Property Awards 2021, met name de 

Warsaw UNIT in de categorie kantoorprojecten en The Bridge bij de toekomstprojecten.  

(in miljoen euro) 2017 2018 2019 2020 2021 2022
Totaal 35,2 28,6 29,3 28,9 35,9 34,6

Uit België 4,2 10,0 8,9 6,9 8,6 12,1
Uit Polen 16,6 9,0 8,2 10,8 27,3 22,5

Uit Rusland 14,4 9,7 12,2 11,2 0,0 0,0
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13. Recente berichtgeving en aanvullende commentaren 
Op 23 februari 2023 tekende de groep een LOI (letter of intent) met betrekking tot de verkoop van 
de Warsaw HUB hotel. Eind 2022 had dit project een boekwaarde van 74,9 miljoen euro. Andere 
projecten die voor verkoop in aanmerking zouden komen, zijn The Wings te Diegem. Het project is 
immers voor 90% verhuurd. De vleugel die betrokken zal worden door de consultancygroep EY, 
werd op het einde van het eerste kwartaal van 2023 opgeleverd. In Polen kan het kantoorproject 
Warsaw UNIT (59.000 m2, boekwaarde 294,3 miljoen euro), voor 85% verhuurd, ook het voorwerp 
van een verkoop worden, mits een verbetering van de bezettingsgraad. Het residentiële project 
Groen Konstancin, waarvan de eerste fase van 48 woningen volledig verkocht en opgeleverd werd, 
werkt aan de tweede fase met eveneens 48 woningen (7.600 m2). Van deze fase is al 55% 
verkocht. Het geheel beslaat 5 fases.  
 

 
Wings  

Warsaw UNIT 
 

Groen Konstancin 
 
14. Duurzaamheid 
Ghelamco Group heeft een mooie track record opgebouwd op het vlak van duurzaamheid bij zijn 
projecten. In 2010 leverde het zijn eerste gebouw af met BREEAM-certificaat, het eerste in Polen. 
Sindsdien genoten alle realisaties van een BREEAM-certificatie (‘Very Good’ en beter). Het 
Brusselse project Spectrum (opgeleverd in 2019) ontving het Post Construction BREAAM-
certificaat “Excellent” en is een energieneutraal gebouw. De Brusselse Silver Tower en de PwC 
Campus ontvingen reeds het Design Stage BREEAM-certificaat “Excellent”. 
Op het vlak van de SDG-doelstellingen (Sustainable Development Goals) van de Verenigde Naties 
vervult Ghelamco Group 9 van de V.N.-doelstellingen.  
Ghelamco heeft ook een Green Finance Framework opgesteld die een aantal criteria bepaalt naar 
de uitgifte van ‘groene’ obligaties toe. Deze criteria sluiten aan bij de richtlijnen van de Green Bond 
Principles (ICMA 2018) en de Green Loan Principles (LMA/APLMA 2018).  
Alle informatie over dit thema werd samengevat in een aparte presentatie die op de website van 
de groep ter beschikking staat.  
 
 
 
Gert De Mesure (15 mei 2023) 


