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Financiële kalender 

Algemene vergadering van aandeelhouders 

Publicatie resultaten over het eerste kwartaal 2009 

Publicatie resultaten over het eerste halflaar 2009 

Publicatie resultaten over de eerste negen maanden 2009 

Publicatie resultaten over het boekjaar 2009 

19 maart 2009 

16 april 2009 

15 juli 2009 

15 oktober 2009 

19 februari 2010 

Algemene vergadering van 

aandeelhouders 

De algemene vergadering van aandeelhouders vindt plaats in Hilton 

Hotel, Weena 10. Rotterdam op donderdag 19 maart 2009 om 

13.00 uur. 

Dit verslag wordt ook in de Engelse taal gepubliceerd. Slechts de 

uitgave in de Nederlandse taal wordt aan de algemene vergadering 

van aandeelhouders voorgelegd. 
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Alle bedragen in dit jaarverslag luiden in duizenden Amerikaanse dollars, tenzij anders is aangegeven 

Kerncijfers balans (o.b.v. IFRS) 

2 0 0 8 2007 2 0 0 6 2 0 0 5 2 0 0 4 

Beleggingen 

Overige vaste activa 

Vlottende activa 

Totaal activa 

Eigen vermogen 

Latente belastingverplichtingen 

Overige langlopende sc 

Kortlopende schulden 

Totaal passiva 

hulden 

395.234 

7.434 

7.837 

410.505 

97.875 

46.847 

205.459 

60.324 

410.505 

444.506 

7.752 

5.786 

458.044 

133.976 

61.903 

247.988 

14.177 

458.044 

400.054 

5.493 

17.204 

422.751 

128.743 

51.722 

233.066 

9.220 

422.751 

389.763 

1.652 

5.817 

397.232 

123.885 

43.851 

215.674 

13.822 

397.232 

305.678 

1.830 

5.342 

312.850 

87.703 

25.345 

174.468 

25.334 

312.850 

Kerncijfers resultaat (o.b.v. IFRS) 

Nettohuuropbrengsten 

Direct resultaat na belastingen 

Indirect resultaat na belastingen 

Nettowinst na belastingen 

2 0 0 8 

27.318 

8.948 

-36.697 

2007 

26.379 

8.575 

6.684 

2 0 0 6 

26.271 

369 

4.163 

2 0 0 5 

23.933 

6.972 

21.844 

2 0 0 4 

21.327 

7.101 

1.961 

•27.749 15.259 4.532 28.816 9.062 

R e n d e m e n t (o.b.v. Nederiandse grondslagen) 

2 0 0 8 2007 2 0 0 6 2 0 0 5 2 0 0 4 

Direct rendement 

Indirect rendement 

Totaalrendement 

6,0% 

-31,5% 

-25.5% 

5,8% 

9.2% 

15,0". 

0,2% ' ' 

5,9% 

6 , 1 % 

6,5% 

32.0% 

38,5% 

7,7% 

5 ,1% 

12,8% 

' ' Het direct rendement ovet 2006. op bom von Nederlandu grondtlogen, gecorrigeerd voor de iénmahge lost uit hoofde vart de bedindigingwergoeding betaald 

aan DIM B.V. (nelto, na belaitmgen). bedroop 4.9% 

JAARVERSLAG ZOOS 



Kerncijfers per aandeel 

Intrinsieke waarde ultimo boekjaar (o.b.v. IFRS) 

Intrinsieke waarde ultimo boekjaar -

enkelvoudig (o.b.v. Nederlandse grondslagen) 

Nettowinst per aandeel (o.b.v. IFRS) 

Nettoresultaat per aandeel 

2 0 0 8 

s 

11,91 

15.80 

-3.41 

1.10 

2 0 0 7 

S 

16,81 

22,09 

1,92 

1,08 

2 0 0 6 

s 

16,40 

20,88 

0,58 

0,05 

2 0 0 5 

$ 

16,80 

20,89 

4,17 

1.01 

2 0 0 4 

$ 

13,39 

16,14 

1.41 

1.11 

Dividend n.v.t. 1,54 1,57 1.20 1,17 

o f 3 v o o r 3 1 o f 3 v o o r 3 7 o f 2 v o o r 3 3 o f 2 v o o r 2 7 

Ultimo aantal uitgegeven en uitstaande 

gewone aandelen 

Gemiddeld aanlal oandelen in omloop 

8.216.373 

8.144. S00 

7.969.918 

7.935.740 

7.851.109 

7.758.143 

7.375.215 

6.899 925 

6.550.038 

6.413.388 

Beurskoersen 

Hoogste koers 

Laagste koers 

Koers ult imo boekjaar 

:oo8 

% 

18,65 

7,00 

7.90 

2 0 0 7 

$ 

21,20 

18,00 

18,55 

2 0 0 6 

$ 

21,30 

17,06 

18,90 

2005 

$ 

21,80 

15,26 

21,30 

2 0 0 4 

s 

16,70 

13,35 

16,70 

Beursomzet, gemiddeld aantal aandelen per dag 

(enkeltelling) 

Marktkapitalisatie per 31 december (S'000) 

Discount (premie) beurskoers t.o.v. enkelvoudige 

intrinsieke waarde ultimo boekjaar 

2.041 

64.909 

4.341 

147.842 

8.100 

148.386 

13.305 

157.092 

4.766 

109.386 

• 50.0% -16,0% -9,5% 2.0% 3,5% 
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P R O F I f I 1) I M i E D 

Algemeen 

DIM Vastgoed N.V. (DIM Vastgoed'), opgericht op 

27 november 1996. is een beleggingsmaatschappij met 

veranderlijk kapitaal die belegt in onroerend goed dat 

gelegen is in het zuidoosten van de Verenigde Staten. 

Doelstelling 

De statutaire doelstelling van DIM Vastgoed is het 

beleggen van vermogen in (belangen in) Amerikaans 

onroerend goed teneinde de aandeelhouders maximaal 

te laten delen in de opbrengsten. DIM Vastgoed streeft 

op lange termijn naar een gemiddeld totaalrendement'' 

van 12% per jaar (op basis van Nederlandse waarde

ringsgrondslagen). 

Strategie 

Teneinde haar doelstelling te bereiken, is de strategie 

van DIM Vastgoed erop gericht commercieel onroerend 

goed aan te kopen, te exploiteren en te verkopen binnen 

de geformuleerde beleggingscriteria inzake risico en 

rendement. Deze aankopen zullen worden gefinancierd 

door middel van eigen vermogen van DIM Vastgoed, 

aangevuld met exteme financiering, vaak in de vorm 

van hypothecaire geldleningen. 

Beleggingsbeleid 

DIM Vastgoed concentreert zich bij het investeren 
in onroerend goed in beginsel op de zuidoostelijke 
staten van de Verenigde Staten. Deze staten kenmerken 
zich door een bovengemiddelde bevolkingsgroei en 
een sterk en veelzijdig economisch fundament. DIM 
Vastgoed richt zich in eerste instantie op beleggingen 
in bestaande wijkwinkolc • nii.i cn zogenoemde 'power 
centers", beide met een hoge bezettingsgraad. 
De wijkwinkelcentra hebben over het algemeen een 
grote supermarktketen als hoofdhuurder en het totale 

huurdersbestand richt zich met name op de eerste 

levensbehoeften van de consument. In de 'power 

centers' bieden grote winkelketens een breed assorti

ment met een hoge omloopsnelheid tegen relatief lage 

prijzen aan. Voor beide typen onroerend goed geldt dat 

een groot gedeelte van de oppervlakte verhuurd wordt 

aan financieel Btetke, nailonale en regionale winkel

ketens met langlopende huurcontracten. Dit onroerend 

goed is door hel type huurders en de doelgroep waarop 

deze huurders zich richten relatief conjunctuur-

ongevoelig. 

Als gevolg van het beleggingsbeleid van DIM Vastgoed 

is het direct resultaat van het fonds goed te voorspellen. 

De huuropbrengsten worden gerealiseerd door middel 

van inkomsten uit veelal langlopende huurcontracten 

met financieel stabiele huurders. Het grootste deel van 

de exploitatiekosten wordt doorbelast aan de huurders 

en ook kostenstijgingen kunnen grotendeels aan de 

huurders worden doorbelast. 

Financiering 

De aankoop van het onroerend goed voor de portefeuille 
van DIM Vastgoed wordt ten dele gefinancierd met 
vreemd vermogen. Het rendement en de risico's voor 
de aandeelhouders staan altijd centraal bij het bepalen 
van de verhouding tussen het eigen en het vreemd ver
mogen, waarbij de totale hypothecaire geldleningen in 
beginsel maximaal 65% van het totale vermogen zullen 
bedragen. Bij het aangaan van deze leningen dient het 
onroerend goed veelal als zekerheid. 

Beheer en administratie 

DIM Vastgoed heeft geen personeel in dienst. 
De directie wordt gevoerd door Dane Investors Manage
ment B.V. ('DIM B.V.'), een onderneming welke is 
gespecialiseerd in de aan- en verkoop en het beheer van 
Amerikaans onroerend goed ten behoeve van haar 
cliënten. In de directie- en managementovereenkomst 

' ' Zie voor definities en gehanteerde terminologie het Overzicht gehanteerde 

begrippen op pagino i i en volgende. 
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is bepaald dat DIM B.V. verantwoordelijk is voor het 

operationele, financiële en administratieve vastgoed-

beheer in de Verenigde Staten, alsmede voor het 

selecteren, aankopen en verkopen van onroerend goed. 

DIM B.V. heeft deze werkzaamheden uitbesteed aan 

een gespecialiseerde Amerikaanse onderneming, DBR 

& Associates, LLC ('DBR'), gevestigd in Fort Lauderdale, 

Florida. Bepaalde vennootschappelijke diensten in 

Nederland zijn uitbesteed aan Freeland Corporate 

Advisors N.V. ('Freeland') in Rotterdam. Dit betreft 

onder andere het voorzien in hoofdkantoorfacilileiten 

en staf in Nederland, juridische, financiële en overige 

diensten, inclusief die op het gebied van naleving van 

regelgeving, alsmede investor relations diensten. Voor 

nadere informatie over deze ondememingen wordt 

verwezen naar de pagina's 78 tot en met 81. 

Waardebepaling onroerend goed 

De beleggingsportefeuille van DIM Vastgoed wordt 
gewaardeerd tegen de reële waarde. De reële waarde 
van een object wordt maandelijks berekend aan de hand 
van de gebudgetteerde nettohuuropbrengsten voor de 
komende twaalf maanden en een vaste kapitalisatie
factor (in eerste instantie de kapitalisatiefactor op het 
moment van aankoop). 

Eenmaal in de twee jaar, voor het eerst twee jaar na 
verwerving, wordt per object door een onafhankelijke 
externe deskundige de reële waarde en, als afgeleide 
daarvan, de marktkapitalisatiefactor vastgesteld. Indien 
de marktkapitalisatiefactor afwijkt van de intem gehan
teerde kapitalisatiefactor, zal de intem gehanteerde 
kapitalisatiefactor voor het betreffende object aangepast 
worden aan de marktkapitalisatiefactor. Voor objecten 
in portefeuille die in het onderhavige boekjaar niet 
extern zijn getaxeerd wordt in het laatste kwartaal van 
het boekjaar de in de interne waarderingen gehanteerde 
kapitalisatiefactor bijgesteld op basis van een door een 
onafhankelijke exteme deskundige opgegeven schatting 
van de dan geldende marktkapitalisatiefactor. 

Belastingen 

Voor een beschrijving van de fiscale status wordt 

verwezen naar de toelichting op de geconsolideerde 

jaarrekening (noot 11). De hoofdlijnen van de fiscale 

aspecten worden hierbij weergegeven. Hel belastbare 

resultaat van DIM Vastgoed in de Verenigde Stalen, 

bestaande uit de huuropbrengsten minus exploitatie

kosten, interestlasten, fiscale afschrijvingen en fiscaal 

aftrekbare algemene kosten, is onderhevig aan 

Amerikaanse belastingen. Tot het belastbare resultaat 

van DIM Vastgoed in de Verenigde Staten horen ook 

de bij verkoop van onroerend goed gerealiseerde 

resultaten, voor zover de verkoopopbrengst niet 

wordt herbelegd in een gelijksoortig object. 

Hel verdrag ter voorkoming van dubbele belasting 
tussen Nederland en de Verenigde Staten leidl 
bij DIM Vastgoed tot een zodanige reductie van 
Nederlandse vennootschapsbelasting dat de belasting
heffing in Nederland vrijwel nihil is. DIM Vastgoed 
doet sinds het eerste boekjaar haar aangifte voor de 
Nederlandse vennootschapsbelasting in Amerikaanse 
dollars. 

Boekjaar 

Het boekjaar van de Vennootschap loopt van 1 januari 
tot en met 31 december. 

Dividendbeleid 

Het dividendbeleid is gericht op een uitkering van 
in beginsel 100% van het direct resultaat, naar keuze 

van de aandeelhouders uit te keren in contanten of in 

aandelen. 

Onder omstandigheden kan de Vennootschap besluiten 
van dil beleid afte wijken. 

DIM VASTGOED N.V. 



Beleggingsinstelling 

DIM Vastgoed is een 'closed-end' beleggingsmaatschappij 

met veranderlijk kapitaal en een beleggingsinstelling 

in de zin van de Wet op het financieel toezichi. 

DIM Vastgoed heeft een vergunning van Autoriteit 

Financiële Markten. 

Beursnotering 

De aandelen DIM Vastgoed zijn sinds 5 oktober 1999 
genoteerd aan de beurs van NYSE Euronext Amster
dam. De koers luidt in Amerikaanse dollars. Amster
dams Effecten Kantoor is aangetrokken als animateur 

('liquidity provider'). 
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Raad van commissarissen Directie 

Drs. C.J. van Rees (1938), voorz i t ter 

Benoemd op 28 maart 2002, met ingong van 

20 maart 2008 functionerend als voorzitter 

De heer Van Rees is thans onder meer plaatsvervangend 

voorzitter van de raad van commissarissen van Duin

waterleidingbedrijf Zuid-Holland N.V. Vanaf 1981 lol 

2000 vervulde hij verscheidene kaderfuncties binnen 

de Shell Group, waaronder die van algemeen directeur 

van Shell Pensioenfonds Beheer B.V. (1992-2000). 

Drs. E.j. Blaauboer (1946), l id 

Benoemd op 1 mei 7997 

De heer Blaauboer is thans onder meer voorzitter van 
de raad van commissarissen van OMNEXT.NET B.V., 
lid van de raad van commissarissen van DPA Flex N.V., 
lid van de raad van advies van Venturion Investeerders 
Consortium en algemeen direcieur van Bluefarmers 
Trust. 

Van 1983 tot 1997 was hij algemeen directeur van de 
participatiemaatschappij NeSBIC Groep B.V, alsmede 
oprichter (1984) en eerste voorzitter van de Nederlandse 
Vereniging van Participatiemaatschappijen NVP. 
Tussen 1973 en 1983 vervulde hij diverse leiding
gevende functies voor Pakhoed Holding N.V., VNU N.V. 
en Deli-Universal N.V. 

Drs. Th.W. Wernink (1945). l id 

Benoemd op 25 april 2006 

De heer Wernink is thans onder meer commissaris en 
adviseur van diverse organisaties, waaronder Q-Park 
N.V, Segro Plc. (UK), Citicon OY) (Finland), Immobel 
(België), Atrium European Real Estate Ltd. en drie 
beleggingsfondsen van ING Real Estate. 
Vanaf 1972 tot 2005 was de heer Wernink actiefin 
diverse functies in het bedrijfsleven, waaronder directie
voorzitter van Vaste Waarden Nederland N.V. (1986), 
VIB N.V. (1993) en Corio N.V. (2001). Tevens was 
hij voorzitter van de European Public Real Estate 
Association (2004). 

Dane Investors Management B.V. 

j.W. Dane (1953), directeur 

De heer Dane is oprichter van DIM B.V, waarmee hij 

vanaf 1992 16 maatschappen initieerde, die in totaal in 

18 vastgoedprojecten in de Verenigde Staten investeer

den. In 1996 heeft hij DIM Vastgoed opgericht en 

hebben zeven onderhandse aandelenemissies plaats

gevonden, waarna de beursintroductie volgde in 1999. 

De heer Dane is levens directeur van de Amerikaanse 

organisatie die belast is met het vastgoedbeheer van 

DIM Vastgoed, DBR & Associates, LLC ('DBR'), 

gevestigd te Fort Lauderdale, Florida. 

De heer Dane is vanaf eind jaren '70 actief met het 

kopen, beheren en verkopen van onroerendgoedprojeclen 

in de Verenigde Staten ten behoeve van Nederlandse 

beleggers. In eerste instantie betrof dit hotels, later 

kantoren en winkelcentra. 

De heer Dane is sinds de oprichting in 1996 algemeen 

directeur van DBR en daarmee verantwoordelijk voor 

het operationeel, financieel en administratief beheer 

van de vastgoedportefeuille van DIM Vastgoed, alsmede 

voor andere klanten van DBR. 

Mr. T.C. Koster (1957J, directeur 

De heer Koster is verantwoordelijk voor de hoofdkantoor
functie en andere vennootschappelijke zaken, waaronder 
juridische, fiscale en financiële diensten, inclusief die 
op het gebied van de naleving van regelgeving ('compli
ance'). Voorheen was hij directeur van Rodamco North 
America N.V, bedrijfsjurist bij Rodamco N.V. en bij 
Rodamco Continental Europe B.V, senior bedrijfsjurist 
bij Mountleigh International Plc/Mountleigh Coroco 
Holding B.V. en advocaat bij Trenité van Doorne. 
De heer Koster is tevens directeur van Freeland 
Corporate Advisors N.V. en Freeland Holding B.V. 

DIM VASTGOED N.V. 
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A.J. Belt (1959J, directeur 

De heer Belt, Chief Operating Officer en vice president 

van DBR, is verantwoordelijk voor de algemene 

activiteiten van het bedrijf en houdt zich met name 

bezig met de aankoop van nieuwe objecten en de 

herpositionering van bestaande objecten voor 

DIM Vastgoed en andere klanten van DBR, 

De heer Belt is sinds 1983 actief op het gebied van 

beheer, makelaardij en ontwikkeling van zakelijk onroe

rend goed. Na de start van zijn carrière in de onroerend-

goedsector als verhuuragent en makelaar van kantoor

objecten in en rond Fort Lauderdale, besloot hij in 1985 

de bedrijfsactiviteiten uit te breiden en een onroerend-

goedbeheertak op te richten. 
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Aan de algemene vergadering van 

aandeelhouders 

Graag bieden wij u hierbij de jaarrekening over het 

boekjaar 2008 van DIM Vastgoed N.V. aan, vergezeld 

van het verslag van de directie. 

PricewaterhouseCoopers Accountants N.V. heeft de jaar

rekening gecontroleerd en deze van een goedkeurende 

accountantsveridaring voorzien. Wij stellen u voor deze 

jaarrekening ongewijzigd vast le stellen. 

De raad vergaderde frequent met de directie, waarbij 

gesproken werd over onder andere de strategie, het 

beleggingsbeleid, de huurdersontwikkelingen en de 

financiering van de portefeuille van DIM Vastgoed. 

Gedurende 2008 en opnieuw recent heeft de raad over

leg gevoerd met Equity One over het in de toekomst te 

voeren beleid van DIM Vastgoed. 

Tevens vergaderde de raad meerdere malen buiten 

aanwezigheid van de directie en besprak bij die gelegen

heden onder meer het functioneren van de directie. 

Ook vergaderde de raad buiten aanwezigheid van de 

directie met de accountants. Voorts stelde de raad zich 

op de hoogte van de gang van zaken bij Freeland 

Corporate Advisors en bij DBR & Associates, de organi

satie die belast is met het beheer van de onroerendgoed

portefeuille van DIM Vastgoed in de Verenigde Staten. 

Op de algemene vergadering van aandeelhouders 
gehouden op 20 maarl 2008 is de heer E.). Blaauboer 
teruggetreden als voorzitter van de raad. De heer 
C.J. van Rees is per die dalum als voorzitter aan
gewezen door de Stichting Prioriteit DIM Vastgoed. 

Rotterdam, 19 februari 2009 

De raad van commissarissen 

C.J. van Rees, voorz i t ter 

E.). Blaauboer 

Th.W. Wernink 

DIM VASTGOED N.V. 



VERSLAG VAN DE D 1 R 1 C 1 1 1 

J .W Done T.C. Koster A.J. Bell 

Economische ontwikkelingen 

In 2008 werd het economisch klimaat in de VS bepaald 

door ongekende schommelingen en onrust op de kapi

taalmarkt. Ook de aanhoudende zwakte op de huizen

markt, dalende werkgelegenheidscijfers, afnemend 

consumentenvertrouwen en tegenvallende consumenten

bestedingen waren kenmerkend voor het afgelopen jaar. 

Gedurende de eerste helft van het jaar was de algemene 

mening dal de Amerikaanse kapitaalmarkt in extreem 

grote onzekerheid verkeerde maar dat de oplossing voor 

dil probleem zich later dat jaar zou aandienen. Veel 

deskundigen voorspelden een opleving in 2008, omdal 

de Amerikaanse economie historisch gezien veerkrach

tig genoeg zou zijn om een economische schok op te 

vangen. Pessimisten daarentegen beweerden dat de 

ineenstorting van de subprime markt slechts een voor

bode was. Het nonchalante acceptatiebeleid van krediet-

verstrekkers in het subprime segment werd gezien als 

de oorzaak van de neergang en de problemen zouden 

zich kunnen uitbreiden naar andere kredietsegmenten. 

De gebeurtenissen in het vierde kwartaal van 2008 die 

volgden op het massaal omvallen van sysleembanken 

en zakenbanken op Wall Street door de subprime hypo

theekcrisis waren echter onvoorspelbaar en duwden 

Amerika direct in een economische malaise. Achteraf 

gezien bleken de pessimisten het gelijk aan hun zijde te 

hebben. 

De angst voor een recessie die zo nadrukkelijk aanwezig 
was in het laatste kwartaal van 2007 en gedurende 
2008 werd uiteindelijk bewaarheid toen het National 

Bureau of Economie Research ('NBER') bekendmaakte 

dat de algemene teruggang van economische activiteit 

in de VS in 2008 voldeed aan de criteria die gelden voor 

een recessie. De diepte en omvang ervan blijven voor

alsnog onzeker. De officiële mededeling van de NBER 

is echter impliciet een indicatie voor de duur van de 

recessie. En zelfs als blijkt, op basis van historische 

normen, dat de huidige recessie een langdurige zal zijn, 

dan nog zouden we eind 2009 al de eerste tekenen van 

herstel kunnen zien. 

In lijn met een economische recessie eindigde 2008 

met hoge en nog stijgende werkloosheid, meer gedwongen 

deeltijdwerk en tegenvallende consumentenbestedingen. 

Het Amerikaanse ministerie van werkgelegenheid 

meldde dat er in 2008 ongeveer 2,6 miljoen banen ver

loren gingen. Dit komt dicht in de buurt van het groot

ste banenverlies in de VS ooit in 1945. De toenemende 

werkgelegenheid in de sectoren onderwijs, gezondheids

zorg en overheid werd tenietgedaan door het massale 

banenverlies in de bouw, productiesector, professionele 

en zakelijke dienstverlening, detailhandel en horeca. 

Het economisch herstel wordt bepaald door twee 
belangrijke factoren: het tempo en de aard van de 
kredietcyclus en de banengroei. Hoe deze factoren 
zich ontwikkelen hangt onder meer af van de nieuwe 
Amerikaanse regering. Banken en andere krediet
verstrekkers werden in 2008 steeds terughoudender 
met het verstrekken van leningen. Deze risicomijdende 
houding leidde tot een algemene verlaging van de 
'leverage' (hefboomwerking) van het financiële systeem. 
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wat invloed had op zowel de vraag- als aanbodzijde. 
Zo gingen consumentenbestedingen omlaag, omdat de 
consument zich concentreerde op het verbeteren van de 
eigen financiële positie door de schuldenlast le verlagen 
en meer eigen vermogen op te bouwen. Aan de aanbod
zijde zagen we banken die hun vermogensbasis uitbreid
den, gewoonlijk door een kapitaalinjectie via de verkoop 
van aandelen en strengere kredietvoorwaarden. Het 
Amerikaanse Huis van Afgevaardigden nam op i oktober 
2008 een reddingsplan aan van $ 700 miljard. Via dit 
Troubled Asset Relief Program ('TARP') werden illiquide 
vorderingen van financiële instellingen opgekocht waar
mee, volgens voorstanders, de kredietcrisis werd bestre
den, aangezien banken hun balans konden repareren en 
hun liquiditeit vergroten. Hel reddingsprogramma werd 
aangevuld met de regeringsmaatregelen van eind 2008, 
waarin de officiële rente naar een laagterecord ging van 
o%-o,25%, en het 'discount window' (het monetaire 
beleidsinstrument waarmee de Fed liquiditeit kan ver
schaffen als het systeem onder spanning staat). Hierdoor 
werd het voor instellingen eenvoudiger geld aan elkaar te 
lenen. Toch werd al snel duidelijk dat de verbeterde krediet-
voorziening geen vervolg vond in het bedrijfsleven en bij 
de consument. Dit had een verlammend effect op consu
mentenbestedingen, bedrijfsinvesteringen en werkgele
genheid. Daarom werden er naast TARP andere plannen 
ontwikkeld, waarbij de aandacht verschoof van het opko
pen van slechte leningen van banken naar het creëren 
van directe kredietfaciliteiten voor consumenten en 
bedrijven om zo economische expansie te stimuleren. 

Op basis van de krimp van hel reële BBP in het derde 
kwartaal van 2008 heeft het NBER vastgesteld dat de VS 
officieel in een recessie is. De vierdekwartaalcijfers zijn 
nog dieper in het rood geëindigd vanwege lage omzet
niveaus. Het kem BBP-cijfer blijft naar verwachting 
zwak, waardoor de werkloosheid verder stijgt en de in
komens dalen. Dit, in combinatie met de aanhoudende 
daling van huizenprijzen, houdt de consumenten
bestedingen in 2009 laag. Hoewel de dollar medio 2008 
een rally liet zien en aan kracht won ten opzichte van de 
meeste andere valuta's, was veel van de winst eind 2008 
alweer verdampt. De katalysator van de zwakke dollar 
was de daling van de lange renle in de VS. Desondanks 
is de prognose voor de dollar voor 2009 positief. 

Men verwacht dat de dollar aan waarde wint, aangezien 

het tekort op de lopende rekening afneemt, dankzij hel 

instorten van de olieprijs en de zwakke binnenlandse 

vraag, wat weer leidt tot minder import. 

Ontwikkeling op de onroerendgoedmarkt 

Vanaf eind juli 2007 tol eind 2008 vonden er op de kapi
taalmarkt grote verschuivingen plaats. Oorzaak hiervan 
was de ineenstorting van de subprime markt wat op 
diverse fronten een grote invloed had op commercieel 
onroerend goed. De kapitaalmarkt beschouwde andere 
vormen van relatief kredietwaardig schuldpapier als te 
risicovol, waardoor de aankoop van allerlei schuldpapier 
bevroor. Vanwege de afnemende vraag ontstond een 
overschot aan 'Commercial Mortgage Backed Securities' 
(CMBS), wat op macroniveau weer leidde tot strengere 
kredietverleningcriteria. De aanhoudend massale 
afschrijvingen door banken en financiële instellingen 
legden de kredietomgeving geheel lam. Deze afschrijvin
gen kunnen hoofdzakelijk worden toegeschreven aan 
mislukte woningprojecten als gevolg van de dalende 
markt voor eengezinswoningen en koopflats. Instellingen 
waren meer gericht op het verbeteren van de balans en 
het uitbreiden van hun vermogensbasis dan op het ver
strekken van krediet. Hierdoor had het hele financiële 
systeem te maken met het verlagen van de hefboom
werking vanwege risicomijdend gedrag. Commercieel 
onroerend goed presteerde over het algemeen echter 
redelijk goed in vergelijking met de woningsector en 
werd gekenmerkt door een goede balans van renderende 
en niet-renderende activa. Uiteindelijk werd deze sector 
echter ook geraakt door het gebrek aan krediet. 

In alle segmenten van het commercieel onroerend goed 
is sprake van waarde-erosie vanwege de verkrappende 
kredietmarkt, hoge werkloosheid, beperkte consumenten
bestedingen en een hoger verloop van huurders. Het 
gevolg is een aanzienlijke stijging in persoonlijke en 
zakelijke faillissementen en een zorgelijk economisch 
klimaat. In deze situatie neemt zowel de aandelen- als de 
obligatiemarkt een afwachtende houding aan. Zolang er 
geen duidelijkheid is over de werkelijke omvang van de 
onroerendgoedcrisis blijft de kapitaalstroom bevroren. 
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De crisis op de woningmarkt en de daamit voortvloeiende 
afschrijvingen waren ongekend hoog en lijken nog niet 
voorbij te zijn. Het lijkt erop dat commercieel onroe
rend goed vanaf eind 2008 de invloed ervaart van de 
wereldwijde verslechtering van de economie, wat de 
oorzaak is van een verdere stijging van de kapitalisatie
factor (met als gevolg een dalende waarde) voor met 
name activa zonder A-status. Hoewel het meeste com
merciële vastgoed in de afgelopen drie tot vijfjaar een 
veel gezondere basis had dan de tomeloze woningsec
tor, zijn ook hier de marktwaarden ongetwijfeld negatief 
beïnvloed. De mate en ernst van de daling zijn echter 
nog onbekend. Nu CMBS-financiering totaal afwezig is 
en de overlevende kredietverstrekkers hun verlies op 
andere balansposten trachten te compenseren via gro
tere winstmarges op leningen in de vorm van historisch 
agressieve 'spreads', vindt een snelle omslag plaals in 
het concept van een positieve hefboomwerking wal 
leidde tol een piek in de kapilalisatiefactoren. Nu daar
bij een groot aantal private-equityfondsen en institutio
nele beleggers zich opmaakt voor het verwerven van 
opportunistische onroerendgoed- en schuldportefeuilles 
van ongezonde financiële instellingen (portefeuilles die 
naar alle waarschijnlijkheid tegen het eind van het eer
ste kwartaal van 2009 op de markt komen) zal commer
cieel vastgoed in het algemeen naar verwachting verder 
in waarde dalen, omdat deze portefeuilles via executie
verkopen met een grote korting worden verhandeld. 
De aanzienlijk korting op de aankoopprijs van dit 
onroerend goed zal voor de kopers een hoger rende
ment genereren dan normaal. Dit zal de kapitaalstroom 
richting traditionele onroerendgoedtransacties beperken, 
met als gevolg dat daar de prijzen over het algemeen 
onder extra druk zullen komen te staan. 

Een van de dreigende problemen voor eigenaren van 
commercieel onroerend goed is dat schulden die aflo
pen, moeten worden geherfinancierd. Deze schulden 
voldoen waarschijnlijk niet aan de strengere criteria 
rond 'loan-to-value' en de rentedekking die zijn inge
steld door banken en financiële instellingen. Dit wordt 
verergerd door een waardedaling vanwege een alge
mene stijging van de kapitalisatiefactor. Daarom moe

ten commercieel onroerendgoedprojeclen, waarvan de 
schuld binnenkort afloopt, waarschijnlijk financieel 
worden geherstructureerd, of zijn ze technisch gezien 
lailliet. Met uitzondering van Carolina Pavilion hebben 
de overige uitstaande hypothecaire leningen van DIM 
Vastgoed een langere resterende looptijd. Daardoor 
heeft DIM Vastgoed relatief weinig korte termijn bloot
stelling aan deze strengere criteria, waar veel markt
partijen wel mee te maken hebben.' ' 

Ondanks de marktverschuiving en de onzekerheid die 
heerste in 2008 en waarschijnlijk in 2009 zal voort
duren, is er kapitaal in overvloed. Hoewel de focus in 
verreweg de meeste gevallen gericht zal zijn op opportu
nistische onroerendgoedacquisities van noodlijdende 
financiële instellingen blijven kwaliteit van locatie en 
huurdersamenstelling dienen als bescherming tegen 
waarde-erosie. Zodra de kredietmarkt ontdooit en het 
kapitaal terugkeert naar een meer fundamentele manier 
van werken, zal de 'vlucht naar kwaliteit' de overhand 
krijgen. Kwaliteit die overeenkomt met de portefeuille 
van DIM Vastgoed. Ondanks het algemene, sombere 
economische klimaat zijn en blijven traditioneel gezien 
de sterkste regio's, ofwel Metropolitan Statistical Areas 
(MSA's), de markten met een groeiende woningmarkt. 
Deze groei wordt veroorzaakt door banengroei, een pro
actieve en op groei gerichte overheid (lokaal en fede
raal), natuurlijke hulpbronnen zoals ontwikkelbare 
grond en voldoende watervoorraad, een goede infra
structuur (scholen, politie, brandweer, transport, enzo
voort), het klimaat en een algemene kwaliteit van leven. 
Ook is er een focus op de aankoop van winkel
centra in gebieden binnen volwassen regionale markten 
die moeilijk te betreden zijn. wat stabiliteit over de 
lange termijn garandeert door de beperkte concurrentie 
in de toekomst. DIM Vastgoed bleef zich in 2008 
richten op het zuidoosten van de VS, waar veel MSA's 
voldoen aan bovengenoemde criteria. 

' ' Zie het hoofdstuk Kas- en financieringspositie voor nadere informatie over de 

externe financiering van DIM Vastgoed en de herfinanciering van Carolina Pavilion. 
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De objecten waar DIM Vastgoed met name in belegt 
zijn goed ontwikkelde buurt- en wijkwinkelcentra met 
supermarkten met grote naamsbekendheid als hoofd
huurders ('anchors') en in krachtige regionale winkel
centra met een hoge bezettingsgraad. Om zichzelf 
te beschermen tegen grote schommelingen in 
consumptieve bestedingen bevat de DIM Vastgoed
portefeuille winkelcentra die zich zowel richten op de 
dagelijkse levensbehoeften van de consument als op de 
vraag naar goederen en diensten tegen een scherpe 
prijs. Dil dient als buffer tegen economische tegen
slagen die leiden tot veranderingen in hel consumen
tenvertrouwen en in het besteedbare inkomen. 

In 2008 ging de aandacht uit naar het op peil houden 
van de bezettingsgraad en het behoud van de kasstroom 
tijdens deze moeilijke economische periode. Dit beleid 
wordt in 2009 gehandhaafd. Wanneer het moment 
daartoe geschikt is verschuift DIM Vastgoed haar focus 
opnieuw naar de aankoop van strategisch gevestigde 
gerenommeerde winkelcentra met supermarkt-anchors 
en een hoge bezettingsgraad, en 'power centers' aan de 
zuid- en oostkust van de VS. Het management blijft 
echter vastberaden in zijn streven voor DIM Vastgoed 
het beste financiële resultaat te behalen. DIM Vastgoed 
blijft zich uitsluitend richten op 'anchors' die voort
durend bij de top behoren. In de sterk concurrerende 
detailhandel-sector zullen alleen winkelketens met de 
sterkste balans en een consistent resultaat overleven. 
Zij dwingen bovendien koopkracht af en hebben de 
meeste prestige. Dergelijke bedrijven kennen vaak een 
lagere kostenstructuur en zijn zelfs in staat hun winst
gevendheid te handhaven als zij de prijzen moeten 
verlagen om concurrerend te blijven. Dit vormt een 
extra buffer bij economische tegenslagen en toe
nemende concurrentie. Onze permanente betrokken
heid bij objecten met een dergelijk dynamisch profiel 
garandeert succes op de lange termijn en lagere 
beleggingsrisico's in het algemeen. 

Ontwikkeling onroerendgoed

portefeuille 

Ultimo 2008 bestaat de portefeuille van DIM Vastgoed 

uit 21 objecten (2007: 21) met een totale waarde van 

$ 395 miljoen (2007: $ 445 miljoen). 

In febmari 2008 heeft DIM Vastgoed $ 1,9 miljoen 

betaald teneinde het verhuurbare oppervlak van Eustis 

Village uil le breiden met circa 20.000 vierkante voet 

(circa 1.860 m') ten behoeve van huurder Beall's. 

Uitval van huurders lijkt een nadmkkeiijk opkomend 
probleem, niet alleen voor de winkelcentra in de porte
feuille van DIM Vastgoed maar voor de gehele vastgoed
sector en voor alle categorieën daarin (d.w.z. winkels, 
kantoren, industrieel en woningen). Alhoewel in hel 
algemeen de bezettingsgraad van DI M Vastgoed op een 
redelijk niveau bleef, lieten met name het tweede en hel 
derde kwartaal van 2008 een grool aantal onverwachte 
huuropzeggingen zien. Door de inzinking van de 
Amerikaanse economie, de stijgende werkloosheid en 
het gebrek aan consumentenvertrouwen overtrof het 
aantal leegkomende vierkante meters het nieuw ver
huurde oppervlak. Het aantal (zakelijke en persoonlijke) 
faillissementsaanvragen is gestegen en naar verwach
ting zal deze trend zich gedurende 2009 doorzetten. 

Gedurende 2008 was er een aantal belangrijke huur
dersverschuivingen in Carolina Pavilion. Marshalls was 
sinds augustus 2007 al niet meer actiefin haar winkel 
in Carolina Pavilion, maar bleef in navolging van hel 
contract de huur betalen (het contract liep lot 2011). 
In mei 2008 werd hel contract formeel beëindigd door 
Marshalls en ontving DIM Vastgoed een huurbeëindi-
gingsvergoeding van $ 0,5 miljoen. 
Tegelijkertijd ging DIM Vastgoed een nieuw contract 
voor de leeggekomen ruimte aan met Steve & Barry's, 
een winkelformule in goedkopere kleding. Als onder
deel van de huuronderhandelingen was overeengeko
men dat de verhuurder in drie termijnen een bijdrage 
in de inrichtingskosten aan de huurder zou betalen. 
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De eerste termijn, ler grootte van $ 0.5 miljoen, werd 
in juni belaald en de volgende twee termijnen zouden 
naar verwachting gedurende de volgende zes maanden 
worden overgemaakt, naargelang het vorderen van de 
verbouwing van de winkel door de huurder. Tijdens de 
huuronderhandelingen werd de kredietwaardigheid van 
Steve Sc Barry's gecontroleerd, als onderdeel van de 
reguliere bedrijfsprocedures. De kredietbeoordelende 
instanties gaven de hoogste rating aan deze beoogde 
huurder. Helaas werd begin juli 2008, kort nadat de 
eerste termijn van de inrichtingsbijdrage was overge
maakt, door Steve & Barry's een faillissementsaanvraag 
ingediend. In oktober 2008 werd de huurovereenkomst 
formeel door de huurder afgewezen. Onderhandelingen 
met een nieuwe huurder voor deze ruimte zijn momen
teel in een vergevorderd stadium. 

De huurovereenkomst met CompUSA (een huurder die 
was verkocht en vervolgens zou worden opgeheven) 
werd - tegen een enigszins lagere huurprijs - over
gedragen aan Sears, Roebuck & Co. Deze heeft nu één 
van haar retail oudet winkels geopend in Carolina 
Pavilion, waar goederen zoals gereedschap, elektronica 
en sportartikelen worden verkocht. 
Een andere huurder in Carolina Pavilion, Circuit City, 
diende in november 2008 een faillissementsaanvraag 
in, waarbij werd aangekondigd dat circa 20% van de 
winkels zou worden gesloten. Carolina Pavilion was 
hieronder niet inbegrepen. Na jaareinde, op 16 januari 
2009 maakte zij echter bekend dat alle 567 Circuit City 
winkels per 31 maarl 2009 zullen worden gesloten. 
De betreffende huurovereenkomst in Carolina Pavilion 
zal dientengevolge via de faillissementsprocedure 
worden ontbonden. 

Hollywood Video/ Movie Gallery, een videowinkel die 
huurde in Carolina Pavilion, the Shops at Lake Tusca
loosa en Freehome Village, diende in februari 2008 een 
faillissementsaanvraag in tengevolge van de omzet
daling in de branche. De vrijgekomen ruimte in 
Carolina Pavilion is ondertussen aan Advanced Auto 
verhuurd en deze winkel is geopend. De ruimte in de 
andere twee winkelcentra staat nog leeg. 

Bezettingsgraad 

Gedurende 2008 daalde de bezettingsgraad van de 
portefeuille gestaag, van 96,3% per 1 januari 2008, 
95,9% per 31 maart 2008, 95.1% per 30 juni 2008, 
94,9% per 30 september 2008 naar 92,7% per 
31 december 2008. Per 31 januari 2009 bedroeg de 
bezettingsgraad 92,5%. Als reeds rekening wordt 
gehouden met de huurontbinding van Circuit City 
per 31 maart 2009, dan zou dil 90,9% zijn. 
De dalende bezettingsgraad weerspiegelt het feit dal 
de Amerikaanse economie in een recessie is terecht
gekomen, met dalende detailhandelsomzetten waardoor 
de zwakste huurders niet kunnen overleven. De directie 
verwacht meer huurders te zien vertrekken in 2009. 
maar er is nog steeds vertrouwen in de soliditeit en 
continuïteit van de supermarkt-hoofdhuurders zoals 
Publix, Kroger en Harris Teeter (die tezamen circa 25% 
van de verhuurbare oppervlakte van de portefeuille 
bezetten). 
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Soort huurders per 31-12-08 Afloopschema huurovereenkomsten 

(in % van totale contractuele huur per 31-12-08) 
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Crote nationale en regionale huurders 74.1% 

Leegstand 7.3X 

Lokale huurders 18,6% 

Aflopend m 2019 en daarna 20,0% 

Kas- en financieringspositie 

Begin 2008 bedroeg de kaspositie van DIM Vastgoed 
$ 3,7 miljoen. De netto kasstroom uit operationele 
activiteiten voor het jaar bedroeg $ 8.4 miljoen (2007: 
$ 9.1 miljoen). Gedurende het boekjaar werd $ 1.9 mil
joen in de portefeuille geïnvesteerd. De netto kasstroom 
die aangewend werd in financieringsactiviteiten 
bedroeg $ 5,5 miljoen. Per }i december 2008 bedroeg 
de kaspositie van DIM Vastgoed $4,7 miljoen, 

Op 4 april werd een nieuwe tweede hypotheek van 
$ 13,0 miljoen op Carolina Pavilion afgesloten. 
De lening heeft een looptijd van 1.5 jaar en een vast 
interestpercentage van 8.02%. De opbrengst werd 
onder andere aangewend ten behoeve van de dividend
uitkering met betrekking tot boekjaar 2007 
($ 8,4 miljoen). 

Op 17 juni weni de beslaande hypothecaire lening op 
Brawley Commons afgelosi en vervangen door een 
nieuwe lening van $ 6,9 miljoen met een looptijd van 
5 jaar en een vast interestpercentage van 6,25%. 
De vervaldatum van de beslaande lening was 1 juli 
2008. Het resterende saldo bedroeg $ 6.5 miljoen en 
deze lening had een inlerestpercentage van 7.00%. 
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Ultimo 2008 is de beleggingsportefeuille als volgt 

gefinancierd (uitgaande van Nederlandse waarderings

grondslagen): 

Beleggingen: 
Onroerendgoedportefeuille 

Werkkapitaal, overige activa en passiva 

Voorzieningen 

Totaal beleggingen 

$•000 

395.234 

11.527 

•14.868 

jy i .8 'M 

2008 2007 2006 

100% 100% 100% 

Gefinancierd met: 

Eigen vermogen 

Externe financiering 

Totaal financiering 

129.854 

262.039 

W.891 

33% 
67% 

4 1 % 

59% 

4 1 % 

59% 

100 100 :, 1(XV,,, 

De beleggingsportefeuille wordt gefinancierd met geld
leningen en eigen vermogen. Teneinde optimaal te pro
fiteren van de fiscale aftrekbaarheid van de rentekosten, 
streeft DIM Vastgoed, gelet op de geldende rentestand 
en een afgewogen risicoprofiel, op lange termijn naar 
een verhouding tussen vreemd en eigen vermogen 
van 65:35. 

De exteme financiering bestaat per 31 december 2008 
voor 99.5% uit hypothecaire geldleningen met een vast 
rentepercentage (2007: 98,6%). Het gewogen gemid
delde effectieve rentepercentage op deze vastrentende 
hypotheken bedraagt 6.ao% per 31 december 2008 
(2007: 6,16%). De overige 0.5% van de exteme financie
ring bestaat uit kortlopend krediet. De gemiddelde 
resterende looptijd van de hypotheken is ultimo 2008 
5.2 jaar (2007: 6,3 jaar). Voor de beslaande porieleuille 
is lul lenterisico daarmee beperkt. 

Van het totaal aan hypothecaire leningen per 31 decem
ber 2008 dient $ 56,8 miljoen binnen het lopende jaar 
te worden afgelost. Dil bedrag bestaat voor $ 5,0 miljoen 
uit reguliere tussentijdse aflossing op de hypothecaire 
leningen en voor $ 51.8 miljoen uit een eindaflossing 
van de twee hypothecaire leningen op Carolina Pavilion, 
welke per 30 september 2009 verschuldigd zijn. 

16 JAARVERSLAG 2 0 0 8 



DIM Vastgoed is momenteel druk bezig om partijen 
te vinden die Carolina Pavilion willen en kunnen her-
financieren. Zoals reeds eerder vermeld, wordt DIM 
Vastgoed echter geconfronteerd met de strengere 
criteria rond 'loan-to-value' en de rentedekking die zijn 
ingesteld door banken en financiële instellingen. 
Voorzichtigheidshalve hebben directie cn commissaris
sen besloten om de winst over 2008 in te houden en in 
april 2009 geen dividend betaalbaar te stellen, vanwege 
de voortdurende onzekerheid ten aanzien van de moge
lijkheden om tegen aanvaardbare voorwaarden (her) 
financiering le verkrijgen als en wanneer dat geboden 
is. De combinatie van deze maatregel en de diverse 
alternatieven die momenteel worden overwogen (waar
onder verlenging van de looptijd van de bestaande twee 
leningenjgeeft de directie voldoende vertrouwen dat zij 
adequaat met de situatie omgaat.'' Met betrekking lot de 
overige uitstaande hypothecaire leningen voorziet de 
direclie, rekening houdend met de huidige vastgoed
waarderingen en huurovereenkomsten, geen proble
men in de zin van mogelijke ingebrekestelling als 
gevolg van 'loan-to-value' of rentedekking. De eerst
volgende hypothecaire lening die geherfinancierd moet 
worden is die op Hammocks Town Center, die in juni 
2012 vervalt. 

DIM Vastgoed's bestaande kredietfaciliteit van maxi
maal $ 6 miljoen loopt in oktober 2009 af en zal door 
de bank niet verlengd worden. Momenteel wordl met 
andere banken overlegd over de mogelijkheid om een 
nieuw kredietarrangement afte sluiten, ter grootte van 
circa $ 3 miljoen tol S 5 miljoen. 

Hel overbruggingskredietarrangement met Fortis Bank 
(Nederland) NV werd in november 2008 door de bank 
beëindigd. 

' ' Voor alle duidelijkheid is het goed om te benadrukken dat in het meest 

negatieve scenario, als het DIM Vastgoed niel mocht lukken om op welke 

wijte dan ook Carolina Pavilion te herfmancieren noch om de looptijd van 

de bestaande leningen te verlengen, dil de continuïteit van de Vennootschap 

niet in gevaar zal brengen. De hypothecaire leningen zijn 'non-recoune', 

hetgeen inhoudt dat zij slechts verhaalbaar zijn op het onderliggende 

vastgoed. 

Financiële resultaten - op basis 

van IFRS 

Nettoresultaat 

DIM Vastgoed realiseerde over het boekjaar 2008 een 

verlies van $ 27.749.000 (2007: een nettowinst van 

$ 15.259.000). Het resultaat wordt veroorzaakt 

door een negatief indirect resultaat over 2008 van 

$ 36.697.000, terwijl hel indirect resultaat over 2007 

$ 6.684.000 positief bedroeg. 

Het direct resultaat is gestegen met 4,3% tot 

S 8.948.000 (2007: $ 8.575.000). 

Resultaten op basis van 

Direct resultaat 

Indirect resultaat 

Resuitaat na belastingen 

IFRS 2 0 0 8 

S'OOO 

8.948 

-36.697 

-27.749 

2007 

S'OOO 

8.575 

6.684 

15.259 

De nettohuuropbrengsten zijn gestegen met 3,6% tot 
S 27.318.000 (2007: S 26.379.000). De/e stijging is 
met name het gevolg van mutaties in de portefeuille. 
De in 2007 aangekochte winkelcentra dragen gedu
rende het gehele boekjaar 2008 bij aan de iieilnlmm 
opbrengsten. Daarnaast bevatten de nettohuur
opbrengsten voor 2008 de door Marshalls (Carolina 
Pavilion) betaalde huurbeëindigingsvergoeding van 
$ 0,5 miljoen. Vergelijking van de nettohuuropbreng-
sten exdusief het effect van aan- en verkopen en deze 
huurbeëindigingsvergoeding laat zien dat de nettohuur
opbrengsten nagenoeg ongewijzigd zijn. 

De herwaardering van het onroerend goed resulteerde 
over 2008 in een verlies van S 51.172.000. of 11.5% van 
de boekwaarde van de portefeuille aan hel begin van 
het jaar (2007: een winst van $ 18.376.000 of 4.3%). 
De reguliere maandelijkse interne herwaarderingen 
resulteerden gedurende hel boekjaar in een positieve 
bijdrage aan het herwaarderingsresullaal van 
$ 4,6 miljoen. 

Gedurende het jaar werden de volgende objecten extern 
gelaxeerd conform de reguliere iwee|ajrs-i,ixaliecyclus: 
Glengary Shoppes, Magnolia Shoppes, Governors 
Town Square, Brawley Commons, The Vineyards, 
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Dublin Village, Salem Road Station, Golden Park 
Village, Grayson Village en The Shops at Lake Tusca
loosa. Carolina Pavilion werd eveneens extern gelaxeerd 
in maart 2008 ten behoeve van de tweede hypothecaire 
lening. Gegeven de marktontwikkelingen besloot de 
directie om de geplande exteme taxatie van Greensboro 
Village (verworven in januari 2007) ook te vervroegen 
naar december 2008. Deze exteme taxaties resulteerden 
tezamen in een negatief taxatieresultaat van $ 15,9 mil
joen. Voor de overige panden in porlefeuille die niet 
extern zijn getaxeerd in 2008 werd in november 2008 
de in de inteme waarderingen gehanteerde 
kapitalisatiefactor bijgesteld op basis van een door een 
externe deskundige opgegeven schatting van de gel
dende marktkapitalisatiefactor. Dit resulteerde in een 
negatief herwaarderingsresultaat van $ 22.8 miljoen. 

n deze uitkomst besloot de directie voorzichtig
heidshalve om ook voor de panden die eerder gedu
rende de eerste drie kwartalen van 2008 reeds extern 
waren getaxeerd, nieuwe schattingen van de geldende 
marktkapitalisatiefactor te vragen aan externe deskundi
gen. Dit resulteerde in een additioneel negatief her
waarderingsresultaat van $ 17,1 miljoen. 

In het laatste kwartaal van 2008 realiseerde DIM 
Vastgoed een afboeking in verband met bijzondere 
waardevermindering van S 581.000. Dit heeft met name 
betrekking op de aan Steve 8L Barry's (Carolina Pavilion) 
betaalde bijdrage in de inrichtingskosten en enige 
makelaarsprovisies. Deze huurder is vervolgens faiUiet 
gegaan en de huurovereenkomst is formeel ontbonden 
in oktober 2008. 

De beheerkosten bleven in 2008 nagenoeg ongewijzigd 
en bedroegen $ 2.489.000 (2007: $ 2.452.000). 
Gedurende 2008 omvatten de beheer-kosten een post 
van S 367.000 inzake een aan DIM B.V. verschuldigde 
vergoeding voor marketingkosten (voor nadere details 
inzake deze verplichting wordl verwezen naar noot 23 
in de toelichting op de jaarrekening). In 2007 waren de 
beheerkosten inclusief een bedrag van $325.000 inzake 
vergoedingen aan CB Richard Ellis in verband met het 
marketing- en verkoopproces van de porteteuille. 

De financieringslasten zijn gestegen met 5,5% ten 
opzichte van 2007 en bedragen $ 16.850.000 (2007: 
$ 15.974.000). Deze stijging wordt met name veroor
zaakt door het afsluiten van een tweede hypothecaire 
lening op Carolina Pavilion en door de mutaties in de 
portefeuille. 

De vennootschapsbelasting over het operationele 
resultaat daalde met $ 347.000 tot een bate van 
$ 969.000 ten opzichte van 2007 (een bate van 
$ 622.000). Als gevolg van de negatieve herwaarde-
ringsresultalen zijn de latente belastingverplichlingen 
gedaald met $ 15.056.000 over 2008 (2007: een 
stijging met $ 11.685.000). 

Het resultaat per aandeel, berekend op basis van IFRS 

over het gemiddeld aanlal uitstaande en in omloop 

zijnde aandelen, is gedaald tot een verlies van $ 3.41 

per aandeel (2007: een winst van $ 1,92 per aandeel). 

Het direct resultaat per aandeel is gestegen met 1.8% 

tot $ 1,10 (2007: $ 1,08). 

Ontwikkeling eigen vermogen en intrinsieke 
waarde per aandeel 
Aan hel begin van hel jaar bedroeg het geconsolideerde 
eigen vermogen op basis van IFRS $ 133.976.000 of 
$ 16,81 per gewoon aandeel (inclusief dividend). 
Op 17 april 2008 werd het dividend over hel boekjaar 
2007 uitgekeerd. De aandeelhouders hadden daarbij de 
keuze tussen een contant dividend ad $ 1,54 pier aandeel 
ofeen stockdividend, waarbij 31 bestaande aandelen 
recht gave op drie nieuwe gewone aandelen. Aandeel
houders die 32,0% van het uitstaande aandelenkapitaal 
vertegenwoordigen hebben gekozen voor een stm k 
dividend (2007: 18,7%). Dientengevolge werden 
246.455 nieuwe aandelen als stockdividend uitgekeerd 
en werd $ 8.352.000 in contanten uitgekeerd (2007: 
$ 10.026.000). 

Na verwerking van het nettoverlies ad $ 27.749.000 

bedroeg het geconsolideerde eigen vermogen van 

DIM Vastgoed per 31 december 2008 $ 97.875.000. 
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De intrinsieke waarde per aandeel op basis van IFRS 

daalde met 22% van $ 15,27 per 1 januari 2008 (gecor

rigeerd voor het dividend over 2007 ad $ 1,54) naar 

$ 11,91 per 31 december 2008, op basis van 8.216.373 

uitstaande en in omloop zijnde gewone aandelen. 

De vennootschappelijke intrinsieke waarde per aandeel 

(op basis van Nederlandse waarderingsgrondslagen) 

bedraagt S 15,80 per 31 december 2008, een daling 

van 23% ten opzichte van de vennootschappelijke 

intrinsieke waarde per 1 januari 2008 ad $ 20,55 

(gecorrigeerd voor het dividend over 2007). 

M u t a t i e s i n h e t e i g e n v e r m o g e n en d e i n t r i n s i e k e w a a r d e pe r a a n d e e l 

Eigen vermogen per 1 januari 

Winstverdeling voorgaand boekjaar 

Nettoresultaat 

Eigen vermogen per 31 december 

2 0 0 8 G e c o n s o l i d e e r d 

(op basis van IFRS) 

$'000 $ per aandeel '> 

133.976 16,81 

•8.352 1,49 

-27.749 -3,41 

2 0 0 8 E n k e l v o u d i g 

(op basis van Nederlandse grondslagen) 

$'000 $ per aandeel') 

176.019 22,09 

-8.352 -1,65 

-37.813 -4,64 

97.875 11,91 129.854 15,80 

T' Cijfers per aandeel berekend aan de hand van het onderstaande aantal aandelen in omloop: 

- eigen vermogen per i Januari: aantal aandelen in omloop oan het begin van het Jaar: 7.969.918 

- nettoresultaat: gewogen gemiddelde aantal aandelen in omloop, rekening houdend met uitgekeerd stockdividend, zijnde $.144.800 

• eigen vermogen per y december, aantal aandelen in omloop aan het einde van het jaar: 5.216.373 

B e u r s k o e r s o n t w i k k e l i n g 

Onderstaand overzicht geeft het verloop weer van de 

beurskoers van het aandeel DIM Vastgoed gedurende 

de afgelopen periode. 

S l o t k o e r s 

$ 

De beurskoers van het aandeel was op 31 december 
2008 $ 7,90, wat een daling van 57% betekent ten 
opzichte van de koers per 31 december 2007 ($ 18,55). 
De beurskoers noteert per 31 december 2008 ten 
opzichte van de intrinsieke waarde (op basis van 
Nederlandse grondslagen) een discount van 50.0% 
(2007: een discount van 16,0%). 

31 december 2007 

31 maart 2008 

30 juni 2008 

30 september 2008 

31 december 2008 

18 februari 2009 

18,55 
15,90 
14,70 
12,20 
7,90 
8,79 
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Ontwikkel ing beurskoers en intr insieke waarde per aandeel DIM Vastgoed 

periode 31 december 2002 - 31 december 2008 

in USS 

25,00 

23,00 

21,00 

t9.00 

17.00 

15.00 

11,00 

11.00 

9.00 

7,00 

5,00 

r^k^^^C 
^ u 

^ 

V 

l. 

— Intrinsieke waarde per aandeel 

^— Slotkoers 

Risico's en onzekerheden 

Voor een beschrijving van de voornaamste risico's en 
onzekerheden waarmee DIM Vastgoed wordt gecon
fronteerd, wordt verwezen naar het hoofdstuk Kas- en 
financieringspositie op pagina 15 tot 17 alsmede naar 
de toelichting op de geconsolideerde jaarrekening, noot 
3 en noot 4. 

Administratieve organisatie en interne 

controle ('in control'-verklaring) 

Verklaring zoals bedoeld in artikel 121, lid 1 van het 

Besluit Gedragstoezicht financiële ondernemingen. 

Wij beschikken over een beschrijving van de admini
stratieve organisatie en inteme controle, die voldoet aan 
de eisen van de Wet op het financieel toezicht en het 
Besluit Gedragstoezicht financiële ondernemingen. 
Wij hebben gedurende het afgelopen boekjaar verschil
lende aspecten van de administratieve organisatie en 
interne controle beoordeeld. Naar ons beste welen kun

nen wij concluderen dat de opzet van de administratieve 
organisatie en de maatregelen van interne controle als 
bedoeld in artikel 4:14 van de Wet op het financieel toe
zicht voldoet aan de vereisten zoals opgenomen in de 
Wet en de daaraan gerelateerde regelgeving. Tevens zijn 
deze systemen gedurende het verslagjaar in redelijke 
mate effectief gebleken, en bieden dus een redelijke 
mate van zekerheid dat de financiële verslaggeving geen 
onjuistheden van materieel belang bevat. 

Verklaring betreffende de jaarrekening 

en het directieverslag 

Wij bevestigen dat, naar ons beste oordeel, de geconsoli
deerde jaarrekening, inclusief vergelijkende cijfers, in 
overeenstemming met de van toepassing zijnde Inter
national Financial Reporting Standards zijn opgesteld. 
De geconsolideerde jaarrekening, tezamen met de 
enkelvoudige jaarrekening, geeft een getrouw beeld 
van de grootte en samenstelling van het vermogen van 
DIM Vastgoed per 31 december 2008 en van het resul
taat over hel boekjaar. 
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Het in dit jaarverslag opgenomen verslag van de directie 

geeft een getrouw beeld van de situatie per balansdatum 

en van de ontwikkelingen gedurende het verslagjaar en 

omvat een beschrijving van de belangrijkste risico's en 

onzekerheden. 

Direct resultaat 2008 ingehouden 

Op 28 november 2008 maakte DIM Vastgoed bekend 
dat, in het licht van de buitengewone omstandigheden 
op de financiële markten, de winst over 2008 zal 
worden ingehouden. Tot op dat moment was uitgegaan 
van een in april 2009 aan de aandeelhouders voor te 
leggen keuzedividend over 2008 van $ 1 per aandeel. 
Direclie en commissarissen hebben voorzichtigheids
halve tot deze maatregel besloten vanwege de voort
durende onzekerheid ten aanzien van de mogelijkheden 
om tegen aanvaardbare voorwaarden (her)financiering 
le verkrijgen als en wanneer dat geboden is. 

Gebeurtenissen na balansdatum 

Op 12 januari 2009 maakte DIM Vastgoed bekend ken
nis te hebben genomen van de aankondiging van de 
transactie tussen Equity One, Inc. en Homburg Invest, 
Inc. Equity One heeft door deze transactie het belang 
van Homburg in DIM Vastgoed verworven. Daarmede 
komt, volgens het persbericht van Equity One, haar 
belang op mim 73%. 

De directie en de raad van commissarissen hebben 
hierop Equity One uitgenodigd voor een gesprek ten
einde met deze aandeelhouder van gedachten te wisse
len over de toekomsl van DIM Vastgoed. Ook wordl 
bezien welke de gevolgen kunnen zijn voor de andere 
aandeelhouders van DIM Vastgoed. Deze gesprekken 
zijn momenteel gaande. 

Op 16 januari 2009 maakte huurder Circuit City 

bekend dal alle 567 winkels per 31 maart 2009 zullen 

worden gesloten. De betreffende huurovereenkomst in 

Carolina Pavilion zal dientengevolge via de faillisse

mentsprocedure worden ontbonden. Het effect op de 

waardering van Carolina Pavilion bedraagt circa $ 0,7 

miljoen. 

Vooruitzichten voor 2009 

De economische situatie in de Verenigde Staten en de 
huidige onzekerheden in de markt maken het uiterst 
moeilijk om een concrete resultaatverwachting voor 
2009 uit te spreken. 

Op basis van de huidige portefeuille en geldende inzich
ten verwachten wij, met de nodige slagen om de arm, 
voor 2009 een direct resultaat van circa $ 1 per aandeel. 
Mocht de huidige recessie echter meer huurders in pro
blemen brengen dan wij momenteel voorzien, met 
daaruit voortvloeiende additionele leegstand, of mocht 
de herfinanciering van Carolina Pavilion tot onvoor
ziene additionele lasten leiden, dan zou deze resultaat-
verwachting neerwaarts bijgesteld kunnen worden. 

Rotterdam, 19 februari 2009 

De directie 

Dane Investors Management B.V. 

J.W. Dane, directeur 
T.C. Koster, directeur 
A.J. Belt, directeur 
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CORPORATE GOVERNANCE 

Corporate Governance beleid 

DIM Vastgoed 

DIM Vastgoed onderschrijft de wenselijkheid van 

transparantie in bestuur en toezicht en het afleggen 

van verantwoording daarover aan de beleggers. De 

Vennootschap heeft de principes en 'best practices' 

van goed ondememingsbestuur in lijn met die van 

de Code Tabaksblat op 9 december 2003 alsmede de 

wijzigingen/aanvullingen daarvan van de Corporate 

Govemance Code Monitoring Committee d.d. 

10 december 2008 (hiema tezamen 'de Code') dan 

ook mede tot haar leidraad gemaakt, voor zover dat 

naar haar mening wenselijk en mogelijk is. De Code is 

niel rechtstreeks van toepassing op DIM Vastgoed. 

De Vennootschap is een extern beheerde beleggings
instelling zonder eigen organisatie. Onverkorte 
toepassing van de Code is voor extern beheerde beleg
gingsinstellingen niet mogelijk, zoals ook door de pre
ambule van de Code uitdmkkelijk wordt erkend. Zo 
gaat een belangrijk deel van de bepalingen van de Code 
over bestuur en beloning. Toepassing daarvan in het 
geval van DIM Vastgoed is onmogelijk aangezien hel 
bestuur is opgedragen aan Dane Investors Management 
B.V. ('DIM B.V') en de vergoeding van DIM B.V. wordt 
geregeld door de tussen DIM Vastgoed en DIM B.V. 
geldende overeenkomsl, zoals hierna beschreven. 
De betreffende bepalingen in de Code ten aanzien van 
benoeming en beloning van hel bestuur worden dan 
ook niet nageleefd. Daarbij komt dat voor beleggings
instellingen, en dus ook DIM Vastgoed, een gedetail
leerde regeling geldt in de vorm van de Wet op het 
financieel toezicht ('Wft'), die specifieke eisen stelt aan 
beheer, rapportage en informatieverschaffing en het 
afleggen van verantwoording door de beheerder van de 
beleggingsinstelling aan de beleggers. DIM Vastgoed 
beschikt over een vergunning als bedoeld in de Wft. 

Het Corporate Govemance kader van 

DIM Vastgoed 

DIM Vastgoed is een in de vorm van een beursgeno

teerde naamloze vennootschap/ beleggingsmaatschap

pij met veranderlijk kapitaal/ Wft beleggingsinstelling 

georganiseerd financieel product. DIM Vastgoed is in 

1997 zonder eigen ondernemingsorganisatie ontwik

keld en geïnitieerd door DIM B.V. en wordt sinds die 

lijd als zodanig door haar bestuurd en beheerd. 

Voor DIM Vastgoed gelden duidelijk omschreven voor

waarden en een bijbehorende eenduidige vergoedings

structuur en corporate govemance structuur, onderwor

pen aan het regime van de Wft en aan het toezicht door 

AFM. De voor DIM Vastgoed geldende voorwaarden, 

opgenomen in wel, prospectus, statuten en reglemen

ten en beheerovereenkomst, bieden de belegger op 

voorhand duidelijkheid over wat van een belegging 

in DIM Vastgoed en van haar beheerder DIM B.V. 

verwacht kan worden. Wijziging van deze voorwaarden 

kan niet plaatsvinden zonder instemming van de 

interne toezichthouders en met inachtneming van de 

beperkingen van de Wft. 

In de algemene aandeelhoudersvergadering van 
23 maart 2006 hebben de aandeelhouders hun goed
keuring gehecht aan de geldende corporate govemance 
structuur die er in voorziet dat voor belangrijke beslui
ten, waaronder de aan- en verkoop van beleggings
objecten boven een bepaald bedrag de goedkeuring van 
de raad van commissarissen is vereist. Daarnaasi wordl 
het bestuur van de Stichting Prioriteit DIM Vastgoed 
('Stichting Prioriteit') uitsluitend gevormd door de 
heren Blaauboer en Van Rees van de raad van commis
sarissen. Deze aangepaste structuur is, waar nodig, ook 
goedgekeurd door AFM en geldt met ingang van 1 april 
2006 en is vastgelegd in de directie- en management 
overeenkomst ('DMO') tussen DIM Vastgoed en DIM 
B.V. en in het directiereglement, alsmede in de statuten 
van de Stichting Prioriteil. 
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Directie en DMO 

Op grond van de DMO is DIM B.V. verantwoordelijk 

voor het beheer van DIM Vastgoed in overeenstemming 

met hetgeen daaromtrent aan haar klanten, de beleg

gers, werd en wordt gecommuniceerd (in het prospec

tus en in jaarverslagen en via de website). 

DIM B.V. ontvangt voor het beheer van DIM Vastgoed, 
dat onder meer directievoering, het lerbeschikkingstel-
len van kantoorfaciliteiten en staf en het vastgoedbeheer 
omval, een vergoeding. Deze wordl berekend aan de 
hand van een vaste, in de DMO vastgelegde formule, 
en is gerelateerd aan het vermogen en de inkomsten 
van DIM Vastgoed. De vergoedingsstructuur is zodanig 
dal het belang van DIM B.V. bij het succes van 
DIM Vastgoed op de korte en lange termijn parallel 
loopt met dal van de beleggers. 

DIM B.V, vertegenwoordigd door haar directie, legt 
over haar beheer verantwoording afin de jaarlijkse alge
mene vergadering van aandeelhouders, naast periodieke 
rapportages aan publiek en toezichihouders. 

De DMO kan door de vennootschap op een besluit van 
de raad van commissarissen, dat de instemming heeft 
van die leden van de raad die hel bestuur van Stichting 
Prioriteit vormen, op ieder moment worden beëindigd 
met inachtneming van een opzegtermijn van 12 maan
den. Gedurende deze opzegtermijn is aan DIM B.V. de 
overeengekomen vergoeding verschuldigd. Daarnaasi 
is onmiddellijke beëindiging van de DMO mogelijk 
ingeval van wanprestatie. De tekst van de DMO is inte
graal opgenomen op de website van DIM Vastgoed (zie 
www.dimvastgoed.nl). 

Raad van commissarissen en Stichting 

Prioriteit DIM Vastgoed 

De door de aandeelhouders benoemde inteme toezicht

houders zijn georganiseerd in een raad van commissa

rissen, die toezicht houdt en waar geboden goedkeuring 

verleent met inachtneming van hetgeen daarover in de 

wet, het prospectus, de statuten van de vennootschap en 

van de Slichting Prioriteit en de DMO wordt bepaald. 

Ook de commissarissen leggen tegenover de aandeel

houders verantwoording af over het door hen gehouden 

toezicht. De raad van commissarissen bestaat thans uit 

drie leden, waarvan er twee onafhankelijk zijn volgens 

de criteria van de geldende regelingen van de vennoot

schap. Gelet op de omvang van de raad zijn er geen bij

zondere commissies, zoals een Auditcommissie, inge

steld. De raad heeft een rooster van aftreden vastgesteld 

dat beoogt te voorzien in een in jaren beperkte zittings

termijn én continuïteit. 

De onafhankelijkheid van de raad van commissarissen 
en van DIM Vastgoed zelf worden mede gewaarborgd 
door de Stichting Prioriteit, die - bestuurd door twee 
onafhankelijke commissarissen - belangrijke besluiten 
binnen DIM Vastgoed, zoals het voordragen van 
bestuurders voor benoeming, statutenwijziging en 
liquidatie, initieert, neemt of goedkeurt. De statuten van 
de vennootschap en van Stichting Prioriteit zijn inte
graal opgenomen op de website van DIM Vastgoed. 

Jaarlijkse bespreking corporate gover

nance structuur met aandeelhouders 

tijdens de aandeelhoudersvergadering 

Het onderwerp corporate govemance slaal sinds 2004 

op de agenda van iedere algemene vergadering van aan

deelhouders. Het corporate govemance beleid, inclusief 

het beloningbeleid, en het corporate govemance kader 

van DIM Vastgoed zijn in dat jaar voor het eerst door de 

aandeelhouders goedgekeurd. 
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De corporate govemance structuur van DIM Vastgoed is 

wederom voor bespreking met de aandeelhouders 

geagendeerd voor de algemene vergadering van aan

deelhouders op 19 maart 2009. 

Directie en raad van commissarissen zullen ook het 

lopende verslagjaar weer de nodige aandacht aan hel 

onderwerp besteden. Waar wenselijk of geboden wor

den de geldende stmctuur en regelingen en de praktijk 

aangepast en verbeterd. Dit zal plaatsvinden met inacht

neming van de wettelijke regelingen, die sinds 1 januari 

2007 in belangrijke mate zijn opgenomen in de Wet op 

het financieel toezicht, maar ook, voor zover passend 

mede met de principes en 'best practices' van de Code 

als leidraad. 

Opgave als bedoeld in artikel 3 Besluit van 
23 December 2004, Stb 747, tot vaststelling 
van nadere voorschriften omtrent de inhoud 
van het jaarverslag 

Op grond van artikel 391 van boek 2 van hel Burgerlijk 

Weiboek (Wet van 9 juli 2004, Stb 370, tot wijziging 

van boek 2 BW) en het Koninklijk Besluit van 23 decem

ber 2004 geldt dat naamloze vennootschappen, waar

van - kort gezegd - de aandelen aan een beurs zijn 

genoteerd, in hun jaarverslag mededeling moeten doen 

over naleving van de principes en 'best practices' van 

de Code. DIM Vastgoed neemt aan dat met de invoering 

op 1 januari 2007 van de Wel op het financieel toezicht 

de Code niet van toepassing is op extern beheerde 

beursgenoteerde beleggingsinstellingen zonder eigen 

organisatie zoals DIM Vastgoed. Desalniettemin doet 

DIM Vastgoed voorzichtigheidshalve de hierna 

genoemde opgave. 

DIM Vastgoed heeft in het verslagjaar de bepalingen 

van de Code niet volledig nageleefd en zij is niet voor

nemens deze in hel lopende en daarop volgende boek

jaar volledig na le leven. Voor de motivering hiervan 

wordl verwezen naar hel hierboven beschreven 

corporale govemance beleid van DIM Vastgoed. 
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G E C O N S O L I D E E R D E W I N S T - E N - V E R L I E S R E K E N I N G 

Brutohuuropbrengsten 

Doorberekende servicekosten 

Totaal opbrengsten 

Servicekosten 

Exploitatiekosten 

Nettohuuropbrengsten 

Herwaarderingsresultaat onroerend goed 

Bijzondere waardevermindering 

Gerealiseerd verkoopresultaat onroerend goed 

Beheerkosten 

Netto operationeel resultaat 

Rentelasten 

Resultaat voor belastingen 

Belastingen naar het resultaat 

Nettoresultaat voor aandeelhouders 

NB: Het nettoresultaat kan als volgt worden 

opgesplitst: 

- direct resultaat 

- indirect resultaat 

Nettoresultaat voor aandeelhouders 

Nettoresultaat per aandeel ($) '' 

Direct resultaat per aandeel ($) 

Indirect resultaat per aandeel ($) 

Noot 

12 

14,15 

8 

9 

10 

11 

2008 

$'000 

30.969 

7,607 

38,576 

-7,366 

-3,892 

27.318 

-51.172 

-581 

-2.489 

-26.924 

-16.850 

-43.774 

16.025 

-27.749 

8.948 

-36.697 

-27.749 

-3,41 

1,10 

-4,51 

2007 

$'000 

29.537 

7.553 

37.090 

-7.329 

-3.382 

26.379 

18.376 

-7 

-2.452 

42.296 

-15.974 

26.322 

-11.063 

15.259 

8.575 

6.684 

15.259 

1,92 

1,08 

0,84 

' ' Berekend op basis van het gewogen gemiddelde aantal in omloop zijnde aandelen van 8.144.800 gewone aandelen gedurende 2008 f2007: 7.935.740 aandelen). 

De Croep heeft geen potentiële verwatering van aandelen en daarom is de verwaterde winst per aandeel hetzelfde als de winst per aandeel. 
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G E C O N S O L I D E E R D E B A L A N S 

Activa 
Onroerendgoed beleggingen 

Latente belastingvorderingen 

Geactiveerde kosten huurbevordering 

Geactiveerde makelaarsprovisies 

Overige vaste activa 

Totaal vaste activa 

Vorderingen op huurders 

Te ontvangen vennootschapsbelasting 

Overige vorderingen en overlopende activa 

Liquide middelen 

Noot 

12 

13 

14 

15 

16 

17 

18 

31 december 2008 

$'000 

395.234 

3.750 

2.479 

1.109 

96 

402.668 

1.790 

941 

379 

4.727 

31 december 2007 

$'000 

444.506 

4.175 

2.645 

866 

66 

452.258 

1.786 

122 

161 

3.717 

Totaal vlottende activa 7.837 5.786 

Totaal activa 

Eigen vermogen 
Aandelenkapitaal 

Agioreserve 

Overige reserves 

Resultaat boekjaar 

Totaal eigen vermogen 

Schulden 
Externe financiering 

Latente belastingverplichtingen 

Overige langlopende schulden 

Totaal langlopende schulden 

Externe financiering 

Crediteuren en overige verplichtingen 

Totaal kortlopende schulden 

Totaal eigen vermogen en schulden 

intrinsieke waarde per aandeel (S) ') 

19 

20 

21 

22 

13 

23 

22 

24 

410.505 

13.899 
64.561 
47.164 

-27.749 

97.875 

204.011 

46.847 
1.448 

252.306 

58.028 
2.296 

60.324 

410.505 

11,91 

458.044 

13.304 
65.156 
40.257 
15.259 

133.976 

246.887 

61.903 

1.101 

309.891 

11.589 

2.588 

14.177 

458.044 

16,81 

' ' Berekend op basis van 8.216.373 gewone aandelen in omloop per 31 december 2008 (per 31 december 2007: 7.969.915 aandelen). 

DIM VASTGOED N.V. 27 



G E C O N S O L I D E E R D O V E R Z I C H T V A N M U T A T I E S I N H E T 

E I G E N V E R M O G E N 

Aandelen

kapitaal 

Agio

reserve 

Overige 

reserves 

Winst 

boekjaar 

Totaal 

eigen 

vermogen 

$'000 $'000 $'000 $'000 $'000 

Balans op 1 januari 2007 

Verdeling resultaat voorgaand boekjaar 

Nettoresultaat boekjaar 

Balans op 31 december 2007 

Verdeling resultaat voorgaand boekjaar 

Nettoresultaat boekjaar 

Balans op 31 december 2008 

13.059 

245 

-
13.304 

595 

-

65.401 

-245 

-
65.156 

-595 

-

45.751 

-5.494 

40.257 

6.907 

-

4.532 

-4.532 

15.259 

15.259 

-15.259 

-27.749 

128.743 

-10.026 

15.259 

133.976 

-8.352 

-27.749 

13.899 64.561 47.164 -27.749 97.875 
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G E C O N S O L I D E E R D K A S S T R O O M O V E R Z I C H T 

volgens de indirecte methode 

Noot 

12 

14,15 

8 

10 

14 

15 

Operationele activiteiten 

Resultaat voor belastingen 

Aangepast in verband met: 

- herwaardering onroerend goed 

- bijzondere waardevermindering 

- gerealiseerd verkoopresultaat onroerend goed 

- rentelasten 

- afschrijving kosten huurbevordering 

- afschrijving makelaarsprovisies 

- toename/afname vorderingen op huurders 

- toename/afname overige vorderingen en 

overlopende activa 

- afname/toename crediteuren en overige 

verplichtingen, excl. renteverplichlingen 

- toename/afname overige vaste activa 

- toename verplichting u.h.v. vergoeding 

marketingkosten 

- afname/toename waarborgsommen huurders 

Netto operationele kasstroom 

Betaalde rente 

Ontvangen rente 

Betaalde kosten huurbevordering 

Betaalde makelaarsprovisies 

Ontvangen/betaalde vennootschapsbelastingen 

Nettokasstroom uit operationele activiteiten 

Investeringsactiviteiten 

Aankopen onroerend goed, inclusief aankoopkosten 12 

Investeringen na aankoop 12 

Verkopen onroerend goed, na aftrek verkoopkosten 8 

Kasstroom uit investeringsactiviteiten 

24 

23 

23 

14 

15 

2008 

$'000 

-43.774 

51.172 

581 

16.850 

522 

295 
-4 

-218 

-302 

-30 

367 

-20 

25.439 
-16.189 

19 
-860 
-615 
575 

8.369 

-1.900 

-1.900 

2007 

$'000 

26.322 

-18.376 

7 

15.974 

457 

296 

634 

580 

853 

8 

50 
26.805 

-15.125 

125 

-2.285 

-371 

J)3 
9.096 

-26.351 

268 

-26.083 

Financieringsactiviteiten 

Dividenduitkering 

Nieuw opgenomen hypothecaire leningen 

Aflossing hypothecaire leningen 

Toename/afname kortlopend krediet 

Kasstroom uit financieringsactiviteiten 

22 

22 

22 

-8.352 

19.662 

-11.789 

-4.980 
-5.459 

-10.026 

19.718 

-5.083 

3.367 

7.976 

Toename/afname liquide middelen 

Liquide middelen aan het begin van het boekjaar 

Liquide middelen aan het eind van het boekjaar 

1.010 

3.717 

4.727 

-9.011 

12.728 

3.717 
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T O E L I C H T I N G O P DE G E C O N S O L I D E E R D E J A A R R E K E N I N G 

i. Algemeen 

DIM Vastgoed N.V. (de 'Vennootschap'), statutair geves

tigd te Breda en kantoorhoudende te Rotterdam, is een 

'closed-end' beleggingsmaatschappij met veranderlijk 

kapitaal. De geconsolideerde jaarrekening van de 

Vennootschap voor het jaar eindigend op 31 december 

2008, omvat de Vennootschap en haar dochtermaat

schappijen (samen genoemd de 'Groep'). Deze jaar

rekening is goedgekeurd door de directie en de raad 

van commissarissen op 19 februari 2009. 

Hel boekjaar van DIM Vastgoed is gelijk aan het kalen

derjaar. De in deze jaarrekening opgenomen vergelij

kende cijfers hebben betrekking op het boekjaar 2007. 

DIM Vastgoed heeft een vergunning op grond van de 

Wet financieel toezicht ('Wft'). De jaarrekening over 

2008 is opgesteld met inachtneming van de Wft. 

2. Waarderingsgrondslagen 

Overeenstemmingsverklaring De geconsolideerde 
jaarrekening is opgesteld in overeenstemming met 
de Intemationale Financiële Rapportage Standaarden 
(IFRS) en de interpretaties zoals uitgegeven door de 
International Accounting Standards Board (IASB) en 
aanvaard door de Europese Commissie tot en met 
31 december 2008. 

De volgende nieuwe IFRS standaarden of interpretaties 

daarop zijn in 2008 van toepassing geworden, maar 

hebben geen invloed op de jaarrekening van DIM 

Vastgoed 
- IFRIC 11, 'IFRS 2 - Company and treasury share 

transactions': 
- IFRIC 12, 'Service concession arrangements' en 

- IFRIC 14, 'IAS 19 - The limit on a defined benefits 
asset, minimum funding requirements and their 
interaction'. 

Een aantai nieuw standaarden, wijzigingen op stan

daarden en interpretaties is in 2008 nog niet van 

kracht, maar mogen wel eerder worden toegepast. 

DIM Vastgoed heeft hiervan geen gebmik gemaakt. 

IAS 1 (wijziging), 'Presentation of financial 

statements: a revised presentation'; 

- IAS 25 (wijziging), 'Borrowing costs'; 

- IAS 27 (wijziging), 'Consolidated and separated 

financial statement'; 

- IAS 32 (wijziging), 'Financial instmments: 

presentation'; 

- IFRS 2 (wijziging), 'Share based payments: vesting 

conditions and cancellations'; 

- IFRS 3 (herziening), 'Business combinations'; 

- IFRS 8, 'Operating segments' en 

- IFRIC 13, 'Customer loyalty programmes'. 

Grondslagen van opmaak en waardering 
De functionele valuta alsmede de rapportagevaluta voor 
DIM Vastgoed is de Amerikaanse dollar. Tenzij anders 
is aangegeven, luiden de bedragen in deze toelichting in 
Amerikaanse dollars. 

Voor zover niet anders is vermeld, zijn de activa en de 
passiva opgenomen tegen historische kostprijs, met uit
zondering van onroerendgoedbeleggingen die tegen 
reële waarde zijn verantwoord. Vorderingen op huur
ders en rentedragende leningen worden opgenomen 
tegen geamortiseerde kosten. 

Het opmaken van de jaarrekening volgens IFRS vereist 
van het management dat zij veronderstellingen, schat
tingen en aannames maakt die de loepassing van 
grondslagen en gerapporteerde bedragen voor activa, 
passiva, opbrengsten en kosten beïnvloeden. De schat
tingen en daarmee samenhangende aannames zijn 
gebaseerd op historische ervaringen en diverse andere 
factoren die onder de gegeven omstandigheden als 
redelijk worden beschouwd, en die de basis vormen 
voor de waardering van activa en passiva die in eerste 
instantie niet blijkt uit andere bronnen. De daadwerke
lijk gerealiseerde resultaten kunnen afwijken van deze 
schattingen. De schattingen en onderliggende aan
names worden op continue basis geëvalueerd. Herzie
ningen van schattingen worden geheel verwerkt in dal 
desbetreffende jaar wanneer de herzieningen alleen 
van invloed zijn op dal jaar, of in het jaar van de herzie
ningen en de daarop volgende perioden wanneer de 
herzieningen zowel invloed hebben op de huidige als 
toekomstige perioden. 
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De enkelvoudige jaarrekening van DIM Vastgoed is 
opgesteld volgens in Nederland algemeen aanvaarde 
waarderingsgrondslagen in overeenstemming met de 
wettelijke bepalingen inzake de jaarrekening zoals 
opgenomen in Titel 9 Boek 2 BW voor zover van toepas
sing. Ten aanzien van de verschillen in waarderings
grondslagen zoals die gehanteerd worden voor enerzijds 
de geconsolideerde jaarrekening (IFRS) en anderzijds 
de enkelvoudige jaarrekening (in Nederland algemeen 
aanvaarde waarderingsgrondslagen) geldt - voor zover 
van toepassing - dat uitsluitend de verschillende wijze 
van waardering van de belastinglatenties ertoe leidt dal 
het eigen vermogen en de nettowinst zoals opgenomen 
in de geconsolideerde jaarrekening afwijkt van het 
eigen vermogen en de nettowinst in de enkelvoudige 
jaarrekening. 

Consolidatiegrondslagen Voor het boekjaar 2008 is 
sprake van twee dochtermaatschappijen. De Groep kent 
geen deelnemingen of joint ventures. 
Een dochtermaatschappij is een onderneming waarover 
de Groep zeggenschap uitoefent. Daarvan is sprake als 
de Groep rechtstreeks dan wel indirect in staat is om 
het financiële en operationele beleid van een ondeme
ming te bepalen, met als doel dat uit de activiteiten van 
die onderneming inkomsten worden gegenereerd. In de 
beoordeling van de zeggenschap worden uitoefenbare 
potentiële stemrechten mede in aanmerking genomen. 
De jaarrekeningen van dochtermaatschappijen worden 
in de geconsolideerde jaarrekening verwerkt vanafde 
datum waarop de zeggenschap daadwerkelijk aanvangt 
tot op de datum waarop de zeggenschap eindigt. 

Vreemde valuta De jaarrekening is opgesteld in 
Amerikaanse dollar. Activa en passiva, luidende in 
andere valuta, zijn omgerekend tegen de koers per 
balansdatum. Transacties gedurende het boekjaar, lui
dende in andere valuta, zijn in de jaarrekening verwerkt 
tegen de koers van afwikkeling. De uit de omrekening 
per balansdatum voortvloeiende koersverschillen zijn 
opgenomen in de winst-en-verliesrekening. 
Het aandelenkapitaal en de agioreserve, welke luiden in 
euro's, worden naar Amerikaanse dollars omgerekend 
tegen de historische valutakoers. Naast deze posten in 
het eigen vermogen is er alleen sprake van monetaire 
activa en passiva. 

De per 31 december 2008 gehanteerde wisselkoers 

bedraagt: € 1,00 = $ 1,3917 ($ 1,00 = € 0,7185). 

De wisselkoers per 31 december 2007 bedroeg: € 1,00 = 

$ 1,4721 ($ 1,00 - € 0,6793). 

Afgeleide financiële instrumenten Gedurende de 
boekjaren 2008 en 2007 heeft de Groep geen gebruik 
gemaakt van afgeleide financiële instmmenten om de 
risico's afte dekken die voortkomen uit mutaties in 
rente en valutakoersen. 

Onroerendgoedbeleggingen Onroerendgoedbeleg
gingen bestaan uit onroerend goed dat gehouden wordt 
door de Groep als eigenaar omwille van huuropbreng
sten, waardestijging ofeen combinatie daarvan. Onroe
rendgoedbeleggingen worden aanvankelijk gewaardeerd 
legen kostprijs inclusief aankoopkosten. Na de eerste 
opname worden de objecten in de exploitatieportefeuille 
van de Vennootschap gewaardeerd tegen reële waarde. 
De reële waarde van een object wordt gedefinieerd als 
de som geld die de grond en de gebouwen opbrengen 
bij vrijwillige verkoop binnen een redelijke termijn. 
Maandelijks vinden interne waarderingen van de objec
ten plaats waarbij een reële waarde wordt vastgesteld. 
De reële waarde wordt benaderd door uit te gaan van 
de gebudgetteerde nettohuuropbrengsten voor de 
komende twaalf maanden en een vaste kapitalisatie
factor (in eerste instantie de kapitalisatiefactor op het 
moment van aankoop). De nettohuuropbrengsten 
bestaan uit de gebudgetteerde bmtohuuropbrengsten 
(contractuele huur voor verhuurde units en markthuur 
voor leegstaande units) en servicekosten verminderd 
met de exploitatiekosten, waarbij correcties worden aan
gebracht voor (mogelijke) leegstand en oninbaarheid 
van vorderingen. De hieruit verkregen waarde wordt 
vervolgens gecorrigeerd voor de bestaande leegstand op 
het moment van waardering en andere zaken zoals op 
korte termijn te verwachten makelaarsprovisies ten 
behoeve van nieuwe huurders en uitgaven voor groot 
onderhoud. 

Ieder objecl in de portefeuille wordt eenmaal per twee 
jaar getaxeerd door onafhankelijke externe deskundigen 
of ieder eerder moment indien de directie dit op basis 
van de (markt)omslandigheden wenselijk acht. Deze 
deskundigen hebben de opdracht aan le geven wat de 
reële waarde van hel object is. De taxateurs maken hier-
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bij gebruik van een combinatie van de methode van 
directe verkoopvergelijking en de methode van kapitali
satie van nettohuurstromen (de directe kapitalisatie
methode - waardering gebaseerd op kapitalisatie tegen 
het in vergelijkbare transacties gehanteerde netto-aan-
vangsrendement - en de netto-contante-waarde-
methode). Indien er een verschil is tussen de inteme 
en externe waardering, zal de tol dan toe gebruikte 
kapitalisatiefaclor aan de marktkapitalisatiefactor wor
den aangepast. Voor objecten in portefeuille die in het 
onderhavige boekjaar niel extern zijn getaxeerd wordt in 
het laatste kwartaal van het boekjaar de in de inteme 
waarderingen gehanteerde kapitalisatiefaclor bijgesteld 
op basis van een door een onafhankelijke externe des
kundige opgegeven schatting van de dan geldende 
marktkapitalisatiefactor. 

In verband met de onrust op de markten als gevolg van 
de financiële crisis, heeft de directie besloten om in 
december 2008 levens voor alle reeds gedurende de 
eerste drie kwartalen van hel boekjaar extern getaxeerde 
objecten de in de inteme waarderingen gehanteerde 
kapitalisatiefaclor bij te stellen op basis van een door 
een onafhankelijke exteme deskundige opgegeven 
schatting van de dan geldende marktkapitalisatiefactor. 
Als externe deskundigen worden uitsluitend Ameri
kaanse gecertificeerde onroerendgoedtaxateurs aan
gesteld welke in de betrokken staat zijn ingeschreven 
als 'State Certified General Real Estate Appraiser'. 

Alle mutaties in de reële waarden van de onroerend

goedbeleggingen worden verantwoord in de winst-en-

verliesrekening. 

Aankoopkosten worden verwerkt als onderdeel van 
de verkrijgingsprijs van hel onroerend goed en vormen 
onderdeel van de waardeverandering bij de eerst
volgende waardering na aankoop. 

Uitgaven aan objecten na aankoop worden in beginsel 
als onderhoudskosten, onderdeel van de exploitatiekos
ten van het onroerend goed, ten laste van het resultaat 
van de periode waarin die kosten zijn gemaakt gebracht. 
Slechts uitgaven die aantoonbaar leiden tot een hogere 
marktwaarde van hel onroerend goed worden geacti
veerd. Indien sprake is van uitbreiding of renovatie van 

een bestaande onroerendgoedbelegging. worden de 

uitbreidings- of renovatiekosten geactiveerd. 

Voor de bepaling van hetgeen als belegging wordt op

genomen is van belang de verkrijging van het economi

sche eigendom, hetgeen in de praktijk veelal samenvalt 

met de overdrachl van het juridische eigendom. 

Geactiveerde kosten Kosten van huurbevordering 
(welke voornamelijk bestaan uit inrichtingskosten 
welke door de eigenaar betaald worden ten behoeve van 
de nieuwe huurder of aan nieuwe huurders verstrekte 
eenmalige bijdragen in de inrichtingskosten) worden 
geactiveerd op de balans cn lineair toegerekend aan 
de looptijd van het huurcontract. Deze afschrijvings
last wordl in mindering gebrachl op de brutohuur
opbrengsten. 

Makelaarsprovisies (waaronder ook begrepen 'leasing 

listing' vergoedingen) worden geactiveerd op de balans 

en lineair toegerekend aan de looptijd van het huur

contract; de afschrijvingslast wordl onder exploitatie

kosten opgenomen. 

Vorderingen Vorderingen worden in eerste instantie 
opgenomen tegen marktwaarde om vervolgens te wor
den gewaardeerd op basis van geamortiseerde kostprijs 
op basis van de effectieve interestmethode, rekening 
houdend met een voorziening voor mogelijke oninbaar
heid. Deze voorziening wordt individueel bepaald en 
genomen wanneer objectief vaststaat dat de Groep niet 
in staat zal zijn hel gehele le vorderen bedrag te Innen 
tegen de overeengekomen voorwaarden. Aanzienlijke 
financiële moeilijkheden bij de debiteur, de mogelijk
heid dal de debiteur failliet of in surseance van betaling 
zal gaan alsmede het niet voldoen aan dc betalings
termijnen (meer dan 30 dagen overschrijding) worden 
beschouwd als indicatoren dat er een waardevermin
dering is opgetreden. De hoogle van de voorziening is 
gelijk aan het verschil tussen de boekwaarde van het 
aciief en de geschatte toekomstige kasstromen, contant 
gemaakt op basis van de oorspronkelijke effectieve 
rentevoet. De dotatie aan de voorziening wordt verwei kl 
in de resultatenrekening. 
Wanneer een vordering definitief oninbaar blijkt, wordt 
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deze afgeschreven ten laste van de voorziening voor 

mogelijke oninbaarheid. 

Liquide middelen Liquide middelen bestaan uit bank

saldi en op afroep beschikbare deposito's bij banken. 

Kasequivalenten zijn zeer liquide korte lermijn instm

menten, die onmiddellijk kunnen worden omgezet in 

vaststaande kasgeldbedragen en waarvan het risico op 

waardeverandering gering is. 

Bijzondere waardeverminderingen De boekwaarde 
van de activa van de Groep, anders dan de onroerend
goedbeleggingen en latente belastingvorderingen 
worden op elke balansdatum opnieuw geëvalueerd 
om te bepalen of er aanwijzingen zijn voor bijzondere 
waardeverminderingen. Indien er een dergelijke aan
wijzing bestaat, dan wordt er een schatting gemaakt 
van de realiseerbare waarde van het actief. 
Met betrekking tot overige activa wordt een waarde
vermindering temggenomen als er een wijziging 
geweest is in de schattingen die gebruikt zijn om het 
realiseerbare bedrag te bepalen. 
Een waardevermindering wordt alleen dan teruggeno
men als de boekwaarde van het actief niet hoger is dan 
de boekwaarde die zou zijn onlstaan, minus afschrijvin
gen, als er geen bijzondere waardevermindering zou 
zijn verantwoord. 

Eigen vermogen 

i Aandelenkapitaal - Gewone aandelen worden 
geclassificeerd als eigen vermogen. Exteme kosten 
die direct een gevolg zijn van een uitgifte van nieuwe 
aandelen, anders dan bij een fusie of ovemame, wor
den verwerkt, na belastingen, via het eigen vermogen. 

2 Agioreserve - Het agio bestaat uit stortingen op 
gewone aandelen boven de nominale waarde. 

3 Overige reserves - Overige reserves bestaan uit de 
niet-uitgekeerde nettowinsten in het huidige jaar of 
voorgaande jaren. Overige reserves zijn indusief 
vereiste wettelijke reserves. 

4 Dividenden - Dividenden worden verantwoord als 

verplichting in het jaar waarin ze zijn vastgesteld. 

Externe financiering Hypothecaire leningen en 

overige rentedragende schulden worden bij eerste 

verwerking opgenomen tegen marktwaarde verminderd 

met toerekenbare transactiekosten. Na eerste verwer

king worden de hypothecaire leningen en overige rente

dragende schulden gewaardeerd tegen geamortiseerde 

kostprijs. Een verschil tussen de nominale waarde en de 

boekwaarde wordt op basis van de effectieve rente van 

de lening verwerkt in de winst-en-verliesrekening over 

de duur van de lening. 

Het kortlopende gedeelte van de rentedragende schul

den dat binnen twaalf maanden dienl te worden terug

betaald wordt opgenomen onder kortlopende schulden. 

Huren Vastgoed dat is verhuurd op basis van opera
tionele huur wordt opgenomen op de balans onder 
Onroerendgoedbeleggingen. Er is geen sprake van 
vastgoed dat wordt verhuurd op basis van financiële 
huurovereenkomsten. 

Bmtohuuropbrengsten worden bepaald op basis van 
contractueel overeengekomen huurtermijnen en toege
rekend aan de periode waar ze betrekking op hebben. 
Brutohuuropbrengsten zijn exclusief de aan de huur
ders doorberekende servicekosten, zoals onroerend-
goedbelasting, kosten van terreinen en gemeen
schappelijk onderhoud. Kosten van huurbevordering 
worden geactiveerd op de balans en lineair toegerekend 
aan de looptijd van hel huurcontract. Deze afschrij
vingslast wordt in mindering gebracht op de bruto
huuropbrengsten. 

Op omzet gebaseerde huren worden opgenomen als 

opbrengsten in het jaar waarin ze zijn gerealiseerd. 

Service- en exploitatiekosten Hieronder worden 
opgenomen de aan de verslagperiode toe te rekenen 
service- en exploitatiekosten en omvatten kosten als 
onroerendgoedbelasting, kosten van terreinen en 
gemeenschappelijk onderhoud, kosten van dagelijks 
onroerendgoedbeheer, onderhoud en reparaties, 
verzekeringspremies, de afschrijvingslast makelaars
provisies, etc. 

Exploitatiekosten bevatten geen algemene en admini
stratieve kosten. 
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Kosten uit hoofde van servicecontracten en exploitatie

kosten alsmede opbrengsten uit hoofde van aan huur

ders doorbelaste kosten worden genomen in de periode 

waarop ze belrekking hebben. 

De Groep heeft de rol van opdrachtgever met betrekking 

lot servicekosten en overige aan de huurders door

belaste kosten. Dienovereenkomstig worden de kosten 

en de doorberekeningen aan huurders afzonderlijk in 

de winst-en-verliesrekening gepresenteerd. 

Verkoopresultaat onroerendgoedbeleggingen 

De winsten of verliezen op de verkoop van onroerend

goedbeleggingen worden bepaald door het verschil 

tussen de nettoverkoopopbrengsten en de boekwaarden 

van de onroerendgoedbeleggingen op de laatste gepubli

ceerde (interim) balans. 

Rentelasten De rentelasten omvatten de renle op 

rentedragende schulden, andere schulden, vorderingen 

en liquide middelen die kan worden toegerekend aan 

het boekjaar. De rentelast op rentedragende schulden is 

bepaald op basis van de effectieve interest methode. 

Vennootschapsbelasting De post belastingen naar 
de winst van een jaar omval actuele en latente belas
tingverplichtingen en -vorderingen en wordt berekend 
over het resultaat vóór belastingen, rekening houdend 
met vrijgestelde winstbeslanddelen en niet-aftrekbare 
kosten. Daarbij worden fiscaal compensabele verliezen 
als latente belastingvordering verwerkt. De actuele be
lasting is het te verwachten te betalen ofte ontvangen 
bedrag over het resultaat vóór belastingen tegen de 
belastingtarieven die op de balansdatum van kracht zijn 
inclusief aanpassingen ten aanzien van te betalen ofte 
ontvangen belastingen over voorafgaande jaren. 

De latente belastingverplichtingen worden in de gecon
solideerde balans veranlwoord volgens de verplichtingen
methode op basis van de tijdelijke verschillen tussen de 
boekwaarde van activa en verplichtingen ten behoeve 
van de financiële verslaglegging en de fiscale boek
waarde van die posten. Het bedrag van de latente 
belastingverplichtingen wordt gebaseerd op de manier 
waarop de boekwaarde van activa en verplichtingen naar 
verwachting zal worden gerealiseerd of afgewikkeld. 

gebmikmakend van belastingtarieven die wettelijk zijn 

vastgesteld of grotendeels zijn vastgesteld op dc balans

datum. 

Een latente belastingvordering wordt uitsluitend opge

nomen voor zover het waarschijnlijk is dat toekomstige 

belastbare winsten beschikbaar zullen zijn, waardoor de 

actiefpost kan worden gerealiseerd. Het bedrag van de 

latente belastingvorderingen wordt verlaagd voor hel 

gedeelte waarvoor hel niel langer waarschijnlijk is dat 

hol daarmee samenhangende belastingvoordeel zal 

worden gerealiseerd. 

Latente belastingvorderingen worden alleen gesaldeerd 

met latente belastingverplichtingen als de Groep een 

juridisch recht tot compensatie heeft, de afwikkeldata 

overeenkomen en de belasting opgelegd wordt door 

dezelfde belastingautoriteit op dezelfde belastbare 

entiteit. 

De latente belastingvorderingen en -verplichtingen 

worden tegen nominale waarde gewaardeerd. 

Segmentenrapportage De Groep definieert elk object 
als een individueel bedrijfssegment en heeft bepaald dat 
deze objecten in essentie gelijksoortig zijn. waardoor 
deze mogen worden gecombineerd tot één te rappor
teren segment. Ook voor wat betreft geografische 
segmentatie wordt elk object door de Groep als een 
individueel segment gedefinieerd. 

Direct en indirect resultaat De Groep maakt in de 
toelichting bij de geconsolideerde jaarrekening in hel 
resultaat onderscheid tussen direct en indirect resultaat 
omdat dit een beter inzicht verschaft in het resultaat. 
Het direct resultaat bestaat uil de som van de netto
huuropbrengsten, de rentelasten, de beheerkosten en 
de over de verslagperiode verrekenbare of verschuldigde 
vennootschapsbelasting. 

Hel indirect resultaat bestaat uit de som van hel her
waarderingsresullaal onroerend goed, gerealiseerde 
verkoopresultaten onroerend goed en de mutatie van 
de latente belastingverplichtingen. 
Deze presentatie is niet verplicht onder IFRS. 
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3. Schattingen in de jaarrekening 4. Risico's 

De directie heeft met de raad van commissarissen 

gesproken over de ontwikkeling, keuze van en infor-

matieverschafflng over de belangrijke grondslagen voor 

financiële verslaggeving en schattingen, alsook toepas

sing van deze grondslagen en schattingen. 

Waarderingsschattingen en -aannames die hieronder 
worden besproken, worden beschouwd als het meest 
kritisch voor de interpretatie van de jaarrekening, 
omdat ze betrekking hebben op belangrijke inschattin
gen en onzekerheden. Voor al deze schattingen geeft 
het management de waarschuwing af dat toekomstige 
gebeurtenissen zich vrijwel nooit ontwikkelen als voor
speld, en dat zelfs de beste schattingen normaal gespro
ken later nadere aanpassingen vereisen. 

De activa van de Groep bestaan nagenoeg geheel uit de 
onroerendgoedportefeuille. Voor de bepaling van de 
waarde van de objecten in deze portefeuille kan geen 
gebmik worden gemaakt van officiële noteringen of 
prijslijsten. De waarde van de objecten wordt gebaseerd 
op basis van de door de Groep vaslgelegde uitgangs
punten voor de waardering van onroerend goed, zoals 
uiteengezet in noot 2 hiervoor. Hierbij wordt gebmik 
gemaakt van taxaties door onafhankelijke externe des
kundigen en interne waarderingen. De gemaakte schat
tingen betreffen met name de per object te hanteren 
marktkapitalisatiefactor, de markthuur van verhuurbare 
oppervlakten en het bedrag van de verwachte reparatie-
en onderhoudsuitgaven en overige exploitatiekosten. 

De Groep is belastingplichtig in de Verenigde Staten en 
in Nederland. De Groep maakt inschattingen van de af 
te dragen ofte ontvangen belastingen. Indien de belas
tingaanslagen afwijken van de op basis van schattingen 
opgenomen vorderingen of schulden, zullen deze 
verschillen gevolgen hebben voor de (latente) belasting
verplichtingen of vorderingen in de periode waarin deze 
verschillen naar voren komen. 

De Groep onderscheidt strategische, bedrijfs-, operatio

nele en financiële risico's. De hieronder genoemde 

risico's zijn consistent met de door het managemenl 

van DIM Vastgoed herkende risico's in relatie tol de 

activiteiten van de Groep. 

De genoemde risicofactoren in dit onderdeel zijn niet 

limitatief. Andere risico's kunnen bestaan, die ofwel 

nog niet bekend zijn of waarvan het op de verslag

datum niet waarschijnlijk wordt geacht dat deze een 

materieel negatief effect kunnen hebben op DIM 

Vastgoed en haar bedrijfsactiviteiten, haar financiële 

situatie en/of haar resultaat. 

Strategische en bedrijfsrisico's 
Hieronder vallen alle risico's die inherent zijn aan het 
beleggen in vastgoed, jaarlijks wordt de bestaande 
strategie geëvalueerd door de directie, en wordt dit 
besproken met en goedgekeurd door de raad van com
missarissen. Besluilen worden genomen op basis van 
de strategie. Alle besluitvorming door directie en raad 
van commissarissen wordt vastgelegd in notulen van 
hun gezamelijke vergaderingen. 

Als onderdeel van de normale bedrijfsvoering beoor
deelt de Groep de risico's die zij loopt op het gebied van 
huurmarktonlwikkelingen en de waardeontwikkeling 
van onroerend goed. De huurmarktontwikkelingen, 
zoals huurderving wegens leegstand, verhuurbaarheid 
en huurprijsontwikkeling, worden nauwgezet gevolgd. 
De Groep is afhankelijk van een aanlal belangrijke 
huurders en besluiten van deze huurders of negatieve 
omzetontwikkelingen bij deze huurders zouden een 
negatieve invloed kunnen hebben op de financiële 
situatie van de Groep. De supermarktketens Publix, 
Kroger en Harris Teeter bezetten circa 25% van het 
totaal verhuurbare vloeroppervlak van de objecten van 
de Groep. 

Een 0,5% wijziging van de bezettingsgraad heeft een 

effect van circa $ 0,2 miljoen op hel direct resultaat. 

De Groep anticipeert tijdig op naderende expiraties en 

contract- en huurprijsherzieningen. 
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Het risico van de waardeontwikkeling van het vastgoed 

betreft de mogelijk dalende waarde van het vastgoed die 

een negatieve invloed heeft op de vermogenspositie van 

de Groep. Indien de gemiddelde kapitalisatiefactor met 

0,25% zou stijgen, zou de nettovermogenswaarde van 

de Groep met circa $ 5 miljoen dalen. 

De onroerendgoedportefeuille van de Groep is 

verzekerd tegen aansprakelijkheid en opstalschades. 

De opstallen zijn grotendeels verzekerd op basis van 

herbouwwaarde, waarbij onder andere huurderving is 

gedekt. Een deel van de portefeuille is gelegen in gebie

den waar orkanen voorkomen. In het algemeen is 

orkaanschade gedekt door de verzekeringspolissen. 

Financieel r is icomanagement - algemeen 

De Groep beoordeelt en volgt haar blootstelling aan 

risico's met betrekking tot solvabiliteit, liquiditeit, rente, 

marktprijzen en vreemde valuta. De Groep volgt nauw

keurig de kasstromen, de dekking van rentelasten, 

verhouding vreemd/totaal vermogen, looptijden van 

renteschulden en - voor zover daar al sprake van is - de 

looptijd van derivaten en zet ze aftegen de ratio's van 

het financiële beleid. 

Tot op heden is de Groep geen renteswaps, valuta-

contracten of andere contracten op basis van derivaten 

aangegaan. 

De risicomanagementfunclie wordl vervuld door de 

directie van de Groep. 

Kredietrisico 

Het kredietrisico is gedefinieerd als het onvoorziene 
verlies op activa als de wederpartij zijn verplichtingen 
niet nakomt. Een huurder kan een negatieve zakelijke 
ontwikkeling doormaken die zijn financiële conditie 
kan verslechteren. Het kan dan voorkomen dat een 
huurder de huur niet op tijd kan betalen of failliet gaat. 
Het kredietrisico gerelateerd aan huurdebiteuren wordl 
beperkt door kandidaat huurders vooraf te beoordelen 
op kredietwaardigheid en betrouwbaarheid. Daarnaast 
zijn er interne procedures opgesteld die moeten waar
borgen dat huren tijdig worden geïnd en dat huur
achterstanden tijdig worden gerapporteerd. 
In het algemeen zijn huren voomit betaalbaar en de 
huurvorderingen worden deels gewaarborgd door 

waarborgsommen in combinatie met persoonlijke 

garantiestelling door kleinere, lokale huurders. 

Liquiditeitsrisico 

Om het liquiditeitsrisico te spreiden heeft de Groep 

haar activiteiten gefinancierd met hypothecaire geld

leningen, kortlopende leningen en kredietfaciliteiten 

bij een aantal banken in een mix van schulden en eigen 

vermogen. Het afloopprofiel van de schulden wordt ver

der gecontroleerd door spreiding van de aflossingsdata. 

Bij het bepalen van de verhouding tussen hel eigen en 

het vreemd vermogen hanteert de Groep hel uitgangs

punt dat de totale hypothecaire geldleningen in 

beginsel maximaal 65% van het tolale vermogen (op 

basis van Nederlandse grondslagen) zullen bedragen. 

Per 31 december 2008 is, als gevolg van de negatieve 

herwaarderingsresultaten, 67% van het netto belegde 

vermogen (op basis van Nederlandse grondslagen) 

gefinancierd met vreemd vermogen. 

De Groep stelt regelmatig een kasstroomprognose op 

om eventuele toekomslige knelpunten in de afstem

ming van in- en uitgaande kasstromen tijdig te identifi

ceren en te adresseren. De twee hypothecaire leningen 

op Carolina Pavilion zijn per 30 september 2009 ver

schuldigd ($ 51,8 miljoen). DIM Vastgoed is momenteel 

dmk bezig om partijen te vinden die Carolina Pavilion 

willen en kunnen herfinancieren. DIM Vastgoed wordt 

echter geconfronteerd met de strengere criteria rond 

'loan-to-value' en de rentedekking die zijn ingesteld 

door banken en financiële instellingen. 

Voorzichtigheidshalve hebben directie en commissaris

sen besloten om de winst over 2008 in te houden en in 

april 2009 geen dividend betaalbaar te stellen, vanwege 

de voortdurende onzekerheid ten aanzien van de moge

lijkheden om tegen aanvaardbare voorwaarden (her) 

financiering te verkrijgen als en wanneer dat geboden 

is. De combinatie van deze maatregel en de diverse 

alternatieven die momenteel worden overwogen (waar

onder verlenging van de looptijd van de bestaande twee 

leningen) geeft de directie voldoende vertrouwen dat zij 

adequaat met de situatie omgaat. Met betrekking tot de 

overige uitstaande hypothecaire leningen voorziet de 

directie, rekening houdende met de huidige vastgoed

waarderingen en huurovereenkomsten, geen proble

men in de zin van mogelijke ingebrekestelling als 
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gevolg van 'loan-to-value' of rentedekking. De eerstvol

gende hypothecaire lening die geherfinancierd moei 

worden is die op Hammocks Town Center, die in juni 

2012 vervalt. De hypothecaire leningen van de Groep 

zijn in het algemeen 'non-recourse' (de schuld kan 

alleen worden verhaald op de opbrengst van het vast

goed), uitgaande van normale omstandigheden (onder 

uitsluiting van zaken als fraude en opzettelijke schade). 

Als de Groep haar opeisbare schulden niel op accepta

bele voorwaarden, of in het geheel niet, kan herfinancie

ren, zou zij gedwongen kunnen worden een of meer 

van de vast-goedobjecten tegen mogelijkerwijs nadelige 

voorwaarden afle stoten. Dit zou kunnen resulteren in 

verliezen en het zou de beschikbare middelen voor het 

doen van een dividenduitkering nadelig kunnen beïn

vloeden. Als de Groep haar verplichtingen onder een 

hypothecaire lening niet nakomt, kan het onderliggende 

vastgoedobject aan de hypotheeknemer vervallen of 

zou de hypotheeknemer kunnen executeren. Hierbij 

wordt een executeur benoemd waaraan alle huurrechten 

worden overgedragen, of kunnen andere rechts

middelen worden ingezet door de hypotheeknemer, 

met een daaruit voortvloeiend verlies aan inkomsten 

en vermogenswaarde. 

Renterisico 
Veranderingen van renteniveaus kunnen van invloed 
zijn op het resultaat, rendement en de waarde van het 
onroerend goed. 

De Groep voert een renterisicobeleid waarbij het over
grote deel van het vreemd vennogen tegen een vast 
tarief gefinancierd is. De Groep maakt geen gebmik van 
rentederivaten om het renteprofiel te beheersen en te 
structureren. Per 31 december 2008 bestond 99,5% 
van de uitstaande exteme financiering uit vastrentende 
hypothecaire leningen. Deze leningen worden op de 
balans gewaardeerd op basis van geamortiseerde 
kostprijs. Er is derhalve slechts zeer beperkl sprake van 
rentegevoeligheid. Een verandering van het markt-
renteniveau heeft geen materiële invloed op het 
vermogen of het resultaat van de Groep. 

Valutarisico 

De Groep heeft uitsluitend activiteiten en beleggingen 

in de Verenigde Staten. Voor het overgrote deel luiden 

Iransacties in Amerikaanse dollars, waarbij geldt dat 

slechts een beperkt deel van de beheerkosten in euro's 

luiden. Het valutarisico is derhalve beperkt. 

Prijsrisico 
Het prijsrisico waaraan de Groep is blootgesteld bestaat 

met name op het gebied van de vastgoedportefeuille 

(marktwaarde van het vastgoed en markthuur). 

De Groep heeft geen aandelenbeleggingen of overige 

beleggingen die als financiële instmmenten worden 

geclassificeerd. 

Risicobeheer van het vermogen 

In het beheren van het vermogen is het de doelstelling 
van de Groep om de continuïteit als 'going concem' te 
waarborgen, teneinde rendement op te leveren voor de 
aandeelhouders en om een optimale vermogensstruc
tuur te handhaven teneinde de kapitaalkosten te ver
minderen. De Groep beoordeelt haar vermogen op basis 
van de verhouding tussen het eigen vermogen en hel 
vreemd vermogen. 

5. Brutohuuropbrengsten 

2008 
$'000 

Basishuur 

Vergoeding voortijdige 

beëindiging huurcontract 

Omzethuur 

Overige huuropbrengsten 

Afschrijving kosten van 

huurbevordering 

Totaal brutohuuropbrengsten 

30.679 

537 

69 

206 

-522 

30.969 

2007 

$'000 

29.840 

'3/ 

5 7 

-457 

29.537 

Verhuur van ruimte in de onroerendgoedobjecten van 
de Groep vindt plaats met huurcontracten die een loop
tijd hebben van minimaal een jaar tot maximaal twintig 
jaar. De gebruikelijke looptijden voor huurcontracten 
variëren van drie tot vijfjaar. Voor hoofdhuurders is de 
gebruikelijke looptijd tien tot twintig jaar. 
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De minimale contractuele, niel opzegbare huur

opbrengsten exclusief de aan huurders door te bereke

nen servicekosten voor elk van de komende vijfjaar en 

daarna bedragen per 31 december 2008: 

7. Exploitatiekosten 

2009 

2010 

2011 

2012 

2013 

daarna 

Totaal 

$'000 

29.754 

26.831 

22.859 

19.366 

16.881 

84.849 

Vergoeding vastgoedbeheer 

DIM B.V. (zie noot 25) 

Verzekeringspremies 

Onderhoud en reparaties 

Afschrijving makelaarsprovisies 

Kosten oninbare huurdebiteuren 

(bijzondere waardevermindering) 

Overige exploitatiekosten 

Totaal exploitatiekosten 

2008 

$'000 

1.554 

944 

421 

295 

387 

291 

2 0 0 7 

$ '000 

1.488 

938 

19') 

296 

260 

201 

IMI 3.382 

200.540 

6. Nettoservicekosten 

8. Gerealiseerd verkoopresultaat 

onroerend goed 

Doorberekende servicekosten 

Servicekosten: 

- onroerendgoedbelasting 

• kosten terreinen en 

gemeenschappelijke ruimten 

Nettoservicekosten 

2 0 0 8 

$'000 

7.607 

•3.826 

-3.540 

241 

2 0 0 7 

$'000 

7.553 

-3.760 

•3.569 

224 

Netto verkoopopbrengst 

onroerendgoedbeleggingen 

Boekwaarde verkochte 

onroerendgoedbeleggingen 

(zie noot 12) 

Totaal gerealiseerd 

verkoopresultaat 

2 0 0 8 

S'OOO 

• 

-

• 

2007 

S'OOO 

268 

275 

-7 

Servicekosten en overige aan huurders door te belasten 
kosten worden met een opslag voor administratiekosten 
doorberekend aan huurders, waarbij de Groep de rol 
van opdrachtgever vervult. 
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9. Beheerkosten io. Financieringslasten 

Directievergoeding DIM B.V. 

(zie noot 25) 

Bezoldiging raad van 

commissarissen (zie noot 26) 

Overige beheerkosten 

Koersresultaten, per saldo 

Totaal beheerkosten 

2 0 0 8 

S'OOO 

1.282 

142 

1.073 

-8 

2.489 

2 0 0 7 

S'OOO 

1.248 

173 

1.038 

-7 

2.452 

De overige beheerkosten hebben met name betrekking 
op het opbouwen van de verplichting aan DIM B.V. 
inzake nog te vergoeden marketingkosten ($ 367.000; 
2007 nihil) (zie noot 23 voor nadere toelichting), kosten 
van accountants ($ 203.000; 2007 $ 189.000), de toe
zichthouder, Autoriteit Financiële Markten ($ 44.000; 
2007 $ 45.000), juridische adviseurs ($ 29.000; 2007 
$ 59.000), het drukken van het jaarverslag en overige 
publicaties ($ 62.000; 2007 $ 57.000), externe taxa
teurs ($ 78.000; 2007 $ 88.000), de liquidity provider 
($ 34.000; 2007 $ 33.000), aansprakelijkheidsverzeke-
ringpremies ($ 40.000; 2007 $ 31.000) en hel niet-
verrekenbare gedeelte van de BTW ($ 21.000; 2007 
$ 13.000). In 2007 was hieronder tevens begrepen 
de markeling- en onkostenvergoeding betaald aan 
CB Richard Ellis ($ 325.000). 

Evenals in het voorgaande boekjaar waren bij de Groep 

in 2008 geen werknemers in dienst. 

De aan de accounlant PricewaterhouseCoopers betaalde 

vergoedingen kunnen als volgt worden gespecificeerd: 

Vergoeding voor reguliere 

jaarrekeningcontrole 

Vergoeding voor overige 

controleopdrachten 

Totale accountantsvergoeding 

2 0 0 8 

$'000 

136 

15 

151 

2 0 0 7 

$'000 

136 

136 

Interestlasten op basis van 

contractuele rentevoet - regulier 

Waardeverandering hypothecaire 

leningen u.h.v. waardering tegen 

geamortiseerde kostprijs o.b.v. 

effectieve rentevoet 

Totaal interestlasten 

Interestbaten 

Totaal financieringslasten 

2008 

$'000 

16.199 

670 
16.869 

-19 

16.850 

2 0 0 7 

$'000 

15.221 

878 
16.099 

125 

15.974 

11. Belastingen naar het resultaat 

Berekende belastingbate over 

het boekjaar 

Correcties op belastingaangiften 

over voorgaande boekjaren 

Totaal over de verslagperiode 

verrekenbare vennootschaps

belasting 

Mutatie uit hoofde van belasting

latenties (zie noot 13) 

Totaal belastingen naar het 

resultaat 

2 0 0 8 

$'000 

-942 

-27 

-969 

•15.056 

•16.025 

2 0 0 7 

$'000 

-392 

230 

-622 

11.685 

11.063 
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DIM Vastgoed is in Nederiand onderworpen aan de 

Nederlandse vennootschapsbelasting. Op de resultaten, 

behaald met de beleggingen in de Amerikaanse onroe

rende zaken, is van toepassing de overeenkomsl tussen 

het Koninkrijk der Nederlanden en de Verenigde Stalen 

van Amerika tot het vermijden van dubbele belasting 

en het voorkomen van het ontgaan van belasting met 

betrekking tot belasting naar het inkomen, gesloten op 

18 december 1992. Op grond van deze overeenkomst 

heeft DIM Vastgoed recht op een voorkoming van 

dubbele belasting ten aanzien van deze Amerikaanse 

beleggingsresultaten. 

De Vennootschap heeft van de Nederlandse belasting

dienst toestemming gekregen haar aangifte vennoot

schapsbelasting te doen in de Amerikaanse valuta. 

Dit heeft als voordeel dat niet-gerealiseerde en gereali

seerde koersresultaten, behaald met de Amerikaanse 

valuta, buiten de heffing van de Nederlandse vennoot

schapsbelasting blijven. 

De resultaten die DIM Vastgoed met haar beleggingen 
in Amerikaanse onroerende zaken behaalt, zijn aldaar 
onderworpen aan de federale winstbelasting en de 
winstbelasting in de desbetreffende staal. Mogelijke toe
komstige te betalen belastingen op winsten die kunnen 
voortvloeien uit de verkoop van de onroerende zaken 
zijn in de balans voorzien (zie noot 13). 
De aansluiting tussen het in de Verenigde Staten toe
passelijke en het gemiddelde effectieve belastingtarief 
kan als volgt worden weergegeven: 

2008 

$'000 % 
2007 
$'000 

Resultaat voor belastingen 

Belastingbate/last volgens de van toepassing zijnde 

belastingtarieven (Federal Tax 34%; State Tax gemiddeld 5%) 

Effect niet aftrekbare kosten 

Effect vooruitbetaalde huren 

Correcties op belastingaangiften over voorgaande boekjaren 

Overig 

Totaal verantwoorde belastingbate/last 

en effectief belastingtarief 

-43.774 26.322 

39,0 

0,2 

0,4 

0,1 

-2,7 

-17.072 

76 

-176 

-27 

1,174 

39,0 

0,3 
1,2 

•0,9 

2,4 

10.266 

84 

313 

•230 

630 

36,6 •16.025 42,0 11.063 
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12. Onroerendgoedbeleggingen 

Stand aan hel begin van hel 

boekjaar 

Aankopen (inclusief aankoop^ 

kosten) 

Investeringen na aankoop 

Verkopen (boekwaarde) 

Herwaardering onroerend goed 

• ongereahseerd 

Stand aan het eind van het 

boekjaar 

2 0 0 8 

$'000 

444.506 

• 

1.900 

-51.172 

395.234 

2 0 0 7 

$'000 

400.054 

26.351 

-275 

18.376 

444.506 

Op 31 december 2008 is de waardering van het onroe

rend goed als volgt bepaald: 

Het onroerend goed is als zekerheid jegens de hypo

thecaire geldleningen gesteld (zie noot 22). 

De reële waarde van hel onroerend goed per 31 decem
ber is volgens de interne waarderingsmethode (zie 
pagina 31) vastgesteld. De objecten Carolina Pavilion, 
Glengary Shoppes, Magnolia Shoppes, Governors Town 
Square, Brawley Commons, The Vineyards, Dublin Vil
lage, Salem Road Station, Golden Park Village, Grayson 
Village, The Shops at Lake Tuscaloosa alsmede Greens
boro Village zijn in het boekjaar 2008 door een externe 
taxateur gewaardeerd. Deze winkelcentra vertegenwoor
digen 62% van de waarde van de totale onroerendgoed
portefeuille ultimo 2008. Daamaast is in hel laatste 
kwartaal van 2008 voor de gehele portefeuille, inclusief 
de reeds eerder gedurende de eerste drie kwartalen van 
2008 extem getaxeerde objecten, de in de interne waar
deringen gehanteerde kapitalisatiefaclor bijgesteld op 
basis van een door een onafhankelijke externe deskun
dige opgegeven schatting van de dan geldende markt
kapitalisatiefactor. In 2007 werden de winkelcentra 
Greensboro Village, Keith Bridge Commons, Sunrise 
Town Center, Hammocks Town Center. Eustis Village, 
Freehome Village. Loganville Town Center, Wilmington 
Island, Carolina Pavilion, Whitaker Square en South 
Plaza extern getaxeerd; deze vertegenwoordigden 67% 
van de waarde van de portefeuille. 

Waarde van de onroerendgoed

portefeuille volgens interne en 

externe taxaties 

Af: boekwaarde van geactiveerde 

kosten van huurbevordering en 

geactiveerde makelaarsprovisies 

Balanswaardering 

$'000 

398.822 

-3.588 

395.234 

Een specificatie van de onroerendgoedportefeuille is 

opgenomen op pagina 61 en volgende. 

13. Latente belastingvorderingen 

en -verplichtingen 

De latente belastingvordering is ontstaan in 2006 en 
heeft grotendeels betrekking op een in de Verenigde 
Staten van Amerika fiscaal compensabel verlies, waarin 
is begrepen de door de Groep betaalde vergoeding 
inzake de beëindiging van de directie- en management
overeenkomst met Dane Investors Management B.V. 
De beëindigingsvergoeding van $ 11.741.000 was fiscaal 
aftrekbaar in de Verenigde Staten, resulterend in een 
vordering op de fiscus van S 4.461.000. Hiervan kon 
$ 698.000 worden teruggewenteld op het fiscale boek
jaar 2004. Het restant ad $ 3.763.000 is een latente 
belastingvordering. De Groep realiseerde daamaast over 
2005 een fiscaal verlies resulterende in een recht op 
temggave van $ 47.000 en over 2006 (exclusief de 
beëindigingsvergoeding) een fiscaal verlies resulterende 
in een recht op teruggave van $ 365.000. Het totaal aan 
vorderingen uit hoofde van voorwaartse verliescompen
satie bedroeg aan het begin van het boekjaar derhalve 
$ 4.175.000. Gedurende 2008 resulteerde de definitieve 
aanslag over hel fiscale jaar 2007 in een bedrag aan le 
belalen belasting van $ 425.000, hetgeen op de besilnk 
bare verliescompensatie werd afgewenteld. Ultimo 
2008 bedroeg hel totaal aan resterende vorderingen 
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uit hoofde van voorwaartse verliescompensatie 

$ 3.750.000, hetgeen naar verwachting in circa 7 jaar 

zal worden afgewikkeld. 

De latente belastingverplichtingen hebben uitsluitend 

belrekking op hel verschil in waardering van de onroe

rendgoedbeleggingen ten behoeve van de financiële ver

slaglegging en de fiscale boekwaarde van hel onroerend 

goed. De latente belastingverplichtingen zijn lang

lopend van karakter. Hel verloop van de latente belas

tingverplichtingen kan als volgt worden weergegeven: 

Betaalde kosien van huurbevordering worden lineair 
over de looptijd van hel huurcontract afgeschreven. 
De afboeking in verband met bijzondere waardevermin
dering betreft met name de aan een nieuwe huurder in 
Carolina Pavilion betaalde bijdrage in de inrichtings
kosten. Deze huurder is vervolgens failliet gegaan 
en de huurovereenkomst is formeel ontbonden in 
oktober 2008. 

15. Geactiveerde makelaarsprovisies 

Stand aan het begin van het 

boekjaar 

Realisatie - overboeking naar 

kortlopende belastingschulden 

Vrijval/dotatie ten gunste/laste 

van het nettoresultaat 

Stand aan het einde van het 

boekjaar 

ZOOS 

$'000 

61.903 

-

•15.056 

46.847 

2 0 0 7 

$'000 

51.722 

-1.504 

11.685 

61.903 

Stand aan het begin van het 

boekjaar 

Investeringen 

Afboeking in verband met 

bijzondere waardevermindering 

Afschrijvingen 

Stand aan het einde van hel 

boekjaar 

2 0 0 8 

$'000 

866 

615 

•77 

-295 

1.109 

2 0 0 7 

$'000 

791 

371 

-
-296 

866 

14. Geactiveerde kosten 
huurbevordering 

Stand aan het begin van het 

boekjaar 

Investeringen 

Afboeking in verband met 

bijzondere waardevermindering 

Afschrijvingen 

Stand aan het einde van het 

boekjaar 

2 0 0 8 

$ '000 

2.645 

860 

-504 

•522 

2.479 

2 0 0 7 

$'000 

817 

2.285 

457 

2.645 

Betaalde kosten van makelaarsprovisies worden lineair 
over de looptijd van het huurcontract afgeschreven. 
Onder makelaarsprovisies wordt ook begrepen de 
betaalde 'leasing listing' vergoedingen voor de admini
stratieve coördinatie van huurcontracten en huurverlen-
gingen. 

16. Vorderingen op huurders 

Vorderingen op huurders worden gepresenteerd na een 
voorziening voor eventuele oninbaarheid van $ 674.000 
(31 december 2007: $ 384.000). 
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ty. Overige vorderingen 18. Liquide middelen 

e n o v e n o p e n u e dt i iv< 

Omzetbelasting 
Overige vorderingen 

Overlopende activa 

Totaal overige vorderingen 

en overlopende activa 

1 

2 0 0 8 

$'000 

7 

1 

371 

379 

2 0 0 7 

$'000 

29 

5 

127 

161 

Banken - vrij besteedbare 

middelen 

Geblokkeerde rekening ten 

behoeve van aflossings

verplichtingen hypothecaire 

leningen, reserveringen ten 

behoeve van bijdragen in de 

inrichtingskosten, onroerend

goedbelasting, verzekerings

premies en overige niet vrij 

besteedbare middelen 

Totaai liquide middelen 

2 0 0 8 

$'000 

1.858 

2.869 

4.727 

2 0 0 7 

$ '000 

1.940 

1.777 

3.717 

19. Aandelenkapitaal 

Het maatschappelijk kapitaal van de Vennootschap 
bedraagt € 31.160.456, bestaande uit 300 prioriteits
aandelen en 20,5 miljoen gewone aandelen met een 
nominale waarde van € 1,52 elk. Per 31 december 2008 
is hiervan € 12.720.982 (2007: € 12.346.370) geplaatst 
en volgestort, te weten 500 prioritcitsaandelen en 
8.368.767 (2007: 8.122.312) gewone aandelen. 

Het verloop van hel aantal uilsiaande en in omloop 

zijnde aandelen is als volgt: 

Noot 

Aandelen aan het begin van het boekjaar 

Stockdividend 

Aandelen aan het eind van het boekjaar 

P r i o r i t e i t s 

a a n d e l e n 

300 

-
300 

Aantal uit

gegeven en 

uitstaande 

aandelen 

8.122.312 

246.455 

8.368.767 

G e w o n e 

Aantal aandelen 

gehouden 

door de 

vennootschap 

152.394 

• 

152.394 

a a n d e l e n 

Aantal 

aandelen 

in omloop 

7.969.918 

246.455 

8.216.373 
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De eigen aandelen die door de Vennootschap zelf 

worden gehouden betreffen ingekochte, maar niet 

ingetrokken aandelen. Op deze treasury aandelen wordt 

geen dividend uitgekeerd. Het aantal aandelen in 

omloop betreft het totaal aanlal uitgegeven en uit

staande aandelen onder aftrek van de aandelen die door 

de Vennootschap worden gehouden. 

De intrinsieke waarde per aandeel wordl berekend op 

basis van het aantal in omloop zijnde aandelen per 

balansdatum, terwijl de resultaten per aandeel worden 

berekend op basis van het gewogen gemiddelde aantal 

aandelen in omloop. 

Het verloop van het geplaatst en gestort kapitaal 

gedurende 2008 kan als volgt worden weergegeven: 

N o o t ToUal gepiaaUt en volgestort 

kapitaal In 

COOO 

Totaal geplaatst en volgestort 

kapitaai in 

$'000 

Sland aan het begin van het boekjaar 

Stockdividend 

Stand aan het einde van het boekjaar 

12.346 

375 

13.304 

S9i 

12.721 13.899 

a) Stockdiv idend 

In april 2008 kozen aandeelhouders die 32,0% van het 

uitstaande aandelenkapitaal vertegenwoordigden voor 

een dividenduitkering in aandelen met als gevolg dal 

246.455 nieuwe aandelen als stockdividend werden 

uitgekeerd (3 nieuwe aandelen voor elke 31 gehouden 
aandelen). 

20. Agioreserve 

De agioreserve is volledig fiscaal erkend. 

21. Overige reserves 

Van de Overige reserves wordl per 31 december 2008 
$ 44.924.000 aangemerkt als wettelijke, niel vrij uit
keerbare, reserve (}i december 2007: $ 76.824.000). 
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22. Externe financiering 

De uitstaande externe financiering kan als volgt worden 

gespecificeerd: 

N o o t 

Hypothecaire leningen a) 

Kortlopende leningen en kredietfaciliteiten b) 

Totaal externe financiering ultimo boekjaar 

Langlopende schulden 

Kortlopende schulden 

Totaal externe financiering ultimo boekjaar 

Looptijd 

korter dan 

één jaar 

56.758 

1.270 

58.028 

Looptijd 

tussen één 

en vijfjaar 

45.038 

45.038 

Looptijd 

langer dan 

vijfjaar 

158.973 

158.973 

2 0 0 8 

S'OOO 

Totaal 

260.769 

1.270 

262.039 

204.011 

58.028 

2007 

$'000 

Totaal 

252.226 

6.250 

258.476 

246.887 

11.589 

262.039 258.476 

a) Hypothecai re leningen 

Stand aan het begin van het 

boekjaar 

Nieuw opgenomen hypotheken 

Tussentijdse en eindaflossing 

op hypotheken 

Waardeverandering uit hoofde 

van waardering tegen 

geamortiseerde kostprijs 

Stand aan het einde van het 

boekjaar 

2 0 0 8 

$'000 

252,226 

19.662 

-11,789 

670 

260.769 

2 0 0 7 

S'OOO 

236.713 

19.718 

-5.083 

878 

252.226 

De nominale rentepercentages voor de verschillende 
hypothecaire geldleningen variëren van 4,80% tot 
8,02%. Het gewogen gemiddelde effectieve rente
percentage bedraagt 6,20% en de gemiddelde looptijd 
van de leningen is 5,2 jaar (2007: 6,16% respectievelijk 
6,3 jaar). 

Het bedrag met een looptijd korter dan één jaar bestaat 
voor $ 4.930.000 uit reguliere tussentijdse aflossing op 
de hypothecaire leningen en voor $ 51.828.000 uit eind-
aflossingen. Nadere details van de hypothecaire leningen 
zijn in dit jaarverslag opgenomen op pagina 76. 

Het onroerend goed is tot hel uitstaande bedrag van de 
hypothecaire geldleningen als zekerheid verbonden. 
Een aantal hypothecaire leningen kent tevens een aantal 
beperkende voorwaarden, waarvan de meest belangrijke 
betrekking hebben op de rente- en aflossingsdekking. 
De Groep voldoet volledig aan deze beperkende voor
waarden. De hypothecaire leningen van de Groep zijn 
in het algemeen 'non-recourse' (de schuld kan alleen 
worden verhaald op de opbrengst van het vastgoed). 

Per 31 december 2008 bedraagt de boekwaarde van de 
totale hypothecaire geldleningen op basis van geamorti
seerde kosien $ 260.769.000. In de huidige omstan
digheden op de financiële markten is het zeer moeilijk 
om de reële waarde van de hypothecaire geldleningen te 
benaderen. De reële waarde wordl berekend op de con
tante waarde van kasstromen op basis van de relevante 
marktrente met een door de Vennootschap gehanteerde 
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specifieke opslag. Een indicatie van de reële waarde, 23. Overige langlopende verplichtingen 
waarbij voor de rentevoet is uitgegaan van een range 

tussen 6.75% en 7.25%. ligt tussen $ 233 miljoen en De overige verplichtingen met een looptijd langer dan 

$ 243 miljoen. één jaar kunnen als volgt worden weergegeven: 

Overbruggingskrediet 

Overige kredietfaciliteiten 

Totaal kortlopende leningen 

en kredietfaciliteiten 

n kredietfac 

2 0 0 8 

$'000 

• 

1.270 

1.270 

liteiten 

2 0 0 7 

$'000 

3.500 

2.750 

6.2S0 

Vergoeding marketingkosten 

DIM B.V. 

Van huurders ontvangen 

waarborgsommen 

Totaal overige langlopende 

verplichtingen 

2 0 0 8 

S'OOO 

367 

1.081 

1.448 

2 0 0 7 

$'000 

• 

1.101 

1.101 

Overige kredietfaciliteiten 

DIM Vastgoed heeft in de Verenigde Staten de beschik

king over een kredietfaciliteit ten behoeve van liquidi

teitsmanagement. 

Een faciliteit van maximaal $ 6 miljoen is verleend met 

als onderpand onder andere het bibliotheekgedeelle van 

Hammocks Town Center, de Iweede fase van The Shops 

at Lake Tuscaloosa alsmede diverse aangrenzende per

celen. De rente is gebaseerd op USD-LIBOR plus een 

opslag van 2,55%. Deze faciliteit vervall in oktober 2009 

en zal dan niet verlengd worden door de bank. 

Per 31 december 2008 was $ 1.270.000 van de/e 

faciliteit benut, het rentepercentage bedraagt 4.46%. 

Het overbmggingskredieiarrangement met Fortis Bank 
(Nederland) NV werd in november 2008 door de bank 
beëindigd. Het ultimo 2007 uitstaande overbruggings-

• werd in april 2008 afgelost. Gedurende 2008 
hebben geen trekkingen onder dit arrangement plaats
gevonden. 

Nadere details van de kortlopende leningen en de bedra
gen opgenomen onder kredietfaciliteiten zijn in dit jaar
verslag opgenomen op pagina 77. De reële waarde van 
deze leningen wordt gelijk verondersteld aan de boek
waarde. 

DIM B.V. kan aanspraak maken op een vergoeding van 

de in hel verleden door haar gemaakte marketingkosten 

tot een maximum van cumulatief € 704.000 ultimo 

2008. Deze kosten worden vergoed middels een marke-

tingvergoeding ter grootte van 1% van de emissie-

opbrengst bij het in omloop brengen van de aandelen. 

Indien de nog te vergoeden marketingkosten geheel of 

gedeeltelijk niet voor 1 april 2010 met opbrengsten van 

nieuwe emissies zijn verrekend, dan wel voor die dalum 

uit hoofde van het beëindigen van de DMO zijn afgere

kend, is het op dat momenl resterende bedrag per die 

datum direct opeisbaar. Over het uitstaande bedrag is 

tot aan 1 april 2010 door DIM Vastgoed geen rente 

verschuldigd. 

Gelet op het feit dal de waarschijnlijkheid dat de volle

dige aanspraak van DIM B.V. uiterlijk 1 april 2010 wordt 

verrekend middels nieuwe emissies met het verstrijken 

van de lijd afneemt, is besloten over de periode 1 april 

2008 - JI maart 2010 maandelijks € 29.000 te voorzien 

ten laste van het resultaat. Per 31 december 2008 is 

derhalve £ 264.000 ($ 367.000) als verplichting op de 

balans opgenomen. 
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24. Crediteuren en overige verplichtingen 

De schulden met een looptijd korter dan één jaar kun

nen als volgt worden weergegeven: 

Rente 

Vooruitontvangen huren 

Overige verplichtingen en 

overlopende passiva 

Totaal crediteuren en 

overige verplichtingen 

2 0 0 8 

$'000 

713 

798 

785 

2.296 

2 0 0 7 

$'000 

703 

1.248 

63 7 

2.588 

25. Verbonden partijen 

Als verbonden partijen van de Groep zijn uitsluitend 
de directieleden met de aan hen gelieerde vennoot
schappen le onderscheiden. De Groep kent geen joint 
ventures of (minderheids-) deelnemingen. 

De directie van de Vennootschap wordt gevoerd door 
Dane Investors Management B.V. ('DIM B.V). Met 
DIM B.V. heeft de Vennootschap een directie- en 
managementovereenkomst ('DMO') afgesloten waarin 
bepaald is dal DIM B.V. eveneens verantwoordelijk is 
voor het operationele, financiële en administratieve 
vastgoedbeheer in de Verenigde Staten alsmede voor 
hel selecteren, aankopen en verkopen van onroerend 
goed. 

De directievergoeding (voor directievoering, administra
tie en secretariaatswerkzaamheden in Nederland) die 
DIM B.V. op grond van deze overeenkomst ontvangt, 
bedraagt per kwartaal 0,1875% v a n ^et eigen vermogen 
van de Vennootschap volgens de enkelvoudige balans. 
De vergoeding voor hel vastgoedbeheer in de Verenigde 
Staten bedraagt 5% van geïncasseerde huurinkomsten 
(exclusief de aan huurders doorberekende exploitatie
kosten). Voor het selecteren van nieuw te verwerven 
onroerend goed is een eenmalige vergoeding verschul
digd van 1,5% van de aankoopprijs van het vastgoed, 
terwijl voor het vervreemden van onroerende goederen 

een vergoeding verschuldigd is gelijk aan de door DIM 
B.V. gemaakte en de door de raad van commissarissen 
van de Vennootschap aanvaarde kosten, met een mini
mum van 0,5% van de verkoopprijs. De vergoedingen 
voor zowel het lokale vastgoedbeheer als de aan- en 
verkoop van het vastgoed worden door DIM B.V. door
betaald aan DBR & Associates, LLC. een lokale beheer
organisatie die met DIM B.V. gelieerd is. 
Voor de emissie van aandelen bedraagl de emissiever
goeding aan DIM B.V. 1,5% van de emissieopbrengst. 
Daarnaast kan DIM B.V. ingevolge de DMO aanspraak 
maken op een vergoeding van de in het verleden door 
haar gemaakte marketingkosten ter grootte van 1% van 
de emissieopbrengst (tot een maximum van cumulatief 
€ 704.000 ultimo 2008). Beide vergoedingen zijn pas 
verschuldigd bij het in omloop brengen van de aandelen 
of het beëindigen van de DMO. 

Indien de nog te vergoeden marketingkosten geheel of 
gedeeltelijk niet voor 1 april 2010 met opbrengsten van 
nieuwe emissies zijn verrekend dan wel voor die datum 
uit hoofde van het beëindigen van de DMO zijn afgere
kend, is het op dat moment resterende bedrag per die 
datum direct opeisbaar. 

De DMO is op ieder moment opzegbaar met een opzeg
termijn van 12 maanden zonder dat een beëindigings
vergoeding verschuldigd zal zijn. 

Ultimo 2008 bestond de statutaire directie van DIM B.V. 
uit de heren |.W. Dane, T.C. Koster en A.J. Belt. 
De heer Dane heeft een 50%-belang in DIM B.V., terwijl 
de andere 50% van de aandelen in DIM B.V. wordt 
gehouden door Freeland Holding B.V. De heer Koster 
heeft een 25%-belang in Freeland Holding B.V. en is 
algemeen directeur van deze vennootschap en haar 
dochters, waaronder Freeland Corporate Advisors N.V, 
De heren Dane en Belt hebben beiden een belang van 
42,5% in DBR & Associates, LLC. 

De Groep heeft een 'leasing listing' overeenkomst met 
DBR Realty, LLC, een lokale organisatie die met DIM 
B.V. gelieerd is. Ingevolge deze overeenkomst verzorgt 
DBR Realty de administratieve coördinatie van nieuwe 
huurcontracten voor alle objecten (uitgezonderd de 
objecten gelegen in Zuid-Florida) alsmede de onder
handeling en administratieve verwerking van huur-
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verlengingen voor alle objecten. De vergoedingen voor 
deze dienstverlening zijn in lijn met de markt en bedra
gen voor nieuwe huurcontracten ofwel 1.5% van de 
totale basishuur gedurende de initiële huurtermijn 
(indien de verhuurde oppervlakte minder is dan 10.000 
vierkante voet) ofwel $ 1 per vierkante voel (indien de 
oppervlakte meer is dan 10.000 vierkante voet). Voor 
huurverlenging bedraagt de vergoeding 2% van de 
totale basishuur gedurende cie initiële huurtermijn. met 
een maximum van $ 10.000 per verlenging. De 'leasing 
listing' overeenkomst is afgesloten voor een periode 
van twaalf maanden en wordl telkens, behoudens 
schriftelijke beëindiging door partijen met inacht
neming van een opzegtermijn van dertig dagen, stil
zwijgend verlengd met twaalf maanden. De aandeel
houders van DBR Realty, LLC zijn identiek aan die van 
DBR & Associates, LLC, in dezelfde verhoudingen. 

De directievergoeding die over hel boekjaar aan 
DIM B.V. is belaald. bedraagt $ 1.282.000 (2007: 
S 1.248.000). De aan DIM B.V. betaalde vergoeding 
voor hel vastgoedbeheer in 2008 bedraagt $ 1.554.000 
(2007: $ 1.488.000). Gedurende 2008 werden geen 
aan- of verkoopvergoedingen betaald (2007: $ 386.000 
respectievelijk $ 1.000) Gedurende 2008 en 2007 wer
den geen emissie- en marketingvergoedingen betaald. 
De aan DBR Realty, LLC, betaalde vergoeding voor 
verhuurdienstverlening bedraagt $ 215.000 (2007: 
$ 227.000). 

Per 31 december 2008 en per 31 december 2007 heeft 
de Groep geen direct opeisbare vordering op of schuld 
aan DIM B.V. Per 31 december 2008 en per 31 decem
ber 2007 heeft de Groep geen vordering op of schuld 
aan DBR Realty, LLC. Er zijn geen vorderingen op of 
schulden aan enige andere verbonden partij. 

26. Beloningen directie en raad van 

commissarissen 

De bezoldiging van de directie (DIM B.V.) is begrepen 

in de hierboven genoemde directievergoeding 

(zie noot 25). 

De vaste vergoeding per commissaris per jaar is vast

gesteld op € 20.000 op basis van maximaal zes vergade

ringen per jaar. Als er gedurende het boekjaar meer dan 

zes vergaderingen worden gehouden, krijgt een com

missaris een extra vergoeding van € 2.500 per bijge

woonde additionele vergadering. Hierbij geldl dat drie 

telefonisch gehouden vergaderingen als één additionele 

vergadering meetellen ten behoeve van de vaststelling 

van de totale beloning gedurende een boekjaar. 

De bezoldiging van de raad van commissarissen 

bedroeg in 2008 $ 142.000 (€ 91.000) (2007: 

$ 173.000 (€ 123.000)) en is begrepen in Beheerkosten 

(zie noot 9). 

Per commissaris was de bezoldiging als volgt: 

E.). Blaauboer 

CJ. van Rees 

Th.W. Wernink 

Totaal 

2 0 0 8 

COOO 

26 

41 

24 

91 

2007 

€'000 

49 

(9 

35 

123 

27. Expense ratio 

De expense ratio (kostenratio). die beleggingsinstellin
gen in het kader van het Besluit Gedragstoezicht finan
ciële ondememingen ('BGfo') dienen te rapporteren, 
teneinde op eenvoudige en vergelijkbare wijze informa
tie over het kostenniveau te verstrekken, bedraagt over 
het boekjaar 4,2% (2007:3.8%). Deze ratio is berekend 
als de totale kosten ten opzichte van de gewogen gemid
delde intrinsieke waarde over de kwartalen van hel 
boekjaar (inclusief hel begin van het boekjaar). In over
eenstemming met hel BGfo wordt onder 'tolale kosten' 
verstaan de exploitatiekosten, de nettoservicekosten, de 
beheerkosten en de over de verslagperiode verschul
digde vennootschapsbelasting. Niet in de ratio begrepen 
zijn de rentelasten en de mutatie in de latente belasting
verplichtingen. 
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28. Dividend 

In hel licht van de buitengewone omstandigheden op 

de financiële markten, heeft de directie besloten om het 

resultaat over 2008 in te houden. Derhalve wordt geen 

dividendvoorstel aan de aandeelhouders gedaan (2007: 

$ 1,54 per gewoon aandeel). 

29. Niet uit de balans blijkende 

verplichtingen 

DIM B.V. kan aanspraak maken op een vergoeding van 
de in het verleden door haar gemaakte marketingkosten 
tot een maximum van cumulatief € 704.000 ultimo 
2008. Per 31 december 2008 is hiervan € 264.000 
($ 367.000) als verplichting op de balans opgenomen. 
Zie voor nadere toelichting noot 23. 

30. Gebeurtenissen na balansdatum 

Op 16 januari 2009 maakte huurder Circuit City 
bekend dat alle 567 winkels per 31 maart 2009 zullen 
worden gesloten. De betreffende huurovereenkomst 
in Carolina Pavilion zal dientengevolge via de faillisse
mentsprocedure worden ontbonden. Het effect op 
de waardering van Carolina Pavilion bedraagt circa 
$ 0,7 miljoen. 
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E N K E L V O U D I G E W I N S T - E N - V E R L I E S R I I N G 

Noot 

Brutohuuropbrengsten 

Doorberekende servicekosten 

Totaal opbrengsten 

Servicekosten 

Exploitatiekosten 

Nettohuuropbrengsten 

Herwaarderingsresultaat onroerend goed 

Bijzondere waardevermindering 

Gerealiseerde verkoopresultaten onroerend goed 

Beheerkosten 

Netto operationeel resultaat 

Rentelasten 

Resultaat voor belastingen 

Belastingen naar hel resultaat 

Vennootschappelijk resultaat na belastingen 

Resultaat deelnemingen na belastingen 

Nettoresultaat voor aandeelhouders 

Onderverdeling nettoresultaat: 

- direct resultaat 

- indirect resultaat 

Nettoresultaat na belastingen 

Nettoresultaat per aandeel ($) 

Direct resultaat per aandeel ($) 

Indirect resultaat per aandeel ($) 

2008 

$'000 

28.893 
7.093 

35.986 

6.888 
-3.728 

25.370 

•49.358 

•581 

-2.469 
-27.038 

-15.650 

-42.688 

5.603 

•37.085 

-728 
-37.813 

8.948 

-46.761 

-37.813 

-4,64 

1.10 

-5,74 

2007 

$'000 

28.346 

7.209 

35.555 

-7.037 
-3,287 

25.231 

17.734 

7 

-2.450 

40.508 

-15.330 

25.178 

-4.434 

20.744 

1.387 

22.131 

8.575 

13.556 

22.131 

2,79 

1.08 

1.71 
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E N K E L V O U D I G E BALANS 

(woor resu/taatbeslemmingj 

Noot 

Activa 
Onroerendgoedbeleggingen 

Deelnemingen in groepsmaatschappijen 

Latente belastingvorderingen 

Geactiveerde kosten huurbevordering 

Geactiveerde makelaarsprovisies 

Overige vaste activa 

Totaal vaste activa 

Vorderingen op huurders 

Te ontvangen vennootschapsbelasting 

Overige vorderingen en overlopende activa 

Liquide middelen 

Totaal vlottende activa 

Totaal activa 

Eigen vermogen 
Aandelenkapitaal 

Agioreserve 

Herwaarderingsreserve 

Overige reserves 

Resultaat boekjaar 

Totaal eigen vermogen 

31 december 2008 

$'000 

369.076 

6.253 

3.750 

2.479 

1.097 

95 

382.750 

1.738 

537 

346 

4.409 

7.030 

389.780 

17.704 

64.561 

44.924 

40.478 

-37.813 

31 december 2007 

$'000 

416.534 

7.961 

4.175 

2.645 

866 

65 

432.246 

1.653 

163 

3.460 

5.276 

437.522 

18.175 

65.156 

76.824 

-6.267 

22.131 

129.854 176.019 

Schulden 
Externe financiering 

Voorziening latente belastingverplichtingen 

Overige langlopende schulden 

Totaal langlopende schulden 

Externe financiering 

Te betalen vennootschapsbelasting 

Crediteuren en overige verplichtingen 

Totaal kortlopende schulden 

Totaal eigen vermogen en schulden 

intrinsieke waarde per aandeel ($) 

4 

7 

183.928 

14.571 

1.386 

199.885 

57.852 

2.189 

60.041 

389.780 

15,80 

226.761 

19.610 

1.037 

247.408 

11.295 

321 

2.479 

14.095 

437.522 

22,09 
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T O E I I N G 0 1 ' D l E N K E L V O U D I 

W l N S r - E N - \ 1 R 1 I I I N I N G E N B A L A N S 

i. Waarderingsgrondslagen 

De omschrijving van de ondernemingsactiviteiten en 

de groepsstructuur van DIM Vastgoed N.V, zoals 

opgenomen in de toelichting op de geconsolideerde 

jaarrekening, is ook van toepassing op de enkelvoudige 

jaarrekening. 

De enkelvoudige jaarrekening van DIM Vastgoed is 

opgesteld volgens in Nederland algemeen aanvaarde 

waarderingsgrondslagen in overeenstemming met de 

wettelijke bepalingen inzake de jaarrekening zoals 

opgenomen in Titel 9 Boek 2 BW voor zover van toe

passing. De geconsolideerde jaarrekening van beurs

genoteerde ondememingen in de Europese Unie moet 

worden opgesteld volgens de Intemationale Financiële 

Rapportage Standaarden ('IFRS'). zoals uitgegeven door 

de IASB en aanvaard door de Europese Commissie. Als 

gevolg hiervan is de geconsolideerde jaarrekening van 

de Groep voor het jaar eindigend op 31 december 2008 

dienovereenkomstig opgesteld. 

Ten aanzien van de verschillen in waardèringsgrondsla

gen zoals die gehanteerd worden voor enerzijds de 

geconsolideerde jaarrekening (IFRS) en anderzijds de 

enkelvoudige jaarrekening (in Nederland algemeen 

aanvaarde waardèringsgrondslagen) geldt - voor zover 

van toepassing - dal uitsluitend de verschillende wijze 

van waardering van de belastinglatenties ertoe leidt dal 

het eigen vermogen en de nettowinst zoals opgenomen 

in de geconsolideerde jaarrekening afwijkt van het 

eigen vermogen en de nettowinst in de enkelvoudige 

jaarrekening. 

Volgens de Nederlandse waarderingsgrondslagen wordl 
de voorziening voor latente belastingverplichtingen 
gedefinieerd als de contante waarde van de latente 
belastingverplichtingen met betrekking tol toekomstige 
vermogenswinst uit de verschillen tussen de markt
waarde en de fiscale boekwaarde van onroerend goed. 
Onder IFRS (IAS 12) worden latente belastingverplich
tingen daarentegen gewaardeerd op nominale waarde. 

DIM Vastgoed heeft ervoor gekozen om haar enkelvou

dige jaarrekening niet op basis van IFRS op te stellen 

maar de bestaande grondslagen, welke zijn gebaseerd 

op de in Nederland algemeen aanvaarde waarderings

grondslagen, le handhaven. DIM Vastgoed heeft voor 

deze optie gekozen omdal zij van mening is dat een 

contant gemaakte waardering van haar latente belas

tingverplichtingen toepasselijker is. Immers, het gaal 

om een latente verplichting die zich naar verwachting 

pas in de verre toekomst zal materialiseren. Een derge

lijke wijze van waarderen geeft een reëler beeld van de 

financiële situatie van de vennootschap en is volkomen 

in overeenstemming met de Nederlandse richtlijnen op 

dit gebied. Daarbij geldt dat de beleggingsportefeuille 

door DIM Vastgoed legen reële waarde wordt gewaar

deerd. Hel contant maken van de in de toekomst ver

wachte geldstroom speelt hierbij een belangrijke rol. 

Het waarderen van de latente belastingverplichtingen 

op contante waarde is dan ook consistent met de 

waarderingsgrondslag voor de beleggingen van 

DIM Vastgoed. 

Vennootschapsbelasting De post belastingen naar 

de winst van een jaar omvat actuele en latente belasting

verplichtingen en -vorderingen en wordt berekend 

over het resultaat vóór belastingen, rekening houdend 

met vrijgestelde nüutbestanddden en niet-aftrekbare 

kosten. Daarbij worden fiscaal compensabele verliezen 

als latente belastingvordering verwerkt. De actuele 

belasting is hel te verwachten le betalen ofte ontvan

gen bedrag over het resultaat vóór belastingen legen de 

belastingtarieven die op de balansdatum van kracht zijn 

inclusief aanpassingen ten aanzien van te betalen ofte 

ontvangen belastingen over voorafgaande jaren. 

Er wordt een voorziening voor latente belastingverplich
tingen getroffen volgens de verplichtingenmethodc, 
waarbij een voorziening wordl getroffen voor tijdelijke 
verschillen tussen de boekwaarde van aciiva en verplich
tingen ten behoeve van dc financiële verslaglegging en 
de fiscale boekwaarde van die posten. Hel bedrag van de 
voorziening voor latente belastingverplichtingen wordt 
gebaseerd op de manier waarop de boekwaarde van 
activa en verplichtingen naar verwachting zal worden 
gerealiseerd of afgewikkeld, gebruikmakend van belas
tingtarieven die wettelijk zijn vastgesteld of grotendeels 
zijn vastgesteld op de balansdatum. De voorziening 
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voor latente belastingverplichtingen wordt tegen 

contante waarde gewaardeerd. De latente belasting

verplichtingen worden contant gemaakt tegen het 

interestpercentage dat de Vennootschap verschuldigd is 

op haar hypothecaire verplichtingen, rekening houdend 

met een gemiddeld verwachte aanhoudperiode van het 

onroerend goed. 

Een latente belastingvordering wordt uitsluitend opge
nomen voor zover hel waarschijnlijk is dat toekomstige 
belastbare winsten beschikbaar zullen zijn, waardoor de 
actiefpost kan worden gerealiseerd. Hel bedrag van de 
latente belastingvorderingen wordl verlaagd voor het 
gedeelte waarvoor het niel langer waarschijnlijk is dat 
het daarmee samenhangende belastingvoordeel zal wor
den gerealiseerd. 

Voor niet-gerealiseerde waardevermeerderingen van de 
beleggingen wordt een (wcltelijke) herwaarderings
reserve aangehouden. Per beleggingsobject wordt ter 
grootte van het niet-gerealiseerde herwaarderingsresul-
taal (het verschil tussen de boekwaarde ultimo boekjaar 
en de aanschafprijs, inclusief aankoopkosten). onder 
aftrek van de daarover berekende dotatie aan de voor
ziening voor latente belastingverplichtingen, een her
waarderingsreserve aangehouden, voor zover dit netto 
ongerealiseerde herwaarderingsresullaal niet negatief 
is. Deze herwaarderingsreserve wordt gevormd ten laste 
van de Overige reserves. Bij verkoop van een beleg
gingsobject valt de gevormde herwaarderingsreserve vrij 
ten gunste van de Overige reserves. 
De herwaarderingsreserve is inclusief een eventuele 
(wettelijke) reserve deelnemingen. 

Latente belastingvorderingen worden alleen gesaldeerd 
met latente belastingverplK htmgen als de Groep een 
juridisch rechl lol compensatie heeft, de afwikkeldata 
overeenkomen en de belasling opgelegd wordt door 
dezelfde belastingautoriteit op dezelfde belastbare 
entiteit. 

Latente belastingvorderingen worden op nominale 

waarde gewaardeerd. 

Deelnemingen in groepsmaatschappijen In over
eenstemming met artikel 2:389.2 BW worden alle 
dochterondememingen gewaardeerd tegen netto
vermogenswaarde. Om de nettovermogenswaarde te 
bepalen zijn alle activa, passiva en winsten en verliezen 
onderworpen aan de waarderingsgrondslagen die van 
toepassing zijn op de enkelvoudige jaarrekening. 

Overige activa en passiva Voor de waarderings

grondslagen ten aanzien van de overige activa en 

passiva wordt verwezen naar noot 2 van de toelichting 

bij de geconsolideerde jaarrekening. 

Eigen vermogen Het geplaatste en gestorte nominale 
aandelenkapitaal, wal in euro's luidt, wordl. in overeen
stemming met artikel 2:373,5 BW, naar Amerikaanse 
dollars omgerekend tegen de koers per balansdatum. 
Het verschil wordl verrekend met Overige reserves. 

Overige reserves bestaan uil de niet-uitgekeerde netto
winsten in het huidige jaar of voorgaande jaren, ver
minderd met de wettelijk gevormde herwaardei mi;s 

2. Belastingen naar het resultaat 

Totaal over de verslagperiode 

verrekenbare vennootschaps

belasting 

Mutatie uit hoofde van voor

ziening voor latente belasting

verplichtingen (zie noot 4) 

Totaai belastingen naar het 

resuitaat 

2 0 0 8 

$ '000 

-564 

-5.039 

-5.603 

2 0 0 7 

$'000 

-180 

4.614 

4.434 

Voor een nadere toelichting op de post belastingen naar 
de winst (met uitzondering van de mutatie uit hoofde 
van belastinglatenties) wordl nader verwezen naar 
noot 11 bij de geconsolideerde jaarrekenin); 
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3. Deelnemingen in 

groepsmaatschappijen 

Deelnemingen in groepsmaatschappijen omvatten 

dochterondernemingen van DIM Vastgoed. 
Ultimo 2008 is sprake van twee (ioo%-)dochteronder-

nemingen: 

- DIM - Govemors Town Square LP, Fort Lauderdale, 

Florida, verworven in maart 2006; 
DIM - Whitaker Square, LP, Fort Lauderdale, Florida, 

opgericht in oktober 2007. 

De mutatie in Deelnemingen in groepsmaatschappijen 

is als volgt: 

Stand aan het begin van het 

boekjaar 

Kapitaalinbreng 

Uitkeringen 

Resultaat dochterondernemingen 

Stand aan het eind van het 

boekjaar 

2 0 0 8 

$'000 

7.961 

-
-980 

-728 

6.253 

2 0 0 7 

$'000 

3.874 

3.119 

-419 

1.387 

7.961 

4. Voorziening latente belasting

verplichtingen 

De voorziening latente belastingverplichtingen 
heeft uitsluitend betrekking op het verschil in 
waardering van de onroerendgoedbeleggingen 
ten behoeve van de financiële verslaglegging en 
de fiscale boekwaarde van het onroerend goed. 
De voorziening latente belastingverplichtingen 
wordt tegen contante waarde gewaardeerd en heeft 
een langlopend karakter. Het verloop van de latente 
belastingverplichtingen kan als volgt worden weer
gegeven: 

Stand aan het begin van het 

boekjaar 

Realisatie - overboeking naar 

kortlopende belastingschulden 

Dotatie ten gunste/ laste van 

de nettowinst 

Stand aan het einde van het 

boekjaar 

2 0 0 8 

$'000 

19.610 

-

-5.039 

2 0 0 7 

$'000 

16.500 

•1.504 

4.614 

14.571 19.610 

5. Mutaties in het eigen vermogen 

$'000 

Balans op 31 december 2006 

Winstverdeling voorgaand boekjaar 

Valutaherrekening aandelenkapitaal 

Nettowinst boekjaar 

Mutatie herwaarderingsreserve 

Balans op 31 december 2007 

Aandelen

kapitaal 

16.022 

245 

Agio

reserve 

65.401 

-245 

Herwaar

derings

reserve 

61.312 

Overige 

reserve 

11.685 

-532 

1.908 

18.175 

Winstverdeling voorgaand boekjaar 595 

Valutaherrekening aandelenkapitaal -1.066 

Nettowinst boekjaar 

Mutatie herwaarderingsreserve 

Balans op 31 december 2008 17.704 

65.156 

-595 

64.561 

15.512 

76.824 

-31.900 

44.924 

-1.908 

-15.512 

-6.267 

13.779 

1.066 

31.900 

40.478 

Winst Totaai 

boekjaar eigen 

vermogen 

9.494 

-9.494 

22.131 

22.131 

-22.131 

-37.813 

-37.813 

163.914 

-10.026 

22.131 

176.019 

•8.352 

•37.813 

129.854 
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Aandelenkapitaal - Hel maatschappelijk kapitaal 

van de Vennootschap bedraagt € 31.160.456, bestaande 

uil 300 prioriteitsaandelen en 20,5 miljoen gewone 

aandelen met een nominale waarde van € 1,52 elk. 

Per 31 december 2008 is hiervan € 12.720.982 (2007: 

€ 12.346.370) geplaatst en volgestort, te weten 300 

prioriteitsaandelen en 8.368.767 (2007: 8.122.312) 

gewone aandelen. 

Cewone aandelen 

Houders van gewone aandelen hebben recht op perio

diek aangekondigde dividenduitkeringen en hebben één 

stemrecht per aandeel op vergaderingen van aandeel

houders van DIM Vastgoed. 

Prioriteitsaandelen 

De volgende specifieke rechten zijn verbonden aan de 

prioriteitsaandelen: 

- de bepaling van het aantal leden en de beloning van 
de raad van commissarissen 

- de bepaling van het aanlal directieleden en het 
salaris en de arbeidsvoorwaarden (in de huidige 
situatie wordt de directie evenwel gevoerd door 
Dane Investors Management B.V. en is de vergoe
ding vastgelegd in de directie- en management
overeenkomst) 

- bindende voordracht voor de benoeming van de 
raad van commissarissen en van de directie door de 
algemene vergadering van aandeelhouders 

- aanwijzing van de voorzitter van de raad van 

commissarissen 

- vetorecht met betrekking tol besluiten tot wijziging 
van de statuten en ontbinding van DIM Vastgoed N.V. 

Sf/ctoing Prioriteit DIM Vastgoed 
De 300 prioriteitsaandelen worden gehouden door 

Stichting Prioriteil DIM Vastgoed (de 'Stichting'). 

De bestuurders van de Stichting zijn E.J. Blaauboer en 
C.J. van Rees, beiden commissaris van DIM Vastgoed N.V. 

Agioreserve - De agioreserve is volledig fiscaal erkend. 

Herwaarderingsreserve - De herwaarderingsreserve 

wordt aangehouden voor niet-gerealiseerde waarde

vermeerderingen van de beleggingen. De herwaarde

ringsreserve is een wettelijke, niet uitkeerbare, reserve 

volgens de Nederlandse wet en wordt gevormd ten laste 

van de Overige reserves. 

Valutaherrekening 

De post valutaherrekening op het aandelenkapitaal 

betreft het effect van het herrekenen van het geplaatste 

en gestorte nominale aandelenkapitaal, wat in euro's 

luidt, naar Amerikaanse dollars tegen de koers per 

ultimo boekjaar. Het verschil wordt verrekend met de 

Overige reserves. 

Aansluiting tussen geconsolideerd eigen 

vermogen en enkelvoudig eigen vermogen 

De aansluiting tussen het gerapporteerde vermogen 

ultimo boekjaar volgens de geconsolideerde jaar

rekening van DIM Vastgoed (op basis van IFRS) en het 

gerapporteerde vermogen ultimo boekjaar volgens de 

enkelvoudige balans van de Vennootschap is als volgt: 

Geconsolideerd eigen vermogen 

Bij: verschil in waardering latente 

belastingverplichtingen 

Enkelvoudig eigen vermogen 

2008 

$'000 

97.875 

31.979 

129.854 

2 0 0 7 

$ '000 

133.976 

42.043 

176.019 

6. Nettoresultaat per aandeel 

In de enkelvoudige jaarrekening is bij het vaststellen 
van de resultaat per aandeel per 31 december 2008 uit
gegaan van het aan gewone aandeelhouders toe te reke
nen nettoresultaat van $ 37.813.000 negatief (2007: een 
winst van $ 22.131.000) en een gewogen gemiddelde 
van hel uitstaande aantal gewone aandelen gedurende 
het jaar eindigende op 31 december 2008 van 8.144.800 
(2007: 7.935.740). De Vennootschap heeft geen poten
tiële verwatering van aandelen en daarom is de ver
waterde winst per aandeel hetzelfde als de winst per 
aandeel. 
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7- Intrinsieke waarde per aandeel 

Ultimo dit boekjaar en de daaraan voorgaande twee 

boekjaren was de intrinsieke waarde per gewoon aan

deel op basis van de enkelvoudige balans als volgt: 

Datum 

31 december 2008 

31 december 2007 

31 december 2006 

Eigen vermogen 

$'000 

129.854 

176.019 

163.914 

Aantal uitstaande 

gewone aandelen '1 

8.216.373 

7.969.918 

7.851.109 

Intrinsieke waarde 

per aandeel 

5 

15,80 

22,09 

20,88 

' ' Exclusief de door de Vennootschap gehouden aandelen. 

Rotterdam, 19 februari 2009 

De directie De raad van commissarissen 

Dane Investors C.J. van Rees, voorzitter 

Management B.V. E.J. Blaauboer 

Th.W. Wernink 

J.W. Dane 

T.C. Koster 

AJ. Belt 
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O V E R I G E G E G E V E N S 

Winstbestemming 

Statutaire regeling betreffende de winst

bestemming 

In artikel 27 van de statuten van de Vennootschap is 

opgenomen dat, voor zover mogelijk, uit de winst aller

eerst een dividend van 5% over het nominaal gestorte 

bedrag op de prioriteitsaandelen wordt uitgekeerd aan 

de houders van deze aandelen, dan wel, indien de wet

lelijke rente op de laatste dag van het boekjaar lager is 

dan 5%, een dividend op basis van de wettelijke rente 

(art. 27 lid 1). De directie bepaalt vervolgens, met goed

keuring van de raad van commissarissen, welk gedeelte 

van de resterende winst wordl toegevoegd aan de reser

ves. Het dan resterende bedrag wordt naar verhouding 

van hel geplaatst nominaal kapitaal uitgekeerd aan 

houders van gewone aandelen. 

Voorstel resul taatbestemming 

In het licht van de buitengewone omstandigheden op 

de financiële markten, heeft de directie besloten om de 

winst over 2008 in te houden. Derhalve wordl geen 
dividendvoorstel aan de houders van gewone aandelen 

gedaan. 

Gebeurtenissen na balansdatum 

Voor een beschrijving van de gebeurtenissen na balans
datum wordt verwezen naar de toelichting op de gecon
solideerde jaarrekening, noot 30 op pagina 49. 

WMZ meldingen 

Substantiële deelnemingen - Op 31 december 2008 

worden volgens het register van Autoriteit Financiële 

Markten de volgende substantiële deelnemingen in 

DIM Vastgoed N.V. gehouden: 

Equity One, Inc. ('Equity One') houdt, naar haar 

mededeling, (indirect) 47,74% van de aandelen in 

DIM Vastgoed (zowel voor kapitaalbelang als 

stemrecht). 

Homburg Invest, Inc. ('Homburg') houdt, naar haar 
mededeling, (indirect) op 23,42% van de aandelen in 
DIM Vastgoed het stemrecht. Alleen naar kapitaal
belang gekeken houdt Homburg, naar haar mededeling, 
(indirect) 12,99% v a n ^ e aandelen. 
Holding Partex Zuid B.V. ('Partex') houdt, naar haar 
mededeling, een kapitaalbelang in DIM Vastgoed van 
10.93%. Partex houdt haar belang in DIM Vastgoed 
uitsluitend ten behoeve van een groep beleggers, 
waaronder Homburg, die, via een belang in Zuid en 
de stapelstructuur waarvan zij deel uitmaken, gebruik 
kunnen maken van de fiscale deelnemingsvrijstelling 
(als bedoeld in art. 13 Wet Vpb). Het stemrecht op het 
belang van Zuid in DIM Vastgoed kan uitsluitend door 
de individuele beleggers in Zuid, ieder voor hun deel, 
worden uitgeoefend. Ook hebben beleggers in Zuid 
rechtstreeks toegang tot de aandeelhoudersvergadering 
van DIM Vastgoed. 

Autoriteit Financiële Markten houdl in haar noemer
gegevens geen rekening met aandelen die door de 
Vennootschap zelf worden gehouden (en waarop geen 
stemrechl kan worden uitgeoefend). 
Rekening houdend met de door de Vennootschap zelf 
gehouden aandelen zijn de bovengenoemde percenta
ges als volgt: Equity One 46,50% (kapitaalbelang en 
stemrecht); Homburg 22,82% stemrecht respectievelijk 
12,65% kapitaalbelang; Partex 10,80% alleen kapitaal
belang. 
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Op 12 januari 2009 hebben zowel Equity One als 

Homburg door middel van een persbericht bekend

gemaakt dat Equity One hel belang van Homburg heeft 

verworven. Volgens melding in het register van Autori

teit Financiële Markten houdl Equity One, na deze 

transactie, (indirect) op 61,76% van de aandelen in 

DIM Vastgoed het kapitaalbelang en het stemrecht en 

op 10,19% v a n ^ e aandelen alleen het stemrecht. 

Homburg houdt, naar haar mededeling, (indirect) 

een kapitaalbelang van 9,16% (geen stemrechl). 

Rekening houdend met de door de Vennootschap 

zelf gehouden aandelen zijn de bovengenoemde 

percentages als volgt: Equity One 62,91% kapitaal

belang alsmede stemrecht, respectievelijk 10,38% alleen 

stemrecht; Homburg 9,33% alleen kapitaalbelang. 

Bestuurders en commissar issen - De leden van de 

raad van commissarissen en de leden van de directie 

hebben per 31 december 2008, en ook overigens 

gedurende het verslagjaar, geen aandelenbelang in de 

Vennootschap. 

Opgave conform artikel 122 lid 2 

Besluit Gedragstoezicht financiële 

ondernemingen 

Algemeen reglement NYSE Euronext 

Amsterdam 

De Vennootschap en het bestuur van de Stichting 

Prioriteit DIM Vastgoed ('de stichting") verklaren hierbij 

dat naar het gezamenlijk oordeel van de Vennootschap 

en de bestuursleden van de stichting voldaan is aan hel 

vereiste van punt 10 van Bijlage X van Hoofdstuk A - 2.7 

van het Algemeen Reglement NYSE Euronext Amster

dam Stock Market en dat de stichting onafhankelijk is 

van het bestuur van de Vennootschap. 

Regeling voorkoming gebruik 

voorwetenschap 

DIM Vastgoed N.V. kent een reglement zoals verplicht 

ingevolge artikel 5:65 Wft ter voorkoming van gebmik 

van voorwetenschap. De leden van de raad van commis

sarissen, de directie van DIM B.V. en alle medewerkers 

van Freeland en DBR vallen onder deze regeling als 

zogenoemde 'aangewezen personen'. Als centrale func

tionaris is de heer T.C. Koster, directeur van DIM B.V, 

aangesteld. 

De leden van de raad van commissarissen en de directie 

van DIM Vastgoed N.V. hadden gedurende de verslag

periode geen persoonlijk belang bij de beleggingen van 

de Vennootschap. Er hebben in de verslagperiode geen 

onroerendgoedtransacties plaatsgevonden met perso

nen of instellingen die als direct belanghebbenden bij 

de Vennootschap zijn te beschouwen. 
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A C C O U N T A N T S V E R K L A R I N G 

Aan de algemene vergadering van 

aandeelhouders van DIM Vastgoed N.V. 

Verklaring betreffende de jaarrekening 

Wij hebben de in dit verslag op pagina 26 tot en met 56 

opgenomen jaarrekening 2008 van DIM Vastgoed N.V. 

te Breda gecontroleerd. De jaarrekening omvat de 

geconsolideerde en de enkelvoudige jaarrekening. 

De geconsolideerde jaarrekening beslaal uit de geconso

lideerde balans per 31 december 2008, winst-en-verlies

rekening, mutatieoverzicht eigen vermogen en kas

stroomoverzicht over 2008 alsmede uit een overzicht 

van de belangrijkste grondslagen voor financiële ver

slaggeving en overige toelichtingen. De enkelvoudige 

jaarrekening bestaat uit de enkelvoudige balans per 

31 december 2008, en de enkelvoudige winst-en-verlies

rekening over 2008 met de toelichting. 

Verantwoordelijkheid van de directie 
De directie van de vennootschap is verantwoordelijk 
voor hel opmaken van de jaarrekening die het vermo
gen en het resultaat getrouw dient weer te geven in 
overeenstemming met Intemational Financial Repor
ting Standards zoals aanvaard binnen de Europese 
Unie. met Titel 9 Boek 2 BW en met de Wet op het 
financieel toezicht, alsmede voor het opstellen van het 
jaarverslag in overeenstemming met Titel 9 Boek 2 BW 
en met de Wet op het financieel toezicht. Deze verant
woordelijkheid omval onder meer: het ontwerpen, 
invoeren en in stand houden van een intern beheer
singssysteem relevant voor het opmaken van en 
getrouw weergeven in de jaarrekening van vermogen en 
resultaat, zodanig dat deze geen afwijkingen van mate
rieel belang als gevolg van fraude of fouten bevat, het 
kiezen en toepassen van aanvaardbare grondslagen voor 
financiële verslaggeving en het maken van schattingen 
die onder de gegeven omstandigheden redelijk zijn. 

Verantwoordelijkheid van de accountant 

Onze verantwoordelijkheid is het geven van een oor

deel over de jaarrekening op basis van onze controle. 

Wij hebben onze controle verricht in overeenstemming 

met Nederlands recht. Dienovereenkomstig zijn wij 

verplicht te voldoen aan de voor ons geldende gedrags

normen en zijn wij gehouden onze controle zodanig te 

plannen en uit te voeren dat een redelijke mate van 

zekerheid wordt verkregen dat de jaarrekening geen 

afwijkingen van materieel belang bevat. 

Een controle omvat het uitvoeren van werkzaamheden 
ter verkrijging van controle-informatie over de bedragen 
en de toelichtingen in de jaarrekening. De keuze van 
de uit te voeren werkzaamheden is afhankelijk van de 
professionele oordeelsvorming van de accountant, waar
onder begrepen zijn beoordeling van de risico's van 
afwijkingen van malerieel belang als gevolg van fraude 
of fouten. In die beoordeling neemt de accountant in 
aanmerking het voor het opmaken van en getrouw 
weergeven in de jaarrekening van vermogen en resul
taat relevanie inteme beheersingssysteem, teneinde een 
verantwoorde keuze te kunnen maken van de controle
werkzaamheden die onder de gegeven omstandigheden 
adequaat zijn maar die niet tot doel hebben een oordeel 
te geven over de effectiviteit van hel interne beheer
singssysteem van de vennootschap. Tevens omvat een 
controle onder meer een evaluatie van de aanvaardbaar
heid van de toegepaste grondslagen voor financiële 
verslaggeving en van de redelijkheid van schattingen 
die de directie van de vennootschap heeft gemaakt, 
alsmede een evaluatie van hel algehele beeld van de 
jaarrekening. 

Wij zijn van mening dat de door ons verkregen 
controle-informatie voldoende en geschikt is als basis 
voor ons oordeel. 
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Oordeel betreffende de geconsolideerde jaarrekening 

Naar ons oordeel geeft de geconsolideerde jaarrekening 

een getrouw beeld van de grootte en de samenstelling 

van het vermogen van DIM Vastgoed N.V. per 31 decem

ber 2008 en van het resultaat en de kasstromen over 

2008 in overeenstemming met International Financial 

Reporting Standards zoals aanvaard binnen de Euro

pese Unie, met Titel 9 Boek 2 BW en met de Wet op hel 

financieel toezicht. 

Oordeel betreffende de enkelvoudige jaarrekening 

Naar ons oordeel geeft de enkelvoudige jaarrekening 

een getrouw beeld van de grootte en de samenstelling 

van het vermogen van DIM Vastgoed N.V. per 31 decem

ber 2008 en van het resultaat over 2008 in overeen

stemming met Titel 9 Boek 2 BW en met de Wet op het 

financieel toezicht. 

Verklaring betreffende andere wettelijke voor

schriften en /of voorschriften van regelgevende 

instanties 

Op grond van de wettelijke verplichting ingevolge 

artikel 2:393 ''d 5 onder f BW melden wij dat het jaar

verslag, voor zover wij dat kunnen beoordelen, verenig

baar is met de jaarrekening zoals vereist in artikel 2:391 

lid 4 BW. 

Rotterdam, 19 febmari 2009 

PricewaterhouseCoopers Accountants N.V. 
Origineel getekend door drs. S. Barendregt-Roojers RA 
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62 JAARVERSLAG 2 0 0 8 



Glengary Shoppes 
Sarasota, Florida 

The Shops at Lake Tuscaloosa 
Tuscaloosa, Alabama 

Brawley Commons 
Charlotte, North Carolina 

Eustis Village 
Eustis, Florida 

Magnolia Shoppes 
Fort Lauderdale, Florida 

Freehome Village 
Canton, Georgia 

Hammocks Town Center 
Miami , Florida 

Loganville Town Center 
Loganville, Georgia 

Carolina Pavilion 
Charlotte, North Carolina 

Wilmington Island Shopping Center 
Wilmington Island, Georgia 

Salem Road Station 
Atlanta, Georgia 

South Plaza Shopping Center 
St. Mary's County, Maryland 

Keith Bridge Commons 
Atlanta, Georgia 

Governors Town Square 
Acworth, Georgia 

Sunrise Town Center 
Fort Lauderdale, Florida 

Dublin Village 
Dublin, Georgia 

Golden Park Village 
Buford, Georgia 

Greensboro Village Shopping Center 
Gallatin, Tennessee 

The Vineyards at Chateau Elan 
Braselton, Georgia 

Withaker Square 
Winston-Salem, North Carolina 

Grayson Village 
Loganville, Georgia 
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I Glengary Shoppes 

Aard: winkelcentrum, type 'power center' (nationaal bekende 

bedrijven met discountformules) aangevuld met een restaurant 

en een bank 

Ligging: aan de US 41 in het welvarende Sarasota, aan de 

westkust van Florida, schuin tegenover het regionale overdekte 

winkelcentrum South Gate Plaza 

Bouwjaar 1995 

Aankoopdatum: 01-10-1997 

Aankoopprijs (S'ooo): 13.775 

Verhuurbare oppervlakte: 99.182 sq.ft. (9.214 m') 

Brutojaarhuur (S'ooo): 1.669 (per 1 januari 2009) 

Parkeerplaatsen: 566 

Belangrijkste huurders: Best Buy (46% van de oppervlakte, 

huurcontract loopt a f i n januari 2012); Barnes &. Noble 

(31%, mei 2011) 

Bezettingsgraad: 95,1% van de totale verhuurbare oppervlakte 

(per 1 januari 2009) 
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I Brawley Commons | Magnolia Shoppes 

Aard: winkelcentrum, type 'neighborhood shopping center', 

aangevuld met kantoorruimte (20%) aan de achterzijde 

Ligging: in het woon- en werkgebied op het schiereiland 

Brawley aan het grote meer 'Lake Norman', ten noorden 

van de stad Charlotte, North Carolina 

Bouwjaar, fase 1 mei 1997, fase 2 november 1997, 

fase 3 mei/juni 1998 

Aankoopdatum: 0707-1998 

Aankoopprijs (S'ooo): 13.835 

Verhuurbare oppervlakte: 119.189 sq.ft. (11.073 m') 

Brutojaarhuur (S'ooo): 1.209 (per 1 januari 2009) 

Parkeerplaatsen: 490 

Belangrijkste huurders: Lowe's Foods (35% van de 

oppervlakte, huurcontract loopt a f in april 2017); Rite Aid 

(10%, mei 2012) 

Bezettingsgraad: 80,2% van de totale verhuurbare oppervlakte 

(per 1 januari 2009) 

Aard: combinatie van winkelcentrum type 'neighborhood 

shopping center' en bioscoop-complex met 16 zalen 

Ligging: Coral Springs, een voorstad van Fort Lauderdale, 

Florida 

Bouwjaar 1998 

Aankoopdatum: 17-02-1999 

Aankoopprijs (S'ooo): 11.550 

Verhuurbare oppervlakte: 114.118 sq.ft. (10.602 m') 

Brutojaarhuur (S'ooo): 1.306 (per 1 januari 2009) 

Parkeerplaatsen: 1.296 

Belangrijkste huurders: Regal Cinemas (53% van de opper

vlakte, huurcontract loopt a f in juni 2018); The Creative Child 

Learning Center (7%, september 2009) 

Bezettingsgraad: 92,4% van de totale verhuurbare oppervlakte 

(per 1 januari 2009) 
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| Hammocks Town Center 

Aard: winkelcentrum, type 'neighborhood shopping center', 

eerste levensbehoeften, aangevuld met een gemeentelijke 

bibliotheek 

Ligging: aan Hammocks Boulevard in Kendall, gelegen ten 

zuidwesten van Miami, Florida 

Bouwjaar 1987, gerenoveerd in 1993 

Aankoopdatum: 31-03-1999 

Aankoopprijs (S'ooo): 18.300 

Verhuurbare oppervlakte: 1 72.810 sq.ft. (16.054 m-| 

Brutojaarhuur (S'ooo): 2.237 (per 1 januari 2009) 

Parkeerplaatsen: 1.322 

Belangrijkste huurders: Publix Supermarkets (23% van de 

oppervlakte, huurcontract loopt a f in juni 2012); Metro Dade 

Library (23%, december 2010); Porky's Gym (8%, april 2010); 

CVS Pharmacy (6%, juni 2012) 

Bezettingsgraad: 93,5% van de totale verhuurbare oppervlakte 

(per 1 januari 2009) 

| Carolina Pavilion 

Aard: regionaal winkelcentrum, type 'power center' (nationaal 

bekende bedrijven met discountformules) met een verzorgings

gebied in een straal van 16 km 

Ligging: Chariotte, North Carolina, gelegen aan de noordoostzijde 

van de kruising van US 521 Highway (een belangrijke noordzuid-

verbinding) met de Interstate 485 (deel van de 'Beltway', de hoofd

ader in het zuidelijke deel van Charlotte en haar voorsteden) 

Bouwjaar: 1996 

Aankoopdatum: 24-09-1999 

Aankoopprijs (S'ooo): 76.900 

Verhuurbare oppervlakte: 731.703 sq.ft. (67.977 m') 

Brutojaarhuur (S'ooo): 7,843 (per 1 januari 2009) 

Parkeerplaatsen: 4.378 

Belangrijkste huurders: AMC Theatres (11 % van de oppervlakte, 

huurcontract loopt a f in mei 2016); Kohl's Department Store 

(13%, januari 2017); Value City Furniture (7%, december 2016); 

Old Navy (The Gap) (6%, oktober 2010): Ross Dress for Less 

(4%, januari 2018): Bed, Bath & Beyond (5%, januari 2011); 

Sports Authority (6%, november 2015); Baby Superstore 

(6%, juli 2011); HH Gregg (5%, augustus 2016); Michaels Crafts 

(4%, februari 2012); Sears Retail Outlet Store (3%, juni 2013); 

DSW Shoe Warehouse (3%, januari 2010); Cost Plus World 

Market (3%, januari 2011); OfficeMax (3%, november 2010) 

Bezettingsgraad: 93,5% van de totale verhuurbare oppervlakte 

(per 1 januari 2009) 
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I Salem Road Station | Keith Bridge Commons 

Aard: winkelcentrum, type 'neighborhood shopping center', 

eerste levensbehoeften 

Ligging: Covington, nabij Atlanta, Georgia, aan de kruising 

van Browns Ridge Road en Salem Road 

Bouwjaar: 2000 

Aankoopdatum: 31-10-2002 

Aankoopprijs (S'ooo): 7.927 

Verhuurbare oppervlakte: 67.270 sq.ft. (6.249 m') 

Brutojaarhuur (S'ooo): 772 (per 1 januari 2009) 

Parkeerplaatsen: 439 

Belangrijkste huurders: Publix Supermarkets (66% van de 

oppervlakte, huurcontract loopt a f in september 2020) 

Bezettingsgraad: 94,2% van de totale verhuurbare oppervlakte 

(per 1 januari 2009) 

Aard: winkelcentrum, type 'neighborhood shopping center', 

eerste levensbehoeften. Tevens bevat het object een onbe

bouwd perceel grond geschikt voor uitbreiding 

Ligging: Cumming, een voorstad van Atlanta, Georgia, aan 

Freedom Parkway 

Bouwjaar 2002 

Aankoopdatum: 27-02-2003 

Aankoopprijs (S'ooo): 12.020 

Verhuurbare oppervlakte: 94.886 sq.ft. (8.815 m') (plannen 

voor uitbreiding met circa 11.000 sq.ft/ 1.020 m !) 

Brutojaarhuur (S'ooo): 1.134 (per 1 januari 2009) 

Parkeerplaatsen: 493 

Belangrijkste huurders: Kroger (57% van de oppervlakte, 

huurcontract loopt a f in augustus 2022) 

Bezettingsgraad: 90,2% van de totale verhuurbare oppervlakte 

(per 1 januari 2009) 
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I Sunrise Town Center Q Golden Park Village 

Aard: winkelcentrum, type 'neighborhood shopping center', 

een naastgelegen filiaal van Wal-Mart maakt optisch gezien 

deel uit van het winkelcentrum 

Ligging: Sunrise, een voorstad van Fort Lauderdale, Florida 

Bouwjaar 1989 

Aankoopdatum: 12-03-2003 

Aankoopprijs (S'ooo): 13.970 

Verhuurbare oppervlakte: 128.124 sq.ft. (11.903 rrv) 

Brutojaarhuur (S'ooo): 1.223 (per 1 januari 2009) 

Parkeerplaatsen: 674 

Belangrijkste huurders: L.A. Fitness ( 4 1 % van de oppervlakte, 

huurcontract loopt a f in november 2016); Office Depot 

(19%, juni 2013) 

Bezettingsgraad: 86,3% van de totale verhuurbare oppervlakte 

(per 1 januari 2009) 

Aard: winkelcentrum, type 'neighborhood shopping center', 

eersie levensbehoeften 

Ligging: Buford, een voorstad van Atlanta, Georgia 

Bouwjaar: 2000 

Aankoopdatum: 01-06-2004 

Aankoopprijs (S'ooo): 9.500 

Verhuurbare oppervlakte: 68.738 sq.ft. (6.386 m') 

Brutojaarhuur (S'ooo): 773 (per 1 januari 2009) 

Parkeerplaatsen: 377 

Belangrijkste huurders: Publix Supermarkets (65% van de 

oppervlakte, huurcontract loopt af in februari 2020) 

Bezettingsgraad: 91,9% van de totale verhuurbare oppervlakte 

(per 1 januari 2009) 
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I The Vineyards at Chateau Elan ] Grayson Village 

Aard: winkelcentrum, type 'neighborhood shopping center', 

eerste levensbehoeften 

Ligging: Braselton, een voorstad van Atlanta. Georgia, aan de 

ingang van Chateau Elan, een luxe woon- en recreatieoord met 

onder andere een wijngaard 

Bouwjaar 2002 

Aankoopdatum: 29-06-2004 

Aankoopprijs (S'ooo): 13.300 

Verhuurbare oppervlakte: 79.047 sq.ft. (7.343 m') 

Brutojaarhuur (S'ooo): 1.127 (per 1 januari 2009) 

Parkeerplaatsen: 439 

Belangrijkste huurders: Publix Supermarkets (56% van de 

oppervlakte, huurcontract loopt a f in januari 2023) 

Bezettingsgraad: 97,4% van de totale verhuurbare oppervlakte 

(per 1 januari 2009) 

Aard: winkelcentrum, type 'neighborhood shopping center', 

eerste levensbehoeften. Tevens bevat het object een 

onbebouwd perceel grond geschikt voor uitbreiding 

Ligging: Loganville, een voorstad van Atlanta, Georgia 

Bouwjaar 2002 

Aankoopdatum: 14 12 2004 

Aankoopprijs (S'ooo): 1 3.608 

Verhuurbare oppervlakte: 83 154 sq.ft. (7.725 nv) 

Brutojaarhuur (S'ooo): 796 (per 1 januari 2009) 

Parkeerplaatsen: 477 

Belangrijkste huurders: Publix Supermarkets (53% van de ver

huurbare oppervlakte, huurcontract loopt a f i n januari 2022) 

Bezettingsgraad: 80,8% van de totale verhuurbare oppervlakte 

(per 1 januari 2009) 
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| The Shops at Lake Tuscaloosa 

Aard: winkelcentrum, type 'neighborhood shopping center', 

eerste levensbehoeften. Tevens bevat het object een onbe

bouwd perceel grond geschikt voor uitbreiding 

Ligging: Tuscaloosa, Alabama, in een welgesteld woongebied 

waar de University of Alabama is gevestigd 

Bouwjaar 2003 (uitbreiding met fase 2 in 2005) 

Aankoopdatum: 22-12-2004 

Aankoopprijs (S'ooo): 10.530 

Verhuurbare oppervlakte: 70.242 sq.ft. (6.526 m') 

Brutojaarhuur (S'ooo): 804 (per 1 januari 2009) 

Parkeerplaatsen: 36) 

Belangrijkste huurders: Publix Supermarkets (63% van de ver

huurbare oppervlakte, huurcontract loopt a f in december 2023) 

Bezettingsgraad: 87,0% van de totale verhuurbare oppervlakte 

(per 1 januari 2009) 
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] Eustis Village 

Aard: winkelcentrum, type 'neighborhood shopping center', 

eerste levensbehoeften 

Ligging: Eustis, een voorstad van Orlando, Florida 

Bouwjaar: 2002 

Aankoopdatum: 10-05-2005 

Aankoopprijs (S'ooo): 17.178 

Verhuurbare oppervlakte: 156.927 sq.ft. (14.579 m ;) 

Brutojaarhuur (S'ooo): 1.781 (per 1 januari 2009) 

Parkeerplaatsen: 766 

Belangrijkste huurders: Beall's Department Store (48%, huur

contract loopt a f in april 2022); Publix Supermarkets (28%, 

september 2022) 

Bezettingsgraad: 99,2% van de totale verhuurbare oppervlakte 

(per 1 januari 2009) 
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] Freehome Village | Loganville Town Center 

Aard: winkelcentrum, type 'neighborhood shopping center', 

eerste levensbehoeften 

Ligging: Canton, Cherokee County, een voorstad van Atlanta, 

Georgia 

Bouwjaar 2003 

Aankoopdatum: 18-05-2005 

Aankoopprijs (S'ooo): 12.887 

Verhuurbare oppervlakte: 74.340 sq.ft. (6.906 m') 

Brutojaarhuur (S'ooo): 879 (per 1 januari 2009) 

Parkeerplaatsen: 402 

Belangrijkste huurders: Publix Supermarkets (60% van de ver

huurbare oppervlakte, huurcontract loopt a f in december 2023) 

Bezettingsgraad: 85,9% van de totale verhuurbare oppervlakte 

(per 1 januari 2009) 

Aard: winkelcentrum, type 'neighborhood shopping center', 

eerste levensbehoeften 

Ligging: Loganville, een voorstad van Atlanta, Georgia 

Bouwjaar. 1997 

Aankoopdatum: 2907.2005 

Aankoopprijs (S'ooo): 13.458 

Verhuurbare oppervlakte: 77 661 sq.ft. (7.215 m') 

Brutojaarhuur (S'ooo): 1.032 (per 1 januari 2009) 

Parkeerplaatsen: 416 

Belangrijkste huurders: Publix Supermarkets (66% van de 

verhuurbare oppervlakte, huurcontract loopt af in juli 2017) 

Bezettingsgraad: 100% van de totale verhuurbare oppervlakte 

(per 1 januari 2009) 
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3 Wilmington Island Shopping Center ] South Plaza Shopping Center 

Aard: winkelcentrum, type 'neighborhood shopping center', 

eerste levensbehoeften 

Ligging: Wilmington Island, een voorstad van Savannah, 

Georgia 

Bouwjaar: 1985, uitgebreid en gerenoveerd in 1998 en 2003 

Aankoopdatum: 15-09-2005 

Aankoopprijs (S'ooo): 13.538 

Verhuurbare oppervlakte: 87.818 sq.ft. (8.159 m') 

Brutojaarhuur (S'ooo): 942 (per 1 januari 2009) 

Parkeerplaatsen: 403 

Belangrijkste huurders: Kroger (48% van de verhuurbare 

oppervlakte, huurcontract loopt a f in september 2018) 

Bezettingsgraad: 80,9% van de totale verhuurbare oppervlakte 

(per 1 januari 2009) 

Aard: winkelcentrum, type 'power center' (nationaal bekende 

bedrijven met discountformules) 

Ligging: St. Mary's County, Maryland; een voorstad van 

Washington, DC 

Bouwjaar: 2005 

Aankoopdatum: 08-12-2005 

Aankoopprijs (S'ooo): 22.955 

Verhuurbare oppervlakte: 92.335 sq.ft. (8.578 m') 

Brutojaarhuur (S'ooo): 1.558 (per 1 januari 2009) 

Parkeerplaatsen: 508 

Belangrijkste huurders: Ross Dress for Less (31% van de 

verhuurbare oppervlakte, huurcontract loopt a f in januari 

2016); Best Buy (22%, januari 2016); Old Navy (16%, oktober 

2010); Petco (15%, januari 2016) 

Bezettingsgraad: 100% van de totale verhuurbare oppervlakte 

(per 1 januari 2009) 
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3 Governors Town Square ] Dublin Village 

Aard: winkelcentrum, type 'neighborhood shopping center', 

eerste levensbehoeften 

Ligging: Acworth, een voorstad van Atlanta, Georgia 

Bouwjaar 2005 

Aankoopdatum: 15-03-2006 

Aankoopprijs (S'ooo): 14.213 

Verhuurbare oppervlakte: 68.658 sq.ft. (6.379 rrr) 

Brutojaarhuur (S'ooo): 1.076 (per 1 januari 2009) 

Parkeerplaatsen: 324 

Belangrijkste huurders: Publix Supermarkets (65% van 

de verhuurbare oppervlakte, huurcontract loopt a f in 

februari 2025) 

Bezettingsgraad: 98,0% van de tolale verhuurbare oppervlakte 

(per 1 januari 2009) 

Aard: winkelcentrum, type 'neighborhood shopping center', 

eerste levensbehoeften 

Ligging: Dublin, een voorstad van Macon, Georgia 

Bouwjaar 2005 

Aankoopdatum: 28-09-2006 

Aankoopprijs (S'ooo): 9.100 

Verhuurbare oppervlakte: 98.540 sq.ft. (9.155 m') 

Brutojaarhuur (S'ooo): 665 (per 1 januari 2009) 

Parkeerplaatsen: 442 

Belangrijkste huurders: Kroger ( 7 1 % van de verhuurbare 

oppervlakte, huurcontract loopt a f i n augustus 2025) 

Bezettingsgraad: 97,4% van de totale verhuurbare oppervlakte 

(per 1 januari 2009) 
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3 Greensboro Village Shopping Center | Whitaker Square 

Aard: winkelcentrum, type 'neighborhood shopping center', 

eerste levensbehoeften 

Ligging: Gallatin, een voorstad van Nashville, Tennessee 

Bouwjaar: 2005 

Aankoopdatum: 11-01-2007 

Aankoopprijs (S'ooo): 12.375 

Verhuurbare oppervlakte: 70.203 sq.ft. (6.522 mJ) 

Brutojaarhuur (S'ooo): 964 (per 1 januari 2009) 

Parkeerplaatsen: 396 

Belangrijkste huurders: Publix Supermarkets (65% van de ver

huurbare oppervlakte, huurcontract loopt a f i n november 2025) 

Bezettingsgraad: 97,5% van de totale verhuurbare oppervlakte 

(per 1 januari 2009) 

Aard: winkelcentrum, type 'neighborhood shopping center', 

eerste levensbehoeften 

Ligging: Winston-Salem, North Carolina 

Bouwjaar 1996 

Aankoopdatum: 21-11-2007 

Aankoopprijs (S'ooo): 12.825 

Verhuurbare oppervlakte: 82.760 sq.ft. (7.689 m ) 

Brutojaarhuur (S'ooo): 1.015 (per 1 januari 2009) 

Parkeerplaatsen: 400 

Belangrijkste huurders: Harris Teeter (63% van de verhuurbare 

oppervlakte, huurcontract loopt a f in februari 2016); Rugged 

Warehouse (14%, mei 2012) 

Bezettingsgraad: 100% van de totale verhuurbare oppervlakte 

(per 1 januari 2009) 
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O V E R Z I C H T E X T E R N E F I N A N C I E R I N G 

P E R 31 D E C E M B E R Z O O O 

H y p o t h e k e n m e t vas te r e n t e p e r c e n t a g e s 

Onderpand 

Glengary Shoppes 

Brawley Commons 

Magnolia Shoppes 

Hammocks Town Center 

Carolina Pavilion 

Carolina Pavilion 

Salem Road Station 

Keith Bridge Commons 

Sunrise Town Center 

Golden Park Village 

The Vineyards 

Grayson Village 

The Shops at Lake Tuscaloosa 

Eustis Village 

Freehome Village 

Loganville Town Center 

Wilmington Island 

South Plaza Shopping Center 

Governors Town Square 

Dublin Village 

Greensboro Village Shopping 

Whitaker Square 

Totaal hypotheken met vaste 

rentepercentages, nominaal 

Oorspronkelijke 

hoofdsom 

(S'OOO) 

17.150 

6.900 

15.094 

12.950 

57.000 

13.000 

6.480 

9.750 

11.285 

7.920 

10.600 

10.600 

7.680 

14.000 

10.600 

10.820 

10.200 

17.800 

11.000 

6.800 

Center 10.200 

9.750 

287.579 

Verval

datum 

30/03/16 

01/07/13 

18/05/16 

26/06/12 

30/09/09 

30/09/09 

31/10/12 

17/09/13 

30/04/14 

22/12/14 

30/06/14 

14/12/14 

22/12/14 

10/05/15 

18/05/15 

28/07/15 

29/08/15 

08/12/15 

01/07/15 

28/09/16 

11/01/17 

21/11/17 

Rente

percentage 

5,75 

6,25 

6,16 

6,95 

7,73 

8,02 

6,00 

4,80 

5,69 

5,25 

5,88 

5,21 

5,45 

5.45 

5,15 

4,89 

5,05 

5,42 

5,20 

5,78 

5,52 

6,32 

6,07 

Saldo per 

31/12/08 

(S'OOO) 

17.015 

6.871 

14.661 

12.020 

40.852 

12.929 

5.953 

8.936 

10.496 

7.472 

9.994 

9.996 

7.262 

13.520 

10.062 

10.273 

9.726 

17.074 

10.588 

6.800 

9.947 

9.750 

262.197 

Contractuele tussentijdse 

aflossing in 2009 

(S'OOO) 

230 

8* 

210 

197 

40.852 

12.929 

115 

191 

190 

138 

173 

185 

130 

218 

183 

192 

174 

286 

191 

13 

152 

57.031 

Verschil in waardering door waar

dering tegen geamortiseerde 

kostprijs 

Totaal hypotheken met vaste 

rentepercentages, geamortiseerde 

kostprijs 

0,13 

6,20 

-1.428 -273 

260.769 56.758 
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K o r t l o p e n d e l e n i n g e n en k r e d i e t f a c i l i t e i t e n 

Vervaldatum 

Kredietfaciliteit 

Totaal kortlopende leningen 

en kredietfaciliteiten 

oktober 2009 

Rentepercentage 

)-LIBOR + 2,55% 

Rentepercentage 

per 31/12/08 

4,46 

Saldo per 

31/12/08 

(S'OOO) 

1.270 

4,46 1.270 

S a m e n v a t t i n g e x t e r n e f i n a n c i e r i n g 

Hypotheken met vaste 

rentepercentages 

Kortlopende leningen 

en kredietfaciliteiten 

Totaal externe financiering 

Boekwaarde 

per 31/12/08 

(S'OOO) 

260.769 

1.270 

262.039 

% van totaal 

99,5 

0.5 

100,0 

Gewogen gemiddeld 

rentepercentage 

6,20 

Gewogen gemiddelde 

resterende looptijd in jaren 

5.2 

4,46 

6,19 

0,8 

5,2 
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D A N E I N \ l s i O R S M A N A G E M E N T B . V . ( D I M B . \ . ) 

Gevestigd te Breda 

Directie 

[.W. Dane, direcieur 

TC. Koster, directeur 

AJ. Belt, directeur 

).W. Dane verblijft een deel van het jaar in de Verenigde 

Stalen en de rest van het jaar in Nederland. Hij is belast 

mei het overkoepelende beleid en de coördinatie van de 

ondernemingen in de Verenigde Staten en Nederland. 

T.C. Koster is veraniwoordelijk voor de hoofdkantoor

functie en andere vennootschappelijke zaken. 

A.|. Bell is belast met de aan- en verkoop en het 

beheer van onroerend goed en de aansturing van 

de ondememing in de Verenigde Stalen. 

DIM B.V. heeft als kernactiviteit de directievoering van 

DIM Vastgoed, beslaande uil de volgende hoofdtaken: 

- beheer van DIM Vastgoed 

- administratie van DIM Vastgoed, inclusief financiële 

rapportage en naleving van regelgeving '' 

beheer van beleggingen, aan- en verkoop van het 

onroerend goed J' 

- financieel bcluvi van het onroerend goed ' ' 

- operationeel beheer van het onroerend goed ' ' 

Momenteel is de directievoering van DIM Vastgoed de 
hoofdactiviteit van DIM B.V. Dit levert voor DIM B.V. 
echter geen belemmering op om desgewenst nieuwe 
producten te creëren of nieuwe activiteiten le starten. 

De aandeelhouders van Dane Investors Management 
B.V. zijn: 

J.W. Dane 50% 

Freeland Holding B.V. 50% 

' ' Uitbesteed aan Freeland Corporate Advisors N.V. 

3 ' Uitbesteed aan DBR «I Associates, LLC. 
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D B R & A S S O C I A T E S , L L C ( D B R ) 

Gevestigd te Fort Lauderdale, Florida, VS 

Management 

|.W. Dane, president. CEO 

A.J. Belt III, vice president, COO 
B.H. Mark, vice president, CFO 

DBR is een managemenlonderneming die ten behoeve 

van haar opdrachtgevers de volgende diensten op het 

gebied van het onroerendgoedbeheer aanbiedt: 

• aan- en verkoopconsultant onroerend goed 

- operationeel beheer 

- administratief beheer 

- onderhoud 

- verhuur 

Als aan- en verkoopconsultant is DBR verantwoordelijk 

voor de aan- en verkoop van het onroerend goed ten 

behoeve van DIM Vastgoed. 

Met betrekking tot de onroerendgoedprojeclen die in 

eigendom zijn van DIM Vastgoed, voert DBR zowel het 

operationele als het financiële en administratieve 

beheer van deze projecten. Tevens verzorgt DBR het 

vastgoedbeheer voor andere cliënten in de Verenigde 

Staten. 

De aandeelhouders van DBR zijn: 

|.W. Dane 

A.J. Belt III 
B.H. Mark 

42,5% 

42,5% 

15,0% 

DBR Realty, LLC, een zusteronderneming van DBR, 
kent een identieke aandeelhoudersbasis. DIM Vastgoed 
heeft een '(easing listing' overeenkomst met DBR Realty. 
Ingevolge deze overeenkomst verzorgt DBR Really de 
administratieve coördinatie van nieuwe huurcontracten 
voor alle objecten (uitgezonderd de objecten gelegen in 
Zuid-Florida) alsmede de onderhandeling en admini
stratieve verwerking van huurverlengingen voor alle 
objecten. 
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AJ Sell III B.H Mark 

A.J. Belt III (1959) 
De heer Belt, Chief Operating Officer en vice president 

van DBR, is sinds 198} actief op het gebied van beheer, 

inakelaardij en ontwikkeling van zakelijk onroerend 

goed. Na de start van zijn carrière in de onroerendgoed-

sector als verhuuragent en makelaar van kantoorobjec-

ten in en rond Fort Lauderdale, besloot hij in 1985 de 

bedrijfsactiviteiten uil le breiden en een onroerendgoed-

beheertak op te richten. Samenwerking tussen de heer 

Belt en de heer Dane leidde in 1995 tol DaneBelt 

Group, om verder door te groeien naar DBR toen de 

heer Ross zich in 1998 bij de groep aansloot. 

De heer Belt is verantwoordelijk voor de algemene acti

viteiten van het bedrijf en houdt zich met name bezig 

met de aankoop van nieuwe objecten en de herpositio

nering van beslaande objecten voor lokale, regionale en 

institutionele klanten. 

De heer Belt studeerde in 1981 af aan de University of 

North Carolina-Chapel Hill en behaalde een Bachelor of 

Science in Business Administration met financiën als 

belangrijkste studierichting. Na zijn afstuderen bracht 

hij twee jaar door in de olie-exploratie om in 198} over 

te stappen naar de onroerendgoedsector in Zuid-Florida. 

B.H. Mark {1970) 
De heer Mark is Chief Financial Officer en vice presi

dent van DBR. In 1995 behaalde hij zijn CPA-diploma 

(Certified Public Accountant), waarna hij als accountant 

een aantal jaren ervaring opdeed in het analyseren en 

evalueren van boekhoudkundige en controleprocedures 

bij diverse bedrijven. In 1997 trad hij in dienst bij DBR 

als controller. 

In 2004 promoveerde hij tol Chief Financial Officer van 

DBR met verantwoordelijkheid voor toezicht op alle 

facetten van de financiële gang van zaken van hel 

bedrijf en voor de toekomstige ontwikkeling van hel 

bedrijf. Daarnaast begeleidt hij het due-diligence proces 

bij alle acquisities alsmede de overgangswerkzaam-

heden na aankoop. 

De heer Mark behaalde in 1992 een Bachelor of Arts 

Degree aan de University of Wisconsin-Madison met 

als hoofdrichting economie. In de twee jaren daarna 

behaalde hij zijn Masters of Science in accountancy aan 

The American University in Washington. DC, waarna 

hij in 1995 zijn CPA-licentie verwierf. 
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F R E E L A N D C O R P O R A T E A D V I S O R S N . V . ( F R E E L A N D ) 

Gevestigd te Rotterdam 

Directie 

Freeland Holding B.V. 

Freeland is een onafhankelijke financiële dienstverlener 

gevestigd te Rotterdam. Freeland verschaft domicilie 

aan intemationale (beleggings)ondememingen die een 

basis in Nederland zoeken. Daarnaast levert Freeland 

financiële, vennootschappelijke, juridische en admini

stratieve diensten, alsmede ondersteuning op het gebied 

van investor relations, aan intemationale en Nederlandse 

cliënten. Freeland beschikt over een vergunning van 

De Nederlandsche Bank op grond van de Wel toezicht 

trustkantoren. 

Freeland is door DIM B.V. ingeschakeld om DIM Vast
goed te voorzien van hoofdkantoorvoorzieningen en staf 
en om de administratie en de financiële rapportage te 
verzorgen. Tevens levert Freeland aan DIM Vastgoed 
diensien op het gebied van naleving van wet- en regel
geving, bepaalde diensten op het gebied van belastingen 
en ondersleuning bij investor relations. 

Freeland Corporate Advisors N.V. is een 100%-dochter-

vennootschap van Freeland Holding B.V. 
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Bezettingsgraad 

Tolale verhuurde oppervlakte als percentage van de 

totale verhuurbare oppervlakte 

Brutohuuropbrengsten 

Hel totaal van basishuren, omzetafhankiliikc huren en 

overige huuropbrengsten over de periode. Hierop wordt 

in mindering gebracht de afschrijvingslast in verband 
met kosten van huurbevordering 

Brutojaarhuur 

De geprojecteerde totale basishuuropbrengsten voor de 

komende twaalf maanden, waarbij rekening wordt 

gehouden met tussentijdse contractuele huurstijgingen 

en waarbij wordl verondersteld dal contracten welke 

aflopen gedurende de twaalfmaandsperiode worden ver
lengd op basis van markthuur. Voor oppervlakten die op 

de projectiedalum niet verhuurd zijn worden geen 

inkomsten gedurende de projectieperiode verondersteld 

DBR 

DBR & Associates. LLC 

DIM B.V. 

Dane Investors Management B.V. 

Direct rendement 

Hel direct resultaat na belastingen in procenten van het 

gemiddeld geïnvesteerd eigen vermogen 

Direct resultaat 

De som van de nettohuuropbrengslen, de rentelasten 

en beheerkosten (inclusief de beëindigingsvergoeding 

directie- en managementovereenkomst) en de over de 

verslagperiode verrekenbare of verschuldigde vennoot
schapsbelasting 

DMO 

Directie- en managementovereenkomst. de overeen
komsl tussen DIM Vastgoed en DIM B.V, op grond 

waarvan DIM B.V. verantwoordelijk is voor de directie

voering en het beheer van DIM Vastgoed 

82 

Exploitatiekosten 

Kosten direct verband houdende met de exploitatie van 

het onroerend goed welke niel aan huurders worden 

doorberekend, zoals de vergoeding voor hel vastgoedbe

heer, onderhoud en reparatie en verzekeringspremies 

Freeland 

Freeland Corporate Advisors N.V. 

Gemiddeld geïnvesteerd eigen vermogen 

Het eigen vermogen aan het begin van de verslag
periode, gecorrigeerd voor dividenduitkering, aan- en 

verkopen van eigen aandelen alsmede eventuele andere 
kapilaalslortingen of-terugbetalingen gedurende de 

verslagperiode 

Groep 

DIM Vastgoed N.V. en haar dochtermaatschappij(en) 

Hoofdhuurder 

De belangrijkste winkel (meestal een supermarkt). 

waarvan de aanwezigheid bijdraagt aan het succes van 

een winkelcentrum 

Huurbevordering 

Kosten van huurbevordering bestaan voornamelijk uit 

inrichtingskosten welke door de eigenaar betaald wor

den ten behoeve van nieuwe huurders of aan nieuwe 

huurders verstrekte éénmalige bijdragen in de inrich
tingskosten 

Indirect rendement 

Het indirect resultaat na belastingen in procenten van 

het gemiddeld geïnvesteerd eigen vermogen 

Indirect resultaat 
De som van het herwaarderingsresullaal onroerend 

goed, de gerealiseerde verkoopresultaten onroerend 
goed en de mutatie in de latente belastingverplichtingen 

Intrinsieke waarde per aandeel 

Eigen vermogen van de vennootschap gedeeld door hel 

aantal uitslaande en in omloop zijnde gewone aandelen 

aan het einde van de verslagperiode 
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Kapitalisatiefactor 

De discontovoet welke wordt gehanteerd om op basis 

van de nettohuuropbrengsten de reële waarde van een 

object mee te bepalen 

Kosten terreinen en gemeenschappelijke ruimten 

De kosten voor het onderhoud van terreinen en 

gemeenschappelijke mimten, zoals kosten van vuilnis

ophaal, water en elektriciteit, beveiliging, onderhoud 

van groenvoorzieningen en parkeerplaatsen, schoon

maak 

LIBOR 
London Inter Bank Offered Rate 

Neighborhood shopping center 

Zie wijkwinkelcenlrum 

Nettohuuropbrengsten 

Saldo van brutohuuropbrengsten, nettoservicekosten en 
exploitatiekosten 

Nettoservicekosten 

Saldo van de aan huurders doorberekende kosten en 
betaalde door te belasten kosten, bestaande uit onroe
rendgoedbelasting en kosten terreinen en gemeen
schappelijke mimten. Deze kosten worden met een 
opslag voor administratiekosten doorberekend aan 
huurders 

Nettowinst 
De som van het direct resultaat na belastingen en het 
indirect resultaat na belastingen 

Nettowinst per aandeel 
Nettowinst gedeeld door het gewogen gemiddelde aan
lal uilsiaande en in omloop zijnde gewone aandelen 
gedurende de verslagperiode 

Onroerendgoedbeleggingen 
Vastgoedobjecten welke zijn verhuurd of voor verhuur 

beschikbaar zijn 

Partex 
Bepaalde beleggers houden hun belang in DIM Vast
goed via Holding Partex Zuid B.V. Door middel van de 
stapelstructuur waarvan zij deel uitmaken kunnen deze 
beleggers dan gebmik maken van de fiscale deelne
mingsvrijstelling 

Power center 

Winkelcentrum met nationaal bekende bedrijven die 
werken met discountformules 

Totaalrendement 

De som van het direct en het indirect rendement 

Treasury aandelen 
Uitgegeven en volgestorte aandelen DIM Vastgoed 
welke door de vennootschap zelf worden gehouden in 
het kader van het aandelenverkoopprogramma. Op deze 
aandelen wordl geen dividend uitgekeerd. Deze aande
len gelden niet als aandelen in omloop en tellen der
halve niet mee in de bepaling van de intrinsieke waarde 
per aandeel en de nettowinst per aandeel 

Vennootschap 
DIM Vastgoed N.V. 

Verhuurbare oppervlakte 

De totale oppervlakte van een winkelcentrum wal 
beschikbaar is voor verhuur en waarvoor huur wordl 
berekend. Hiertoe behoren niel de terreinen en 
gemeenschappelijke mimten 

Vierkante voet (sq.ft.) 

i square foot = 0,092903 m' 

Wijkwin keicentrum 

Winkelcentrum met huurders die zich richten op de 
eerste levensbehoeften, met een supermarkt als hoofd
huurder 

lOJI-axchange 
Amerikaanse fiscale faciliteit, vergelijkbaar met de 
Nederlandse herinvesteringsreserve, waarmee de 
belastingclaim op de gerealiseerde verkoopwinst kan 
worden doorgeschoven bij herbelegging van de verkoop
opbrengst in een gelijksoortig object 
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A D R E S S E N 

DIM Vastgoed N.V. 

DIM Vastgoed N.V. is statutair gevesligd te 

Breda en ingeschreven in hel handelsregister 

onder nummer 20083037. 
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