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Aux Actionnaires,

En exécution de la mission qui nous a été confiée par votre assemblée générale, nous vous présentons
notre rapport relatif & 'exercice clos le 31 décembre 2014, sur:

« le contrdle des comptes consolidés de la société Altarea, tels qu'ils sont joints au présent rapport ;
« lajustification de nos appréciations ;
» la vérification spécifique prévue par la loi.

Les comptes consolidés ont été arrétés par la gérance. Il nous appartient, sur la base de notre audit,
d'exprimer une opinion sur ces comptes.

I.  Opinion sur les comptes consolidés

Nous avons effectué notre audit selon les normes d'exercice professionnel applicables en France ; ces
normes requierent la mise en ceuvre de diligences permettant d'obtenir I'assurance raisonnable que les
comptes consolidés ne comportent pas d'anomalies significatives. Un audit consiste a vérifier, par
sondages ou au moyen d'autres méthodes de sélection, les éléments justifiant des montants et
informations figurant dans les comptes consolidés. Il consiste également a apprécier les principes
comptables suivis, les estimations significatives retenues et la présentation d'ensemble des comptes.
Nous estimons que les éléments que nous avons collectés sont suffisants et appropriés pour fonder
notre opinion.

Nous certifions que les comptes consolidés de l'exercice sont, au regard du référentiel IFRS tel
qu'adopté dans I'Union européenne, réguliers et sincéres et donnent une image fidéle du patrimoine,
de la situation financiere, ainsi que du résultat de I'ensemble constitué par les personnes et entités
comprises dans la consolidation.



H. Justification des appréciations

En application des dispositions de I'article L. 823-9 du Code de commerce relatives & la justification de
nos appréciations, nous portons a votre connaissance les éléments suivants :

¢ Comme indiqué dans la note 1.8 « Immeubles de placement » de I'annexe aux comptes consolidés,
le patrimoine immobilier fait I'objet de procédures d'expertises principalement externes. Nos
travaux ont notamment consisté a examiner la méthodologie d'évaluation mise en ceuvre tant par
les experts externes que par votre groupe, a prendre connaissance de leurs évaluations et &
s'assurer que la détermination de la juste valeur des immeubles de placement telle que présentée
dans le bilan était effectuée sur la base de ces évaluations.

e Comme énoncé dans la note 1.13 « Actifs et passifs financiers (hors les créances clients et autres
créances) » de I'annexe aux comptes consolidés, les actifs et passifs financiers sont comptabilisés &
leur juste valeur. Cette valeur est déterminée par référence aux prix de marché publiés pour les
actions cotées et selon des modéles d'évaluation communément admis et réalisés par des actuaires
pour les autres. Nous avons vérifié que la détermination de la juste valeur des instruments
financiers, telle que présentée au bilan et dans la note 9 « Instruments financiers et risques de
marché » de I'annexe aux comptes consolidés, était effectude sur la base des valeurs de marché ou
de ces valorisations d'actuaires.

e Comme indiqué dans la note 1.18 « Impdts » de I'annexe aux comptes consolidés, des estimations
sont utilisées dans la détermination du montant recouvrable des actifs d'imp6t différé. Nous avons
pris connaissance des hypothéses retenues par la direction et apprécié le caractére raisonnable des
estimations qui en résultent.

e Comme énoncé dans la note 1.19 « Chiffre d'affaires et charges associées » au paragraphe b)
« Marge immobiliére » de I'annexe aux comptes consolidés, les revenus et marges immobiliers des
activités de promotion sont évalués selon la méthode de la comptabilisation & 'avancement. Iis sont
donc dépendants d'estimations a terminaison réalisées par votre groupe selon les modalités
décrites au paragraphe b) susmentionné. Nos travaux ont consisté & examiner les hypothéses sur
lesquelles se fondent ces estimations et a revoir les calculs effectués par votre groupe.

e Comme indiqué dans la note 5 « Dépréciation d'actifs en application de la norme 1AS 36 » de
I'annexe aux comptes consolidés, ie groupe a eu recours a certaines estimations concernant le suivi
de la valeur des écarts d'acquisition et des marques Cogedim et Rue du Commerce. Nos travaux ont
consisté a apprécier les données et les hypothéses sur lesquelles se fondent ces estimations, &
revoir les calculs effectués par votre groupe et ses experts, le cas échéant, et & vérifier que les
notes de I'annexe aux comptes consolidés donnent une information appropriée sur les hypothéses
retenues.

Les appréciations ainsi portées s'inscrivent dans le cadre de notre démarche d'audit des comptes
consolidés, pris dans leur ensemble, et ont donc contribué 4 la formation de notre opinion exprimée
dans la premiére partie de ce rapport.
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Ill. Vérification spécifique

Nous avons également procédé, conformément aux normes d'exercice professionnel applicables en
France, a la vérification spécifique prévue par la loi des informations relatives au groupe, données dans
le rapport de gestion.

Nous n'avons pas d'observation & formuler sur leur sincérité et leur concordance avec les comptes
consolidés.

Paris et Paris-La Défense, le 24 mars 2015

Les Commissaires aux Comptes

A.A.C.E. ILE-DE-FRANCE ERNST & YOUNG et Autres
Membre frangais de Grant Thornton International

Jean-Roch Varon
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1  INFORMATIONS
RELATIVES A LA
SOCIETE

Altarea est une Société en Commandite par
Actions dont les actions sont admises aux
négociations sur le marché réglementé NYSE
Euronext Paris, compartiment A. Le siége social
est situé 8, avenue Delcassé 3 Paris.

Altarea a opté au régime des Sociétés
d’Investissement Immobilier Cotées (SIIC) & effet
du 1er janvier 2005.

Altarea et ses filiales, « Altarea ou la Société »,
exercent une activité¢ de fonciére sur le marché
des centres commerciaux physiques avec une
présence «online» avec la société Rue du
Commerce. L'activité fonciére inclut des fonctions
d'asset et de property management pour compte
propre et pour compte de tiers.

Altarea est aussi un opérateur global du marché
de limmobilier & Ila fois fonciere de
développement dans le secteur des centres
commerciaux physiques, et acteur significatif des
secteurs de la promotion Logements et Bureaux.
Altarea intervient ainsi sur 'ensemble des classes
d'actifs (centres commerciaux, bureaux, hétels et
logements).

Altarea est un interlocuteur privilégié des
collectivités locales.

Altarea contrble la société Altareit dont les actions
sont admises aux négociations sur le marché
réglementé NYSE Euronext Paris, compartiment
B.

Altarea présente ses états financiers et ses notes
annexes en millions d'euros.

Le Conseil de Surveillance qui s'est tenu le
4 mars 2015 a examiné les comptes consolidés
établis au titre de I'exercice clos le 31 décembre
2014 et arrétés par la Gérance.

www.altareacogedim.com '\
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2  ETAT DE LA SITUATION FINANCIERE CONSOLIDEE

Note | <RIAPIFLEELS  31/12/2013

En millions d'euros

_ACTIFS NON COURANTS _ 3940,6

immobilisations incorporelles 6.1 2447

dont Ecarts d'acquisition 128,7

dont Marques 96,8

dont Autres immobilisations incorporelles 19,2

Immobilisations corporelles 6.2 10,6

Immeubles de | placement N 6.3 3163,6

dont Immeubles de placement évalués 4 la juste valeur 29744

dont Immeubles de placement evalués au coot 189,2

_Titres et investissements dans les sociétés mises en équivalence ou non consolidées 6.4 362,0

Préts et créances (non courant) 6.5 433

Impét différé actif 7.10 116.4

ACTIFS COURANTS _ 1406,4
_Actifs non courants détenus en vue de la vente 6.3 | o7

_Stocks et en-cours nets 6.7 617.9

_Clients et autres créances 6.8 3925

“Créance d'impét sur les sociétés 6,3

_Préts et créances financiéres (courant) 6.5 15.2
_Instruments financiers derives 9 | 15,9
Trésorerie et equivalents de trésorerie 8 358,0
TOTAL ACTIF 5347.0
CAPITAUX PROPRES 2169,2
Capitaux propres attribuables aux actionnaires d'Altarea SCA 1249,5
_Capital 6.10 191,2
Primes liées au capital 518,7
_Reserves 4252
Reésultat, part des actionnaires d'Altarea SCA
Capitaux propres attribuables aux actionnaires minoritaires  des filiales 919,8
_Réserves, part des actionnaires minoritaires des filiales 579,0
“Autres s eléments de capitaux propres, Titres S Subordonnes a Durée Indeterminge 1951
_Resultat, part des aciionnaires minor taires des filiales
PASSIFS NON COURANTS 18498
Emprunts et dettes financiéres a plus d'un an 6.11 17951
dont Préts participalifs et avances associés 508
dz)ﬂt_E@pfyrits_q_t)ﬁgatalres 477,2
dont Emprunts auprés des élablissements de crédit 1267,1
_Provisions long terme | 6.12 | 213
_Depots et cautionnemenits regus 6.13 262

_Imp6t differé passif

PASSIFS COURANTS

Emprunts et dettes financiéres & moins d'un an

_ 1328,0
6.11 | 4483

dont Emprunts obligataires

dont Emprunts aupres des établissements de crédit (hors trésorere passive)

326,5

dont Billets de trésorere

530

dont Concours bancaires (trésorerte passive)

2,1

____dont Avances Groupe ef associés

62,3

I_n;iruments financiers denves

Dettes fournisseurs et autres dettes

6.9 | 7583

Dettes d'impdt exigible

18,7

“Dettes a aupres des actionnaires

0,0

TOTAL PASSIF

Les notes annexes font partie intégrante des états financiers consolidés.
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3  ETAT DU RESULTAT GLOBAL CONSOLIDE

“En millions d'euros Note T 31122013
Revenus locatifs 169,6 1744
Charges du foncier 49 (4,6)

_Charges locatives non récupérées (5.3 (6.2)
Frais de gestion (0,0) (00
Dotation nette aux provisions (2,7) (5,5)

[LBYERS NETS 7.4 156,6 158,0
Chiffre d'affaires 816,9 990,7
Colts des ventes (704,1) _(831,1)
Charges commerciales (44,4) (43,8)
Dotation nette aux provisions sur actif circulant (6.9) {5,3)
MARGE IMMOBILIERE 7.2 61,5 110,5
Chiffre d'affaires distnbution et Autres 305,5 3186
Achats consommeés 290,5) (296,1)
Daotation nette aux provisions sur actif circulant (3.3) (1,7)
MARGE DISTRIBUTION 7.3 11,7 20,8
COMMISSIONS GALERIE MARCHANDE 74 11,1 9,6
Prestations de services extemes 273 253
Production immobilisée et stockee 913 699
Charges de personnel 129,5) ( 31,1)
Autres charges de structure 605) | (66,3)
Dotations aux amortissements des biens d'exploitation (1) (8,1) (6,8)
FRAIS DE STRUCTURE NETS 7.5 (79.,6) {109,0)
Autres produits st charges (25) _  (68)
Dotations aux amortissements (1) 0.4 (0,6)
Frais de transaction (5.8) (3.3)
AUTRES 76 {8,8) {10,7)
Produits de cessions d'actfs de placement 831 1428
Valeur comptable des actifs cedes 796) _ (1365)
Dotations nettes aux provisions - {2,0) 0,9
RESULTAT SUR CESSION D'ACTIFS DE PLACEMENT 7.6 1,6 71
Vanations de valeur des immeubles de placement 76 89,2 57,7
Pertes de valeur nettes sur immeubles de placement évalués au coit 78 40) (718)
Pertes de valeur nettes sur autres actifs immobilisés 7.6 (0,1) 4.5)
Dotation nette aux provisions 7.6 3,2 (.7
Pertes de valeur des écarts d'acquisition

Résultat Operationnel avant quote-part du résultat net des entreprises mises en equivalence
Quote-part de résultat des sociétés mises en e
Résultat Operationnel aprés quote-part du résultat net des sociétés mises en equivalence

Cof(it de |'endettement net 77

__Charges financiéres
Produits financiers

Variation de valeur et résultat de cessions des instruments financiers 7.8 |

Actualisation des ﬂt_e_s_et_ créances 7.8

_Resuliat de cession de participation

“Dividendes

Impé6t sur les résultats 1 7.10

dont Resultat Net, part des actionnaires d'Altarea SCA

dont Resultat Net, part des actionnaires minonitaires des filiales 7.9

Nombre moyen d'actions non dilué

Résultat Net, part des actionnaires d'Altarea SCA de base par action (€) | 7.11 |

Nombre moyen d'action dilué

Résultat Net, part des actionnaires d'Altarea SCA dilué par action (€) 741

39,1 (5_4

52.2 (60,2)
131 54
(728 222
5.9 ©0.2)
00 (00)
0,0 0.0
84,8 204
60,0 0.0
114,3 146,2

145,7 738

11 943 751 11110 742

95 51 13,16
12054 997 11231747
948 13,02

RESULTAT NET
Ecart de conversion

STEPIFIIEN T 31/12/2013

~_donti lmp_ots

RESULTAT GLOBAL

260,0 220,0
Sous-total des élé}nents du re resultat_ glgbgl recyclables en résultat
Ecaﬂs ts actuariels sur plan de retraite 4 prestations définies (0,6) 0,7
0,2 03
Sous total des éléments du résultat gl global non recyciabies en résultat (0.6) 07
AUTRES ELEMENTS DU RESULTAT GLOBAL (0,6) 0.7
2594 220,7
dont Résultat net global des actionnaires d'Altarea SCA 113.8 147.0
tont Resultat net global des actionnaires minoritaires des filiales 1457 738

(1) Unreclassement a éte effectué au 31/12/2013 entre ces deux postes pour 3,0 millions d’euros.

Les notes annexes font partie intégrante des états financiers consolidés.
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4  ETAT DES FLUX DE TRESORERIE CONSOLIDES

En milllons: d'euro!

l

Flux de trésorerie provenant des activités opérationnelles

Résultat net total consolidé

Elim. de la charge (produit) d'impat

Elim. des charges (produits) d'intéréts nettes

Résultat net avant imp6t et avant intéréts nets

Elim. du résultat des filiales en équivalence

Elim. des amortissements et provisions

' Elim. des ajustements de valeur

Elim. des résuitats de cesslons "

Elim. des produits de dlvide_ndes

Charges et produits caiculés liés aux paiements en actions

_Marge brute d'autofinancement

Impéts payés

Incidence de Ia variation du bfr d'exploitation

| Note 014 31/1212013
260,0 220,0
7.10 (84,8) (20,4)
39,1 547
214,3 2543
6.4 (50,6) (50,2)
6.0 52,6
8 (13.6) {64.8)
T (6.6)

00 w00
6.10 3,9 43
158,6 189,6
6.6 (14,9) (12.4)
66 | 416 (60,8)

FLUX DE TRESORERIE OPERATIONNELS 185,3 116.4
Flux de trésorerie des activités d'investissement

Acquisitions nettes d'actifs et depenses capitalisées 8
Investissements bruts dans les filiales en équivalence et participations non consolidees

' Acquisition de sociétés consolidées, tréscrene a;.aa se deduite 8
Autres variations de péﬁn_'letre

_Augmentation des préts et des creances financieres

Cession d'actifs immobllises et remboursement d'avances et acomptes *" 8
Désinvestissements dans les fliales en équivalence et participalions non consolidées
Cassion de sociétés consolid—é:s.,—i;ésorerie_c;zd;e_dgaaire
Reduction des préts et autres immobilisations financicres

"V;m'ation nette des placements et des instruments financiers denves 8

]

Dividendes recus

Intéréts encaisses sur préts financiers
FLUX DE TRESORERIE D'INVESTISSEMENT
Flux de trésorerie des activités de financement

Augmentation de capital

Titres subordonnés a Durée Indetermines

Part des minontaires dans 'augmentation de capital des ﬂh;as

Dividendes payés aux actionnaires d'Altarea SCA 10
~6i_vlZ'J—e:cigs_;')‘aywe'.;:aac_ a_c"ﬁ;:;aihr;s—rﬁ_i;:riral;es_ des filiales

Emission d'emprunts et autres dettes financiéres 6.11

Remboursement d'emprunts et autres dettes financiéres 6.11

Cesslion (acquisilion) nette d'actions propres 6.10

Variation nette des depbts et cautionnements 6.13

Intéréts verses sur dettes financiéres
FLUX DE TRESORERIE DE FINANCEMENT
Variation de la tresorerie

Trésorerie d’ouverture
Trésorene et équivalents de trésorerie

Decouvert bancaire
Trésorerie de ciéture
Tresorene et équivalents de irésorerie

Decouvert hancaire

(134,4) (1206)

(72,5 (26.6)
(0.6) ___WM_—(—G.—B) nnnnn
(0.5) 0,0
0.3) {0,8)

84,0 1432
19,8 0,0
00 g7
71 08

(55.,1) 72.9)
15 83
106 48

49,1 =

38,3 R C
(16.2) (53,3)
(22.2) (13.3)
10085 5133

(008.1) (850,1)
(1.5) 73

0,6) (0,3)
(41.5) (54,8)
105,9 (269.1)
180.7 (96,0)
195,2 291,2
234,9 2930
(39.7) (1.8)
366,9 195.2
358,0 234,9

(2,1) (39,7)

(1)  Les résultats de cession présentés dans le calcul de la Marge Brute d'Autofinancement, sont présentés nets de colts de transaction. De la méme
fagon, les cessions d’actifs immobilisés sont présentées nettes de codts de transaction dans les flux de trésorerie d'investissement.

(2) 1l s'agit de I'entrée du groupe Allianz au capital de plusieurs sociétés détenant des centres commerciaux.

Les notes annexes font partie intégrante des états financiers consolidés.
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5  ETAT DE VARIATION DES CAPITAUX PROPRES

CONSOLIDES

En rmilion

Au 1er janvier 2013

Primes
lices au
caplial

4816

Elimination Réserves at

des
actions
nrop

(13.8)

Capitaux propres
Capitaux propres attribuables aux
resultats attnbuables aux actionnaires
non actionnaires minontaires des  Capitaux
ribue d’Altarca SCA filiales .

4243

Resuftat Net - - - 146.2 146,2 738 220,0
" Foart actuanel surengagements de refraite - - - 07 07 06 0,-7
; Résultat global - - - 146,89 1469 738 220.7
Distribution de dividende: - 106.1 - 13,3) (108,49 {10,5) (119,9)
" Augmentaton de capital _ 104 63,0 - ©.0) 734 1 00 73,4
mx_i);ln_ns_an;;;ﬁ_eé;;é‘rﬁems en ncl;;ons - - - 28 28 O,b 28
" Flumination des aglions propres - - 53 1.9 (6.6) Z (66)
Transactions avec les actionnaires 10,4 (43,1) (5.3) (1.7) (39,7} {10,5) {30.2)
Vanation des parts dintéidts, sans prisesperte de controle des filaes - - - 203 20,3 @ 280, 1_@ 300,4
Variation des part= dinterdls, lige a |a prise/perit de contro e des filiales - - - - - - 0,0
Autres 350 (1.5} - (33,6 - 00 00
Au 31 décembre 2013 177 437.0 (19.0) 556.2 11513 6816 18329
Resultat Net 1143 1143 260,0
Ecart actuanel sur engagements de reiraife (0.6) (0,6) (0,6)
Résultat global - - - 113,8 1138 145 259,4
Dustnbutian de dividendes “.1 (112,0) (1168,1) 1 (147,9)
ZL;}Tn?Ea: an :d_e_czp:fal 14,1 85,8 - 0,0 99,9 3 ) 137,8
Tires subordonnes o Durée Indélerminee - 5 86,1
_VHT(;II'Saﬁon deg pul_ ments cn actions 2 2,5 2,6
" Elimination des aclions propres = (0.6 (0.6 (1.2) 1.2)
T avec les 14,1 B17 (0,6) (110,0 {14.8) a2 773
Vanation des parts dinterets, sans prise/perte de controle des filislas (0.8 (0.8) (0,4)
—\;;';u;nms-pans d'lnte_ _i;g ;ﬁse/perte de confrble des fuua;s - - = s
“l*;.;lr_e:_ww - ‘ e - 0.0 - 0 0.0 0,1
Au 31 decembre 2014 191.2 518,7 {19.8} 559.2 12455 9198 21692

(1) Limpact de +73,4 M€ affectant la part du groupe correspond d'une part a 'augmentation de capital résultant de 'apport-fusion d'une société
+17,3 ME, et d'autre part & 'augmentation de capital résultant de la conversion des dividendes en actions +56,1 M€.

(2) Les impacts liés aux variations de parts d'intéréts sans prise / perte de contréle des filiales s’expliquent par les opérations suivantes de rachat des
minoritaires des sociétés SCI Bercy Village 2, Rue du Commerce et Altarea Développement ltalie portant ia participation directe du Groupe & 100% et

par I'entrée d'Allianz & concurrence de 49% au capital d'un portefeuille de centres commerciaux.

(3) 1l s'agit de I'augmentation de capital d'Altarea SCA résultant de la conversion des dividendes en actions.

(4) Nl s'agit de la part des minoritaires dans I'augmentation de capital de la filiale Altablue, nette de frais d'émission.

(5) Il s'agit de la souscription complémentaire de titres subordonnés & durée indéterminée traités en capitaux propres attribuables a un actionnaire

minoritaire d'une filiale.

Les notes annexes font partie intégrante des états financiers consolidés.
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6 COMPTE DE RESULTAT ANALYTIQUE

[ 31122014 Sifzrzona T T
Cash-flow d\?\:‘;g:r"ss, Cash-flow d‘f:';;’ﬂ,":
courant charges e courant charges Total
Opérations %L S0 Opérations =L
En milliens d'euros { } transaction ( } transaction
Revenus locatifs 1696 - 169,6 174 4 - 1744
Autres charges (13.0) (13.0) (16,4) - (16.4)
Loyers nets 156,6 = 1566 1580 - 1880
Prestations de services ext 19,2 192 21,0 - 218
Production immobilisee et stockae 19,7 3 19,7 12,2 - 123
Charges dexploitation (50,2) @21 (52.4) (51,4) (1,8) (532)
“Frais de structure nets (11,3) 2.1 (13.4) (17.3) (1,8) (19,2)
Part des mises en équivalence 16,5 19,9 364 133 25,1 384
Dotations nettes aux amorti ts et provisi = (0.1) oy Z an  an
Gains / Pertes sur cessions d'act fs E 19 1.9 - B8 B8
ms { Pertes sur valeur des Immeubles de placement - 85.2 852 - 39,9 39,9_
indemnites (frais) de transaction - (0.3) {0,3) - 1,7 (1'.7-)‘
RESULTAT COMMERCES PHYSIQUES 1618 1045 266,3 1539 68,5 2224
Chifire d'affares distnbution et Autres 305,6 (0.0) 3055 3186 ©0)
“cgm des ventes.et— autres charges (203,9) - (293,9) (ZS—JI ,_B) -
“Marge Distribution 17 (0,0) "7 208 (0,0)
Commissions Galere Marchande 1,1 - 11,1 9,6 - 9:5;_
Charges d'oxploitztion (41.9) ©.3) 42.2) (@2.8) ©0,3) @314
“Fra's de structure nets (41.9) (0.3) (42,2) (42.8) ©,3) 43.1)
—I‘Iﬁ;ﬁo_;s?enes au);élllul et pr )] 2 - {4,3) (4.3) R (45’,7) (4’5,“7)“
Indemnités (frais) de transaction = (0.6) (0.6) - 1.0) 10
RESULTAT COMMERCES ONLINE (18,0) 52)  (243) (12,5) (47,0 (59,9)
Chiffre daffarres 7545 = 7545 8832 . 8832
"Colt des ventes ot aulres charge- (699.7) : (699.7) (798.5) - (788,5)
“Marge immobilicre 548 S 548 947 - ‘847
“Pre-talions de services extemes 07 - 07 0.1 = [XB
Production stogkee 587 = 587 54,9 - 54,9
Charges diexplonation (80,6) (1.4) (82,0) (52.0) 14 (©34)
“Frais de structure net- (21,9) 1.9 (22,6) 17,0) 1.4 (38,5)
“Part des mises en equivalence 69 2,2) 47 0,1 Taz7
Dotations nettes aux 'amomssements et provisions - {2,9) (2.9) - {3,4) (3,4)_
“Indemnites (frais) de tre i = (0.4) (0,9) - (0.5 (0,5
RESULTAT LOGEMENTS T 406 70 336 62,3 {5,2) 57,0
Chiffre d'affaires 59,0 590 107,5 - 107,56
“Cout de= venles et autre- charges (52,7 (52.7) (93.4) - (93.4)
“Marge immobilicre 6.2 = 6.2 14,1 - 141
“Prestations de services exiemes 73 = 73 33 - 33
“Production stockee 124 = 12,4 27 - 27
“Charges d'exploitation (15.1) (0.6) (15,8) (12,9 (0.5) 134)
“Frais de structure nets 45 (0.,6) 39 (6.8) (0,5) 73)
qu 74 23 95 81 [EE)) 71
n et provisions = (0.3) (0.3) T (0,3) ©0,3)
ites (frais) de = = ) = = =
RESULTAT BUREAUX 178 14 19,3 155 (1.9) 136
Autres (Corporate) ' ' 08 @7 (2.1) 0,6 (0,6) 1,2)
Coit de 'endettement net (34,1) (5.0) (39,1) (48,2) (6,5) (54.8)
“Actualisation des dettes et creances = (5.9) (5,9) g 0.2) ©02)
Variation de valeur ot résultat de cessions des instruments financiers - (72.8) {72,8) - 22._2 25._{
“Resultat de cession de participati = 0,0 0,0 - (0,0} (0,0)
RESULTAT AVANT IMPOTS 167.7 7.4 175.2 170.4 29.2 199.6
Impéts sur ies sociétes (1.3) 86,1 84,8 2.7) 23,2 204
Minoritaires (40,3) (105,4) (145,7) (25.5) (48,3) (73.8)
RESULTAT NET, part du Groupe 126,2 (11.8) 14,3 142,2 41 1463
“Nombre moyen dactions apres effet diati 12054997 12054997 12054997 11231747 17231747 11231 747
RESULTAT NET PAR ACTION {E/ACTION), part du Groupe 10.47 (0.98) 9.48 12,66 0.36 13,02

Les notes annexes font partie intégrante des états financiers consolidés.
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7 NOTES ANNEXES AUX COMPTES CONSOLIDES

1 PRINCIPES ET METHODES
COMPTABLES

1.1 Déclaration de conformité et
référentiel comptable de la Société

Les principes comptables retenus pour la
préparation des comptes consolidés annuels sont
conformes aux normes et interprétations IFRS de
I'|ASB et telles qu'adoptées par I'Union Européenne
au 31 décembre 2014 et disponibles sur le site

http://ec.europa.eu/internal market/accounting/ias _f
r.htm#adopted-commission.

Normes et interprétations ayant été appliquées par
anticipation au 31 décembre 2014 et dont
I'application obligatoire & compter des exercices
commengant le 1% janvier 2015 ou postérieurement

Néant.

Normes et interprétations en vigueur au 1er janvier
2015 et dont I'application obligatoire est postérieure
au 31 décembre 2014

e Amendements a IAS 19 - Régimes &
prestations définies : cotisations des membres
du personnel

e Améliorations annuelles des IFRS (2010-
2012) (publié par '|ASB en décembre 2013)

¢ Améliorations annuelles des IFRS (2011-
2013) (publié par 'lASB en décembre 2013)

s IFRIC 21 - Taxes prélevées par une autorité
publique

La Société est en train d'étudier les impacts de
cette nouvelle norme dans les comptes semestriels
: en premiére analyse, elle ne s'attend pas a un
impact significatif.

Autres normes et interprétations essentielles,
publiées par I'IASB, non encore approuvées par
{'Union Européenne :

o IFRS 9 - Instruments financiers (phase 1:
classification et évaluation des actifs et passifs
financiers) et amendements subséquents

¢ [IFRS 14 - Comptes de report réglementaires

¢ IFRS 15 - Produits des activités ordinaires
tirés de contrats avec des clients

+ Amendements limités & IFRS 10, IFRS 12
et IAS 28 : Exemption de consolidation
applicable aux entités d'investissement

¢ Amendements a IAS 1 "Présentation des
états financiers"” - Initiative Informations a
fournir

*» Améliorations annuelles des IFRS (2012-
2014) (publié par I'IASB le 25 septembre
2014)

* Amendements a IFRS 10 et a IAS 28 -
Vente ou apport dactifs entre un
investisseur et une entreprise associée ou
une coentreprise

o Amendements a IAS 16 et IAS 41:
Agriculture — « Bearer Plants »

e Amendements a IAS 16 et IAS 38 -
Eclaircissements quant aux méthodes
acceptables de dépréciation et
d’amortissement

¢ Amendements a IFRS 11 -
Comptabilisation des acquisitions d’intérét
dans les opérations communes

1.2 Estimations et hypothéses
affectant les actifs et les passifs

La Direction revoit ses estimations et
appréciations de maniére réguliére sur la base
de son expérience passée ainsi que de divers
autres facteurs jugés raisonnables au regard
des circonstances. Celles-ci constituent le
fondement de ses appréciations de la valeur
comptable ou de la classification des éléments
de produits et de charges et d'actif et de passif.
Ces estimations ont une incidence sur les
montants de produits et de charges et sur les
valeurs d’actifs et de passifs. Il est possible que
les montants effectifs se révélent étre
ultérieurement différents des estimations
retenues.

Les principaux éléments qui requiérent des
estimations établies & la date de cl6ture sur la
base d’hypothéses d'évolution future et pour
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lesquels il existe un risque significatif de
modification matérielle de leur valeur telle
qu'enregistrée au bilan a la date de cléture
concement :

La valorisation des incorporels

Les notes 1.5 « Regroupements d'entreprises et
écarts d'acquisition » et 1.6 « Immobilisations
incorporelles »  traitent  respectivement des
méthodes d'identification des actifs incorporels et
de réalisation des tests de valeurs associés. La
note 5 « Dépréciation d’actifs en application de la
norme |AS 36 » traite des tests de valeur des actifs
incorporels et de leurs impacts et la note
6.1 « Immobilisations incorporelles » traite du suivi
de la valeur comptable des incorporels.

Les valorisations des autres actifs ou passifs

e ['évaluation des immeubles de placement (se
référer aux notes 1.8 «Immeubles de
placement » et 6.3 « Immeubles de placement et
actifs destinés a la vente »),

s ['évaluation des stocks (se référer a la note 1.11
« Stocks »)

e ['évaluation des actifs d'impét différé (se référer
aux notes 1.18 « Impbts » et 7.10 « Imp6t sur les
résultats »)

e ['évaluation des paiements en actions (se référer
a la note 6.10 « Capital, paiement en actions et
actions propres »)

s [évaluation des instruments financiers (se
référer a la note 9 « Instruments financiers et
risques de marché »).

Les estimations des résultats opérationnels

e ['évaluation de la marge immobiliere et les
prestations selon la méthode de comptabilisation
a lavancement (se référer a la note 1.19
« Chiffre d’affaires et charges associées »)

e ['évaluation de la marge distribution incluant une
estimation notamment des remises de fin
d’année obtenues des fournisseurs (se référer a
la note 1.19 « Chiffre d’affaires et charges
associées »).

Actifs non courants détenus en vue de la vente
et activités abandonnées

Conformément aux dispositions d’'IFRS 5, le Groupe
est amené a exercer son jugement pour déterminer
si les critéres permettant d'identifier un actif ou un

groupe d'actifs comme détenu en vue de la
vente ou encore si une activité est destinée &
étre abandonnée sont satisfaits (se référer a la
note 1.9 « Actifs non courants détenus en vue
de la vente et activités abandonnées » et 6.3
« Immeubles de placements et actifs destinés &
la vente »).

1.3 Participations de la Société et
Méthodes de consolidation

Les normes sur la consolidation sont :
» [FRS 10 — Etats financiers consolidés
¢ |JFRS 11 - Partenariats

e IFRS 12 - Informations & fournir sur les
intéréts détenus dans d’autres entités

* |AS 28 — Participations dans des entreprises
associées et des co-entreprises

La norme IFRS 10 définit le contrdle ainsi : « un
investisseur contrdle une entité lorsqu'il est
exposé ou qu'il a le droit 4 des rendements
variables en raison de ses liens avec 'entité et
qu'il a la capacité d'influer sur ces rendements
du fait du pouvoir qu'il détient sur celle-ci ». La
Société détient le pouvoir sur une entité
lorsqu’elle a les droits effectifs qui lui conférent
la capacité actuelle de diriger les activités
pertinentes, a savoir les activités qui ont une
incidence importante sur les rendements de
I'entité.

L'appréciation du contréle selon IFRS 10 a
conduit la Société a développer un cadre
d'analyse de la gouvernance des entités avec
qui la Société est en lien en particulier lorsqu'il
existe des situations de partenariat régies par
un environnement contractuel large tel les
statuts, les pactes d'actionnaires, etc. Il est
également tenu compte des faits et
circonstances.

A ce titre et ce, dans la limite des droits
protectifs accordés aux co-associés,

s les sociétés Altablue et Aldeta co-
détenues aux cotés de deux autres
associés institutionnels sont
considérées comme étant contrdlées
par le Groupe. Ces sociétés portent le
centre commercial de Cap 3000 situé
prés de Nice.

* les sociétés Alta Crp Gennevilliers, Alta
Crp La Valette, Alta Gramont, Toulouse
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Gramont, Bercy Village et Société
d’aménagement de la gare de FPEst
détenues aux cdtés d'un autre associé
institutionnel sont considérées comme étant
contrélées par le Groupe.

Conformément a IFRS 10, les entités ad hoc sont
consolidées, lorsque, en substance, la relation entre
la Société et l'entité est telle que la Société est
jugée contrdler cette derniére.

Entités controlées exclusivement

Les filiales contrélées exclusivement sont
consolidées par intégration globale. Tous les soldes
et transactions intra-groupe ainsi que les produits et
les charges provenant de transactions internes et
de dividendes sont éliminés.

Toute modification de la part d'intérét de la Société
dans une filiale qui n'entraine pas une perte de
contr6le est comptabilisée comme une transaction
portant sur les capitaux propres. Si la Société perd
le contréle d'une filiale, les actifs, passifs et capitaux
propres de cette ancienne filiale sont
décomptabilisés. Tout gain ou perte résultant de la
perte de controle est comptabilisé en résultat. Toute
participation conservée dans l'ancienne filiale est
comptabilisée & sa juste valeur a la date de perte de
contrdle selon le mode de comptabilisation requis
suivant [IFRS 11 ou IAS 28 ou IAS 39.

Entités controélées conjointement

Suivant IFRS 11, les sociétés sont contrdlées
conjointement lorsque les décisions importantes au
titre des activités pertinentes requiérent le
consentement unanime des associés ou
partenaires.

Le contrdle conjoint peut étre exercé au travers
d'une activité conjointe (commune) ou en co-
entreprise (joint-venture). Suivant IFRS 11, 'activité
conjointe se distingue de la joint-venture par
lexistence ou non d'un droit direct détenu sur
certains actifs ou des obligations directes sur
certains passifs de I'entité quand la joint-venture
confére un droit sur I'actif net de I'entité. $'il s'agit
d’une co-entreprise, la Société enregistre dans ses
comptes les actifs, les passifs, les produits et les
charges relatifs & ses intéréts dans I'entreprise
commune. S8l s'agit dune joint-venture, la
participation de la Société dans I'actif net de I'entité
est enregistrée selon la méthode de la mise en
équivalence décrite dans la norme IAS 28.

Les investissements dans les activités
communes ou les co-entreprises sont
présentés conformément & la norme IFRS 12.

Entités sous influence notable

Conformément & I'lAS 28, la méthode de la
mise en équivalence s'applique également a
toutes les entreprises associées dans
lesquelles la Société exerce une influence
notable sans en avoir le contréle, laquelle est
présumée quand le pourcentage de droits de
vote détenus est supérieur ou égal a 20%.
Chaque participation, quel que soit le
pourcentage de détention détenu, fait I'objet
d’'une analyse tenant compte des faits et
circonstances pour déterminer si la Société
exerce une influence notable.

Selon la méthode de la mise en équivalence, la
participation de la Société dans ['entreprise
associée est initialement comptabilisée au cot
augmenté ou diminué des changements,
postérieurs a l'acquisition, dans la quote-part
d'actif net de [I'entreprise associée. L'écart
d’acquisition lié & une entreprise associée est
inclus, s'il n'est pas déprécié, dans la valeur
comptable de la participation. La quote-part de
résultat de la période est présentée dans la
ligne « Quote-part de résultat des sociétés
mises en équivalence ». Au bilan, ces
participations sont présentées sur la ligne
« Titres et investissements dans les sociétés
mises en équivalence ou non consolidées »
avec les créances rattachées a ces
participations.

Les états financiers des entreprises associées
sont préparés sur la méme période de
référence que ceux de la société mére et des
corrections sont apportées, le cas échéant,
pour homogénéiser les méthodes comptables
avec celles de la Société.

Les investissements dans les entreprises
associées sont présentés conformément a la
norme IFRS 12.

1.4 Ventilation des actifs et passifs
en courant / non courant

Conformément a la norme IAS 1, la Société
présente ses actifs et passifs en distinguant les
éléments courants et non courants :

* les actifs et passifs constitutifs du besoin en
fonds de roulement entrant dans le cycle
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d’exploitation normal de I'activité concernée sont
classés en courant,

» les actifs immobilisés sont classés en non
courant, & I'exception des actifs financiers qui
sont ventilés en non courant et courant sauf les
instruments de trading qui sont classés par
nature en courant,

o les actifs et passifs dérivés sont classés en actifs
ou passifs courants,

s les provisions entrant dans le cycle d'exploitation
normal de I'activité concernée et la part 4 moins
d'un an des autres provisions sont classées en
courant. Les provisions ne répondant pas a ces
critéres sont classées en passifs non courants,

o les dettes financiéres qui doivent étre réglées
dans les 12 mois aprés la date de cloture de
I'exercice sont classées en courant. Inversement
la part des dettes financiéres dont I'échéance est
supérieure a 12 mois est classée en passif non
courant,

o les dépdots et cautionnements regus en
application des baux conclus sont classés en
non courant,

¢ les impdts différés sont présentés en totalité en
actifs et passifs non courants.

1.5 Regroupements d’entreprises et
écarts d’acquisition

Conformément aux dispositions de la norme IFRS
1, Altarea avait choisi de ne pas retraiter les
regroupements d’entreprise antérieurs au 1er
janvier 2004.

Les regroupements d’entreprises sont comptabilisés
selon la méthode de l'acquisition d'IFRS 3. Selon
cette méthode, lors de la premiére consolidation
d'une entité dont le groupe acquiert le contréle, les
actifs et les passifs, ainsi que les passifs éventuels,
identifiables sont comptabilisés a leur juste valeur &
la date d'acquisition. Les actifs incorporels sont
spécifiquement identifiés dés lors quils sont
séparables de I'entité acquise ou résultent de droits
légaux ou contractuels. Selon IFRS 3, lors de la
prise de contr6le d'une entreprise, la différence
entre la quote-part d’intéréts de I'acquéreur dans la
juste valeur des actifs, passifs et passifs éventuels
identifiables a la date de prise de contrdle, et le colt
d’acquisition constitue un écart d'acquisition
représentatif d’avantages économiques futurs
résultant d'autres actifs non identifiés
individuellement et comptabilisés séparément.

Suivant IFRS 3 révisé, les colits d’acquisition
des titres sont comptabilisés en charge.

L'écart d’acquisition :

s positif, est inscrit a 'actif du bilan et fait
l'objet d'un test de dépréciation au moins
une fois par an,

e négatif, est comptabilisé directement en
produit.

Suivant IFRS 3 révisé, les intéréts minoritaires
seront évalués soit a leur juste valeur, soit a la
quote-part dans I'actif net de la cible ; le choix
pouvant étre exercé différemment selon les
acquisitions.

A noter que la norme prévoit un délai de 12
mois & partir de la date d’acquisition quant 4 la
comptabilisation définitive de I'acquisition ; les
corrections et évaluations effectuées doivent
étre liées a des faits et circonstances existant a
la date d'acquisition. Ainsi, un complément de
prix est & comptabiliser en résultat de I'exercice
au-deld de ce délai de 12 mois sauf si sa
contrepartie est un instrument de capitaux
propres.

Suivant IFRS 3 révisée, lacquisition ou la
cession de titres d'une entité qui demeure
contrblée avant et aprés ces opérations, sont
désormais considérées comme des
transactions entre actionnaires comptabilisées
en capitaux propres : elles n'impactent ni le
goodwill, ni le compte de résultat. En cas de
perte de contrdle, la participation résiduelle est
évaluée 3 la juste valeur et le résultat de
cession est comptabilisé au compte de résultat.

La Société met en ceuvre des tests de pertes
de valeur au titre de ses écarts d’acquisition
lors de chaque clbture annuelle ou semestrielle
(soit au moins une fois I'an) et plus
fréquemment s'il existe un indice de perte de
valeur.

Les principaux écarts d'acquisition sont issus
de la prise de contrle des sociétés Cogedim
en 2007 et Rue du Commerce en 2011.

Les écarts d'acquisition issus de la prise de
contréle de Cogedim en 2007 sont affectés aux
regroupements d'U.G.T. (les programmes) que
sont les secteurs opérationnels Logements et
Bureaux. Les principaux indices de perte de
valeur sont, au regard des secteurs de
Promotion, Logements et Bureaux, une baisse
du rythme d’'écoulement des programmes ou

|-
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des taux de marge combinée & une baisse du
volume d’activité (réservations, backlog, portefeuille

).

L'écart d'acquisition issu de la prise de contréle de
la société Rue du Commerce a été intégralement
déprécié en 2013.

Par exception, les acquisitions d'actifs isolés qui
s'effectuent par 'achat des titres d'une société dont
le seul objet est la détention d'actifs de placement
et, en [labsence de toute activité productive
induisant I'existence de contrat connexe a I'actif ou
de personnel, sont comptabilisés selon la norme
IAS 40 « Immeubles de placement» ou IAS 2
« Stocks ».

1.6 Immobilisations incorporelles

Les immobilisations incorporelles sont
essentiellement constituées de logiciels, de
marques et de relations clientéles.

Conformément & la norme |IAS 38,

* les logiciels acquis ou créés sont évalués a leur
colt et amortis sur leur durée d'utilité qui est
généralement comprise entre 1 et 5 ans.

¢ les marques qui résultent de lidentification d'un
actif incorporel issu d‘acquisitions font I'objet
d'une estimation de leur durée de vie et sont
amorties sur cette durée lorsqu'elle est finie.
Elles sont dépréciées, le cas échéant, lorsqu’l
existe des indices de pertes de valeur.

La marque Cogedim, & durée de vie indéfinie,
est affectée au secteur Logement.

La marque Rue du Commerce, a durée de vie
finie, est affectée au secteur du commerce
« online ». La marque est amortie sur 20 années
(se référer aux notes 5.2 « Marque » et 6.1
« Immobilisations incorporelles »).

s les relations clientéles qui résultent de
l'identification d’actifs incorporels issus de
l'acquisition de promoteurs sont amortissables
au rythme de réalisation du carnet de
commandes acquis et des lancements de
programmes pour la partie concernant les
promesses de vente acquises. Elles sont
dépréciées le cas échéant lorsqu'il existe des
indices de perte de valeur.

1.7 Immobilisations corporelles

Les immobilisations corporelles correspondent
principalement aux installations générales, aux
matériels de transport, de bureau et d'informatique.

Conformément a la norme IAS 16, elles sont
évaluées au colt et amorties sur leur durée
d’utilité, estimée étre de 5 &4 10 ans. Aucun
autre composant significatif n'a été identifié
pour ces immobilisations.

1.8 Immeubles de placement

Selon la norme IAS 40, les immeubles de
placement sont des biens immobiliers détenus
en vue d'en retirer des loyers ou pour valoriser
le capital apporté ou les deux.

Les immeubles de placement détenus par le
Groupe sont principalement des centres
commerciaux  et, accessoirement  des
immeubles de bureaux ou des hoétels.

Le portefeuille d'immeubles de placement du
groupe est constitué dimmeubles en
exploitation et d'immeubles en cours de
développement ou de construction pour compte
propre.

En application de la norme |IAS 40, Altarea a
opté pour le modéle de la juste valeur (et non
pour le modéle du codt, option alternative) et
valorise ses immeubles de placement en
conséquence a la juste valeur selon le guide
établi par IFRS 13 « Evaluation & la juste
valeur » et ce, a chaque fois que celle-ci peut
étre déterminée de fagon fiable. Sinon, ils sont
laissés au collt et font I'objet de test de valeurs
au minimum une fois I'an et a chaque fois qu'il
existe des indices de pertes de valeur.

La juste valeur des immeubles de placement
est celle retenue par la Direction suivant les
faits et circonstances et tenant compte de la
destination des immeubles. Pour ce faire, la
Direction s'appuie sur des expertises établies
par des experts principalement externes
donnant des évaluations droits inclus en
prenant en compte une décote a hauteur des
droits correspondant aux frais et droits de
mutation. Ces droits ont été estimés en France
a6,9% (6,2% en 2013) a I'exception de Paris et
des Yvelines qui sont fixés & 6,2%, en ltalie a
4% (idem en 2013) et, en Espagne a 1,5%
(idem en 2013).

Depuis le 30 juin 2013, I'évaluation externe des
actifs du groupe Altarea est confiée 4 DTZ (en
France, en ltalie et en Espagne) et CBRE (en
France). Les actifs étaient évalués en 2012 par
DTZ et RCG pour les actifs situés en France et
RVI, filiale de RCG, pour les actifs situés en
ltalie.
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Les experts utilisent deux méthodes :

o Une méthode d'actualisation des flux futurs de
trésorerie projetés sur dix ans avec prise en
compte d’'une valeur de revente en fin de période
déterminée par capitalisation des loyers nets.
Dans un contexte de marché peu efficient, les
experts ont souvent privilégié les résultats
obtenus a partir de cette méthode.

* Une méthode reposant sur la capitalisation des
loyers nets: ['expert applique un taux de
rendement fonction des caractéristiques du site
(surface, concurrence, potentiel locatif, etc.) aux
revenus locatifs (comprenant le loyer minimum
garanti, le loyer variable et le loyer de marché
des locaux vacants) retraités de I'ensemble des
charges supportées par le propriétaire. Cette
seconde méthode permet de corroborer la valeur
déterminée par la premiére méthode.

Les revenus locatifs prennent notamment en
compte :

o Les évolutions de loyers qui devraient étre
appliquées lors des renouvellements

o Le taux de vacance normatif

o Les incidences des plus-values locatives futures
résultant de la location des lots vacants

¢ La progression des revenus due aux paliers

e Le renouvellement des baux arrivant & échéance
prochainement

¢ Un taux d'impayé.

L’évaluation des immeubles de placement a la juste
valeur est conforme aux recommandations du
« Rapport du groupe de travail sur I'expertise
immobiliere du patrimoine des sociétés faisant
publiquement appel & I'épargne » présidé par M.
Georges Barthés de Ruyter et émis en 2000 par la
Commission des Opérations de Bourse. Les experts
font par ailleurs référence au RICS appraisal and
Valuation standards publié par la Royal Institute of
Chartered Surveyors Red Book).

1.81 Immeubles de placement en
exploitation
Les immeubles en exploitation sont

systématiquement évalués a la juste valeur.

Au 31 décembre 2014, l'intégralité de la valeur du
patrimoine en exploitation a fait l'objet d’une
expertise externe.

|

A chaque fois qu'il existe, pour un des
immeubles de la Société, une valeur d'échange
fixée dans le cadre de transaction éventuelle
entre parties bien informées et consentantes et
déterminée dans des conditions de marché
normailes, la société arbitre selon son jugement
entre cette valeur et celle déterminée par
'expert.

1.8.2 Immeublies de placement en
cours de développement et de
construction

Pour les immeubles développés pour compte
propre, les colts engagés y compris le prix
d’acquisition des terrains pour le
développement et la construction des
immeubles sont capitalisés a compter du
démarrage du programme dés la phase de
développement (prospection, montage :
réponse au concours et pré-commercialisation,
préalablement a la signature des promesses
d'achat de foncier, phase administrative :
obtention des autorisations avec le cas échéant
signature de promesses d'achat de foncier),
dés lors qu'il existe une assurance raisonnable
d'obtenir les autorisations administratives. lls
concemment principalement les dépenses
suivantes :

o les honoraires d'études et de gérance
externes et intemes au groupe,

¢ les honoraires juridiques,
s les colts de démolition (le cas échéant),

o les indemnités dimmobilisation ou les
cautions sur foncier,

« |es indemnités d’éviction,
¢ les colts de construction,

¢ les frais financiers selon |AS 23 révisée.

Les honoraires intemes sont principalement les
honoraires de gérance (gestion des projets
jusqu'a l'obtention des autorisations) et les
honoraires de MOD (maitrise d'ouvrage
déléguée) qui sont économiquement constitutifs
du prix de revient de [lactif et sont donc
incorporés dans le codt des immobilisations ou
dans celui des stocks le cas échéant. Le
montant incorporé s'entend aprés élimination
des marges intemes.

Depuis le 1% janvier 2009, les Immeubles de
Placement en cours de Construction (IPUC)

-

www.altareacogedim.com

14 ALTAREA COMPTES CONSOLIDES DE L'EXERCICE CLOS LE 31 DECEMBRE 2014



sont rentrés dans le champ d'application
d’lAS 40 et sont évalués 3 la juste valeur suivant le
guide d'IFRS 13 et lorsque les critéres prédéfinis
par la société sont remplis.

Le Groupe estime qu’'un immeuble en cours de
construction peut étre évalué a la juste valeur de
facon fiable si la majeure partie des incertitudes
pesant sur la détermination de la valeur ont été
levées ou si la date de livraison de l'immeuble est
proche.

Pour estimer de fagon fiable la juste valeur d’un
immeuble en cours de construction les trois
conditions suivantes doivent étre toutes remplies :

e Toutes les autorisations administratives
nécessaires a la réalisation du projet ont été
obtenues ;

o Les contrats de construction ont été signés et les
travaux ont commence ;

¢ Le taux de commercialisation des baux est élevé
et permet d'apprécier raisonnablement Ila
création de valeur attachée & limmeuble en
cours de construction.

Les immeubles de placement en cours de
développement et de construction sont évalués en
conséquence soit au codt, soit a la juste valeur :

s les immeubles en phase de développement
avant acquisition du terrain sont évalués au codt

¢ les terrains non encore construits sont évalués
au colt,

¢ les immeubles en cours de construction sont
enregistrés au colt ou a la juste valeur dans le
respect des critéres pré définis ci-dessus ; si la
date de livraison de l'immeuble est proche de la
date de cloture des comptes, l'immeuble est
systématiquement évalué a la juste valeur.

Les immeubles en cours de développement et de
construction évalués au colt sont les immeubles qui
ne remplissent pas les critéres définis par le groupe
permettant d’estimer si la juste valeur de I'immeuble
peut étre déterminée de fagon fiable.

Pour ces immeubles et dans I'hypothése ol il existe
un retard au démarrage de leur construction ou
lorsque la période de construction est
anormalement allongée, le management apprécie
au cas par cas le bien fondé d'un arrét momentané

de la capitalisation des frais financiers ou
honoraires internes encourus.

Pour ces immeubles — enregistrés dans les
comptes au codt — est effectué au moins une
fois I'an un test de dépréciation ou & chaque
fois qu'il existe des indices de perte de valeur
(augmentation du prix de revient, baisse des
valeurs locatives attendues, retard significatif
dans le déroulement du projet, retard dans
'avancement de la commercialisation, hausse
des taux de capitalisation attendus ...).

La valeur recouvrable de ces actifs qui restent
comptabilisés au colit est appréciée par
comparaison de leur prix de revient a
terminaison et de leur valeur estimée sur la
base des flux attendus pour la Société. Si la
valeur recouvrable est inférieure au prix de
revient a terminaison, une perte de valeur sous
la forme d'une provision pour dépréciation est
enregistrée au compte de résultat sur la ligne
«Pertes de wvaleur sur immeubles de
placement évalués au colt ».

Les immeubles en cours de construction
évalués a la juste valeur sont les immeubles qui
remplissent les critéres définis par le groupe
pour déterminer si leur juste valeur peut étre
déterminée de fagon fiable et les immeubles
dont la date de livraison est proche.

La juste valeur des immeubles en cours de
construction évalués a la juste valeur est
déterminée a l'appui d’expertises
principalement externes. L'expert évalue I'actif
d'un bien comme ¢s'il était complément achevé
en tenant compte des conditions de marché a
la date d'évaluation et des spécificités de I'actif.
A cette valeur est déduit le montant des
dépenses non encore engagées a la date de
cloture.

Le différentiel de la juste valeur des immeubles
en cours de construction évalués a la juste
valeur d'une période a une autre est
comptabilisé au compte de résultat sur la ligne
« Variations de valeur des immeubles de
placement ».

1.9 Actifs non courants détenus en
vue de la vente et activités
abandonnées
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Conformément a la norme IFRS 5, un actif non
courant est classé en « actif détenu en vue de la
vente » si sa valeur comptable est recouvrée
principalement par le biais d'une transaction de
vente plutdt que par I'utilisation continue.

Tel est le cas si 'actif est disponible en vue de la
vente immédiate dans son état actuel sous réserve
uniquement des conditions qui sont habituelles et
coutumiéres pour la vente de tels actifs et si sa
vente est hautement probable.

Le caractére hautement probable est apprécié par
l'existence d’'un plan de vente de I'actif engagé par
la direction du groupe, et d’'un programme actif pour
trouver un acheteur et finaliser le plan dans les
douze mois a venir. Le management apprécie les
situations ; lorsqu'il existe, a la date de cl6ture, une
promesse de vente ou un engagement ferme,
limmeuble est systématiquement inclus dans les
actifs détenus en vue de la vente.

L'actif est évalué & la juste valeur qui est
généralement le montant convenu entre les parties
diminué des colts de vente.

Pour qu'une activité soit réputée étre abandonnée,
la Société apprécie, selon les faits et circonstances,
'existence ou non d'un plan unique et coordonné
pour se séparer d'une ligne d'activité ou d'une
région géographique.

1.10 Suivi de la valeur des actifs non
courants (hors actifs financiers et
immeubles de placement) et pertes
de valeur

En application de la norme IAS 36, les actifs
corporels et incorporels amortissables font I'objet
d'un test de dépréciation dés lors qu'un indice
intere ou externe de perte de valeur est décelé.

Les écarts d’acquisition et autres actifs incorporels
a durée de vie indéterminée telle la marque
Cogedim font I'objet d'un test de dépréciation
annuel systématique ou plus fréquemment si des
événements ou des circonstances, intemes ou
externes, indiquent qu’une réduction de valeur est
susceptible d’étre intervenue.

La valeur au bilan des actifs (et certains passifs
associés) directement liés ou affectables aux unités
génératrices de trésorerie (U.G.T.s) ou, le cas
échéant, a des groupes d'U.G .T.s y inclus les actifs
incorporels et écarts d’acquisition, est comparée a
la valeur recouvrable de ces mémes U.G.T.s ou
groupes d'U.G T.s, définie comme le montant le
plus élevé entre le prix de vente net des frais

susceptibles d'étre encourus pour réaliser la
vente et leur valeur d'utilité. Une U.G.T. est le
plus petit groupe identifiable d'actifs qui génére
des entrées de ftrésorerie largement
indépendantes des entrées de trésorerie
générées par dautres actifs ou groupes
d’actifs. Les U.G.T.s et groupes d’'U.G.T.s de la
société sont présentés dans la note 5
« Dépréciation d'actifs en application de la
norme |AS 36 ».

La valeur dutilitt de I'« U.G.T.» ou du
regroupement de plusieurs « U.G.T.s» est
déterminée par la méthode des flux de
trésorerie  actualisés (D.C.F.) selon les
principes suivants :

o les flux de trésorerie (avant imp6t) sont
issus des business-plans généralement a 5
ans élaborés par la direction du Groupe,

e e taux d’actualisation est déterminé sur la
base d’un colt moyen pondéré du capital,

e la valeur terminale est calculée par
sommation a linfini de flux de trésorerie
actualisés, déterminés sur la base d'un flux
normatif et d'un taux de croissance apprécié
selon le métier concerné. Ce taux de
croissance est en accord avec le potentiel
de développement des marchés sur
lesquels est exercé le métier concerné, ainsi
qu'avec sa position concurrentielle sur ces
marchés.

Une perte de valeur est comptabilisée, le cas
échéant, si la valeur comptable des actifs (et
certains passifs associés) au bilan s'avére
supérieure 3 la valeur recouvrable de I'U.G.T
ou du groupe d’'U.G.T.s; elle est imputée en
priorité sur I'écart d'acquisition, puis sur les
autres actifs incorporels et corporels au prorata
de leur valeur comptable. La perte de valeur
ainsi constatée est réversible, sauf celle
constatée sur les écarts d'acquisition, non
réversible.

www.altareacogedim.com
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1.11 Stocks
Les stocks relévent

e des programmes d'opérations des activités de
promotion pour compte de tiers et de promotion
de développement de centres commerciaux pour
la partie  non patrimoniale  (coques
d’hypermarché, parking ...).

¢ des opérations dont la nature méme ou la
situation administrative spécifique induit un choix
de classement en stocks - activité de
marchands de biens — et pour laquelle la
décision de conservation en patrimoine n’est pas
arrétée.

Les frais financiers affectables aux programmes
sont incorporés aux stocks conformément a la
norme IAS 23 révisée.

Les « opérations nouvelles » correspondent a des
programmes non encore développés. lls sont
évalués au prix de revient et comprennent le codt
des études préalables au lancement des opérations
(honoraires d'études et de gestion). Ces dépenses
sont capitalisées si les probabilités de réalisation de
l'opération sont élevées. Dans le cas contraire, ces
frais sont constatés en charges de I'exercice. A la
date de cloture des comptes, une revue des
« opérations nouvelles » est effectuée et, si la
réalisation de l'opération est improbable, ces frais
sont passés en charge.

Les « opérations au stade terrain » sont évaluées
au prix d'acquisition des terrains augmenté de tous
les frais encourus dans le cadre de l'acquisition des
terrains en particulier les honoraires d’'études et de
gestion.

Les « opérations en cours de construction » sont
évaluées au prix de revient sous déduction de la
quote-part de prix de revient sorti & avancement
pour les opérations réalisées en « Ventes en I'Etat
Futur d’Achévement» ou en «Contrat de
Promotion Immobiliére ». Le prix de revient
comprend le prix d’acquisiton des terrains, les
colts de construction (V.R.D. inclus), les honoraires
techniques et les honoraires de gestion des
programmes, honoraires et commissions inhérents
aux mandats de commercialisation pour la vente
des programmes immobiliers ainsi que les
dépenses annexes. La marge éventuellement
réalisée sur les honoraires de gestion interne au
groupe est éliminée.

Les « opérations achevées » sont constituées des
lots restants 4 commercialiser aprés le dép6t de la
déclaration d'achéevement des travaux. Une

dépréciation est constituée lorsque la valeur de
réalisation, nette des frais de
commercialisation, est inférieure a leur valeur
nette comptable.

Lorsque la valeur nette de réalisation des
stocks et des travaux en cours est inférieure a
leur prix de revient, des dépréciations sont
comptabilisées.

1.12 Créances clients et autres
créances

Les créances clients et les autres créances
sont évaluées a leur valeur nominale sous
déduction des dépréciations tenant compte des
possibilités effectives de recouvrement.

Dans le cadre de la comptabilisation des
contrats selon la méthode de l'avancement,
cette rubrique inclut :

e les appels de fonds réalisés auprés des
acquéreurs au fur et &8 mesure de
l'avancement des travaux et non encore
réglés,

o les « facturations & établir » comrespondant
aux appels de fonds non encore émis au
titre des contrats de VEFA ou de CPI.

o |e décalage qui peut exister entre les appels
de fonds et I'avancement réel constaté a la
cléture de I'exercice. Ces créances sont non
exigibles.

1.13 Actifs et Passifs financiers
(hors les créances clients et
autres créances)

Le groupe Altarea a choisi de ne pas mettre en
ceuvre la comptabilité de couverture proposée
par la norme IAS 39.

Les principes d’'application des normes IAS 32
et 39 et IFRS 7 sont les suivants :

1. Evaluation et comptabilisation des actifs
financiers

e Lles actifs disponibles a la vente se
composent de titres de participation dans
des sociétés non consolidées et sont
comptabilisés a leur juste valeur. Les
variations de juste valeur  sont
comptabilisées dans une rubrique distincte
des capitaux propres, « les autres éléments
du résultat global ». Les dépréciations sont
enregistrées en compte de résultat lorsqu'il
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existe un indicateur de dépréciation et sont
reprises, le cas échéant, directement par les
capitaux propres sans passer par le résultat. Si
les titres ne sont pas cotés ou que la juste valeur
n'est pas déterminable de fagon fiable, les titres
sont comptabilisés & leur codt.

Les instruments financiers dérivés sont
considérés comme détenus a des fins de
transaction. lls sont évalués a leur juste valeur.
La variation de juste valeur de ces instruments
financiers dérivés est enregistrée en contrepartie
du compte de résultat.

La Société ne posséde pas d'actifs détenus
jusqu'a échéance.

La trésorerie définie dans la norme IAS 7
comprend les liquidités en comptes courants
bancaires, les OPCVM monétaire de trésorerie,
qui sont mobilisables ou cessibles a trés court
terme (i.e. assortis d'une échéance a l'origine de
moins de trois mois) et ne présentent pas de
risque significatif de perte de valeur en cas
d'évolution des taux d'intérét. La Société détient
exclusivement des OPCVM monétaires et
monétaires court terme. Ces actifs sont évalués
au bilan a leur juste valeur. Les variations de
juste valeur de ces instruments sont
comptabilisées en résultat avec pour
contrepartie I'ajustement du compte de
trésorerie. La trésorerie doit étre disponible
immédiatement pour les besoins des filiales ou
pour ceux du groupe.

. Evaluation et comptabilisation des passifs
financiers

Tous les emprunts ou dettes portant intéréts sont
initialement enregistrés a la juste valeur du
montant regu, moins les codts de transaction
directement attribuables. Postérieurement a la
comptabilisation initiale, les préts et emprunts
portant intéréts sont évalués au colt amorti, en
utilisant la méthode du taux d'intérét effectif. La
détermination des TIE initiaux a été réalisée par
un actuaire. Les TIE n'ont pas été revus dans le
contexte de chute des taux car l'impact sur les
TIE est peu significatif.

Les instruments financiers dérivés sont
considérés comme détenus a des fins de
transaction. lls sont évalués a leur juste valeur.
La variation de juste valeur de ces instruments
financiers dérivés est enregistrée en contrepartie
du compte de résultat lorsqu'ils ne répondent

pas aux crittres de la comptabilit¢ de
couverture.

s La fraction & moins d’'un an des emprunts et
des dettes financiéres est présentée en
passif courant.

e Les dépéts et cautionnements versés par
les locataires des Centres Commerciaux ne
sont pas actualisés.

3. Mode de détermination de la juste valeur
des instruments financiers (hors dettes
portant intéréts)

Les actifs et passifs financiers sont initialement
comptabilisés a la juste valeur du prix payé qui
inclut les colts d'acquisitions liés. Aprés la
comptabilisation initiale, les actifs et les passifs
sont comptabilisés a la juste valeur.

Pour les actifs et passifs financiers comme les
actions cotées qui sont négociés activement sur
les marchés financiers organisés, la juste
valeur est déterminée par référence aux prix de
marché publiés a la date de cléture.

Pour les autres actifs et passifs financiers
comme les dérivés de gré a gré, swaps, caps

. et qui sont traités sur des marchés actifs
(marché comportant  de nombreuses
transactions, des prix affichés et cotés en
continu), la juste valeur fait I'objet d'une
estimation établie selon des modéles
communément admis et réalisée par un
actuaire et dans le respect du guide établi par
IFRS 13 « Evaluation 3 la juste valeur ». Un
modeéle  mathématique rassemble des
méthodes de calculs fondées sur des théories
financiéres reconnues. Est pris en compte la
valorisation du risque de crédit (ou risque de
défaut) d'Altarea sur ses contreparties
bancaires et de celui des contreparties sur
Altarea (Crédit Value Adjustment/Debit Value
Adjustment). Altarea a retenu la méthode de
calcul des probabilités de défaut par le marché
secondaire (selon des spreads obligataires
estimés des contreparties).

En dernier ressort, la Société évalue au co(t les
actifs et passifs financiers déduction faite de
toute perte de valeur éventuelle. Il s’agit
exclusivement de titres de participation non
consolidés.
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La valeur de réalisation des instruments financiers
peut se révéler différente de la juste valeur
déterminée pour la cléture de chaque exercice.

1.14 Capitaux propres

Les capitaux propres représentent l'intérét résiduel
des actifs aprés déduction des passifs.

Les frais d’émission des titres de capital et de fusion
sont déduits du produit de I'émission.

Un instrument est un instrument de -capitaux
propres si linstrument n'inclut aucune obligation
contractuelle de remettre de la trésorerie ou un
autre actif financier ou d’échanger des actifs ou
passifs avec une autre entité & des conditions
défavorables pour I'émetteur ; a ce titre, les Titres
Subordonnés & Durée I[ndéterminée émis par
Altarea SCA sont des instruments de capitaux
propres.

Les instruments de capitaux propres qui ont été
rachetés (actions propres) sont déduits des
capitaux propres. Aucun profit ou perte n'est
comptabilisé dans le compte de résultat lors de
l'achat, de la vente, de I'émission ou de I'annulation
d’instruments de capitaux propres de la Société.

1.15 Paiements en actions

Les paiements en actions sont des transactions
fondées sur la valeur des titres de la société
émettrice : options de souscription d'actions, droits
d'attribution d’'actions gratuites et Plans Epargne
Entreprise (PEE).

Le reglement de ces droits peut se faire en
instruments de capitaux propres ou en trésorerie :
dans le groupe Altarea, tous les plans portant sur le
titre Altarea doivent étre réglés en instruments de
capitaux propres.

Conformément aux dispositions de la norme IFRS
2, les paiements en actions consentis aux
mandataires sociaux ou salariés d'Altarea ou des
sociétés du groupe sont comptabilisés dans les
états financiers selon les modalités suivantes : la
juste valeur de linstrument de capitaux propres
attribué est comptabilisée en charge de personnel
en contrepartie d’'une augmentation des capitaux
propres si le plan doit étre réglé en instruments de
capitaux propres, ou d'une dette si le plan doit étre
réglé en trésorerie.

Cette charge de personnel représentative de
I'avantage accordé (correspondant a la juste valeur
des services rendus par les salariés) est évaluée
par un cabinet d’actuaire & la date d'attribution des

options a partir du modéle mathématique
binomial de Cox Ross Rubinstein calculé en
fonction d’un turnover déterminé sur les trois
derniers exercices. Ce modeéle est adapté au
plan prévoyant une durée d'indisponibilité et
une période de blocage. La charge est étalée
sur la période d'acquisition des droits. Les
plans d’attribution d’actions et les PEE sont
valorisés sur la base de la valeur de marché.

1.16 Avantages au personne!

Les avantages au personnel sont comptabilisés
selon la norme IAS 19 et ses amendements
adoptés en juin 2012 par FUnion Européenne
sur la ligne «charges de personnel» au
compte de résultat a [I'exception des
réévaluations des passifs (ou des actifs)
enregistrés directement dans les capitaux
propres et constatés dans les autres éléments
du résultat global.

1. Indemnités de départ a la retraite

Les indemnités de départ a la retraite sont
versées aux salariés au moment de leur départ
en retraite en fonction de leur ancienneté et de
leur salaire & l'd4ge de la retraite. Ces
indemnités relévent du régime des prestations
définies. De ce fait, la méthode utilisée pour
évaluer le montant de I'engagement du groupe
au regard des indemnités de fin de carriére est
la méthode rétrospective des unités de crédit
projetées prévue par la norme
IAS 19.

Elle représente la valeur actuelle probable des
droits acquis, évalués en tenant compte des
augmentations de salaires jusqu'a I'dge de
départ a la retraite, des probabilités de départ
et de survie.

La formule de I'engagement passé peut se
décomposer en quatre termes principaux de la
maniére suivante :

Engagement passé = (droits acquis par le
salarié) X (probabilité qu'a I'entreprise de
verser ces droits) X (actualisation) X
(coefficient de charges patronales) X
(ancienneté acquise / ancienneté 3 la date du
départ a la retraite)

Les principales hypothéses retenues pour cette
estimation sont les suivantes :

Taux d’actualisation : Taux de rendement des
obligations des sociétés corporate de notation
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AA (Zone Euro) de maturité supérieure a 10 ans
Table de mortalité : TF et TH 2000-2002

Type de départ : selon les législations locales et
pour la France, départ volontaire a la date de
liquidation du régime a taux plein

Turnover : turn-over annuel moyen observé sur 3
ans

Taux de progression des salaires & long terme :
2,5%

Les écarts actuariels et d'évaluation sont
directement comptabilisés dans les capitaux
propres et constatés dans les autres éléments du
résultat global.

Le montant de I'engagement ainsi déterminé est
minoré de la valeur d’actifs éventuels de couverture.
Dans le cas présent, il s'agit d’un actif du régime de
type contrat d'assurance éligible dédié a la
couverture des engagements pris au titre des
salariés de Cogedim.

Les dispositions de la loi de financement de la
Sécurité Sociale de 2008 (départ a la retraite sur la
base du volontariat au-dela de 65 ans) n'ont pas
d’impact significatif sur le montant de I'engagement.

2. Autres avantages postérieurs a ’emploi

Ces avantages sont offerts a travers des régimes a
cotisations définies. Dans le cadre de ces régimes
le groupe n'a pas d’'autre obligation que le paiement
de cotisations ; la charge qui comrespond aux
cotisations versées est prise en compte en résultat
sur l'exercice.

3. Autres avantages a long terme

Il n'existe pas d'autres avantages & long terme
accordés par le groupe Altarea.

4. Indemnités de rupture de contrat de travail

Le cas échéant, les indemnités de rupture de
contrat de travail sont provisionnées sur la base de
la convention collective.

5. Avantages a court terme

Les avantages & court terme incluent notamment,
un accord d'intéressement des salariés au résultat
de l'unité économique et sociale, signé entre les
sociétés prestataires de services du groupe,
membres de 'UES, et le comité d’entreprise ; et un
plan de participation des salariés aux résultats de

'entreprise s’'appliquant sur les résultats de
I'unité économique et sociale suivant les
accords de droit commun.

Les avantages du personnel a court terme
incluant ceux résultant des accords ci-dessus
détaillés sont portés en charges de I'exercice.

1.17 Provisions et passifs éventuels

Conformément a la norme I|AS 37, une
provision est constituée dés lors qu'une
obligation a I'égard d'un tiers provoquera de
maniére certaine ou hautement probable une
sortie de ressources sans contrepartie au
moins équivalente et pouvant étre estimée de
maniére fiable. La provision est maintenue tant
que l'échéance et le montant de la sortie de
ressources ne sont pas fixés avec précision.

En général, ces provisions ne sont pas liées au
cycle normal d'exploitation du groupe. Elles
sont actualisées le cas échéant sur la base d’'un
taux de rendement avant imp6t qui refléte les
risques spécifiques du passif.

Les provisions non courantes incluent pour
I'essentiel celles constituées dans le cadre de
litiges opposant le groupe Altarea a des tiers ou
lites a loctroi de garantie locatives aux
acquéreurs de centres commerciaux.

Les passifs éventuels correspondent a une
obligation potentielle dont la probabilité de
survenance ou la détermination d'un montant
fiable ne peuvent étre établis. lls ne sont pas
comptabilisés. Une information en annexe est
donnée sauf si les montants en jeu peuvent
raisonnablement étre estimés faibles.

1.18 Impéts

Suite a l'exercice de l'option pour le régime
fiscal des SIIC, le groupe Altarea est soumis a
une fiscalité spécifique :

¢ un secteur SIIC regroupant les sociétés du
groupe ayant opté pour le régime fiscal des
SlIC qui sont exonérées d'impdt sur le
résultat courant et les plus-values de
cession,

¢ un secteur taxable pour les sociétés n'ayant
pas la possibilit¢ d’opter pour ce régime
fiscal.
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Les imp6ts sont comptabilisés selon la norme IAS
12.

Depuis I'exercice de I'option pour le régime fiscal
des SIIC, les impbts différés sont calculés pour les
sociétés n'ayant pas opté pour ce régime et pour le
résultat taxable des sociétés du secteur SIiC. lls
sont constatés sur toutes les différences
temporelles entre les valeurs comptables des actifs
et des passifs et leurs valeurs fiscales, ainsi que sur
les déficits fiscaux, selon la méthode du report
variable.

La valeur comptable des actifs d’imp6t différé est
revue a chaque date de cléture et réduite dans la
mesure ol il n'est plus probable qu’un bénéfice
imposable suffisant sera disponible pour permettre
I'utilisation de I'avantage de tout ou partie de ces
actifs d'impot différé. Les actifs d'imp6t différé sont
réappréciés a chaque date de cloture et sont
reconnus dans la mesure ol il devient probable
gu'un bénéfice futur imposable permettra de les
recouvrer sur la base d'un business plan fiscal
établi par le management et dérivé du business
plan de la Société établi sur une durée raisonnable.

Les actifs et passifs d'imp6t différé sont évalués,
selon la méthode du report variable, aux taux
d'imp6t dont I'application est attendue sur I'exercice
au cours duquel l'actif sera réalisé ou le passif
régié, sur la base des taux d'imp6t connus a la date
de cloture.

Les imp6ts relatifs aux éléments reconnus
directement en capitaux propres sont comptabilisés
en capitaux propres et non dans le compte de
résultat.

Les actifs et passifs dimpots différés sont
compensés lorsqu’ils concernent une méme entité
fiscale et un méme taux.

1.19 Chiffre d’affaires et charges
associées

Les produits des activités ordinaires sont
comptabilisés lorsqu’il est probable que les
avantages économiques futurs iront a la Société et
que ces produits peuvent étre évalués de maniére
fiable.

a) Loyers nets

Les loyers nets comprennent : les revenus locatifs,
les autres produits nets sous déduction des charges
du foncier, les charges locatives non récupérées,
les frais de gestion et les dotations nettes aux
provisions sur créances douteuses.

Les revenus locatifs comprennent les loyers
bruts incluant l'impact de I'étalement sur la
durée ferme du bail des paliers, des franchises
et autres avantages octroyés contractuellement
par le bailleur au preneur, notamment les
allégements accordés au cours de la vie du
bail.

Les autres produits nets regroupent les revenus
et les charges comptabilisés au titre des droits
d’'entrée pergus, des indemnités de résiliation
recues et des indemnités d’éviction versées.
Les indemnités de résiliation sont pergues des
locataires lorsque ces derniers résilient le bail
avant son échéance contractuelle et sont
comptabilisées en produit lors de leur
constatation. Les indemnités  d’éviction
enregistrées en charge sont celles pour
lesquelles il n'a pu étre démontré qu'elles
étaient &4 [l'origine de Il'amélioration de la
rentabilité locative de I'immeuble.

Les charges du foncier correspondent aux
charges des redevances des autorisations
d’occupation temporaires, des baux
emphytéotiques et des baux & construction,
ceux-ci étant considérés comme des opérations
de location simple.

Les charges locatives non récupérées
correspondent aux charges normalement
refacturables (charges locatives, impdts
locaux,...) au locataire, mais restant a la charge
du propriétaire du fait de leur plafonnement ou
de la vacance des surfaces locatives.

Les frais de gestion regroupent toutes les
autres charges afférentes a I'activité locative :
les honoraires de gestion locative, les
honoraires de commercialisation & I'exception
des honoraires de premiére commercialisation
qui sont incorporés au co(t de production des
actifs ainsi que la perte nette sur créances
douteuses.

b) Marge immaobiliére

La marge immobiliére est la différence entre le
chiffre d'affaires et le coiit des ventes, des
charges commerciales et des dotations nettes
aux provisions sur créances douteuses et
stocks.

Elle correspond principalement & la marge
réalisée par les secteurs Logements et Bureaux
ainsi qu'a la marge résultant de la cession de
programmes connexes a [lactivitt de
développement de centres commerciaux
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(coque d’hypermarchés, parkings,...) du secteur
Commerces physiques.

e Pour les activités de promotion, la marge
immobiliére est reconnue dans les comptes
d'Altarea selon « la méthode de I'avancement ».

L’intégralité des opérations de Vente en I'Etat Futur
d’Achévement et de Contrat de Promotion
Immobiliére est concernée par cette méthode.

Les pertes sur « opérations nouvelles » sont inclues
dans la marge immobiliére.

Pour ces programmes, le chiffre d'affaires des
ventes notariées est comptabilisé, selon la norme
IAS 18 « Produits des activités ordinaires » et
l'interprétation IFRIC 15 « Contrats de construction
de biens immobiliers », proportionnellement a
l'avancement technique des programmes mesuré
par le prorata des colts cumulés engagés par
rapport au budget total prévisionnel (actualisé a
chaque cloture) des colts directement rattachables
a la construction (hors le prix de revient du foncier
qui est exclu du calcul) et & avancement de la
commercialisation déterminé par le prorata des
ventes régularisées sur le total des ventes
budgétées. Le fait générateur de la reconnaissance
du chiffre d’'affaires est le démarrage des travaux de
construction combiné & la signature d'actes
authentiques de vente.

Autrement dit, la marge immobiliére est évaluée
selon la méthode de Ila comptabilisation a
'avancement du revenu pour ces opérations de
promotion, sur la base des critéres suivants :

- opération acceptée par le co-contractant,

- existence de documents prévisionnels
fiables permettant d'estimer avec une
sécurité suffisante 'économie globale de
l'opération (prix de vente, avancement des
travaux, risque inexistant de non réalisation
de 'opération).

¢ Pour les activités de marchand de biens, la
marge immobiliére est reconnue a la livraison
c'est a dire lorsque les ventes sont régularisées.

c) Marge distribution

La marge distribution est la différence entre le
chiffre d'affaires et les achats consommés et les
dotations nettes aux dépréciations sur stocks et
créances douteuses.

Elle correspond principalement aux marges
réalisées sur les ventes de marchandises pour
compte propre déduction faite des remises
accordées aux clients; ces ventes sont reconnues &

'expédition des produits. Dans une moindre
mesure, elle correspond également aux
prestations de service qui lorsqu'elles sont
associées aux ventes de produits sont
reconnues a I'expédition ; dans l'autre cas, elles
sont reconnues & l'avancement au cours de la
période ou le service a été offert notamment la
publicité qui est reconnu lorsque la campagne
de promotion a été diffusée.

En application d'lAS 18, la société impute
chaque année en diminution du prix d'achat des
marchandises vendues les remises de fin
d'année, de trimestre ou du semestre. Enfin,
l'impact des délais de rétractation (délai de 15
jours accordés aux clients) ou pour garantie en
cas dobservance de panne sur produits
défectueux pendant la période de garantie ou
encore de « remboursement de la différence »
est estimé sur une base statistique et vient en
moins du chiffre d’affaires.

d) Commissions Galerie Marchande

La commission correspond & un pourcentage
des ventes réalisées par les cyber-marchands
sur la plateforme de e-commerce dite galerie
marchande de Rue du Commerce. La
commission est enregistrée dans les comptes &
la livraison par les cyber-marchands des
marchandises aux clients.

e) Frais de structure nets

Apparaissent en rubrique « Frais de structure
nets » les produits et charges inhérents a
lactivité des sociétés prestataires du groupe.

= Les produits

Les produits incluent, pour chacun des secteurs
d’activité, les prestations de services réalisées
pour compte de tiers telles que les honoraires
de maitrise d’ouvrage déléguée connexes aux
activités de Promotion, les prestations de
gestion locative (syndic,  ASL), de
commercialisation ou de prestations diverses
(travaux complémentaires acquéreurs).

= Les charges

Les charges incluent les colits de personnel,
les charges de structure (honoraires divers,
loyers...) ainsi que les dotations aux
amortissements des biens d'exploitation. Elles
sont diminuées de la production immobilisée ou
stockée de la période.
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f) Autres produits et charges

Les autres produits et charges concement les
sociétés non prestataires du groupe. lls
correspondent a des charges de structures et des
produits divers de gestion. Les amortissements des
immobilisations incorporelles et corporelles autres
que les actifs en exploitation sont également inclus
dans cette rubrique.

1.20 Contrats de location

Selon la norme |IAS 17, un contrat de location est un
accord par lequel le bailleur transfére au preneur
pour une période déterminée le droit d'utilisation
d’'un actif en échange d'un paiement ou d’'une série
de paiements. La norme IAS 17 distingue les
contrats de location financement, qui transférent la
quasi-totalité des risques et avantages inhérents &
la propriété de I'actif loué, des contrats de location
simple.

B Les contrats de location dans les états
financiers de la Société en tant que
bailleur

Les revenus locatifs de la Société proviennent de
contrats de location simple qui sont comptabilisés
de fagon linéaire sur toute la durée du contrat de
location. La Société conserve, en effet, la quasi-
totalité des risques et avantages inhérents a la
propriété de ses immeubles de placement.

¢ Traitement des paliers, des franchises et
autres avantages

La norme IAS 17 prévoit que les paliers, franchises
et autres avantages octroyés soient comptabilisés
de facon linéaire sur la durée ferme du contrat de
location qui s’entend comme étant la période durant
laquelle, le locataire ne dispose pas d'un droit de
résiliation. lls viennent en augmentation ou en
diminution des revenus locatifs de la période.

¢ Traitement des droits d’entrée

Les droits d'entrée pergus par le bailleur s’analysent
comme des compléments de loyers. A ce titre, la
norme |IAS 17 prévoit que les droits d'entrée sont
étalés linéairement sur la durée ferme du bail.

¢ Indemnités de résiliation

Les indemnités de résiliation sont pergues des
locataires lorsque ces derniers résilient le bail avant
son échéance contractuelle.

Ces indemnités sont rattachées a I'ancien
contrat et sont comptabilisées en produits lors
de I'exercice de leur constatation.

¢ Indemnités d’éviction

Lorsque le bailleur résilie un bail en cours, il
verse une indemnité d'éviction au locataire en
place.

a) Remplacement d’un locataire

Si le versement d'une indemnité d'éviction
permet de modifier la performance de [I'actif
(augmentation du loyer donc de la valeur de
Factif), cette dépense peut étre capitalisée.
Dans le cas contraire, cette dépense est
passée en charge.

b) Rénovation d’un immeuble
nécessitant le départ des locataires
en place

Si le versement d'une indemnité d'éviction
s'inscrit dans le cadre de travaux de rénovation
lourde ou de reconstruction d'un immeuble pour
lesquels il est nécessaire d'obtenir au préalable
le départ des locataires, ce colt est capitalisé
et inclus dans le prix de revient de l'actif en
cours de développement ou de restructuration.

B Les contrats de location dans les
états financiers de la Société en tant
que preneur

Les contrats de location de terrains ou de
constructions, ou baux & construction, sont
classés en tant que contrat de location simple
ou location financement de la méme maniére
que pour les contrats portant sur d'autres actifs.

Ces contrats sont classés en tant que contrats
de location-financement s'ils transférent au
preneur la quasi-totalité des risques et des
avantages inhérents & la propriété ; 4 défaut,
ces contrats sont classés en tant que contrat
de location simple.

Un versement initial effectué a ce titre
représente des pré-loyers qui sont enregistrés
en charges constatées d'avance puis sont
etalés sur la durée du contrat de location.
Chaque contrat nécessite une analyse
spécifique.

1.21 Résultat de cession d’actifs de
placement

Le résultat de cession des immeubles de
placement est la différence entre :
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¢ le prix net vendeur encaissé sous déduction des
frais afférents et de I'estimation des provisions
pour garanties locatives octroyées

et, la juste valeur des immeubles vendus inscrite au
bilan de cloture de la période précédente.

1.22 Ajustement et perte de valeur des
immeubles de placement

Le compte de résultat enregistre sur la période les
ajustements de valeur de chaque immeuble évalué
a la juste valeur sur la ligne « Ajustement de valeur
des immeubles de placement évalués a la juste
valeur » ; elle est déterminée de la fagon suivante :

Valeur de marché hors droits a la clture de la
période (intégrant limpact des paliers et franchises
valorisé par I'expert) moins [Valeur de marché a la
cléture de la période précédente si I'immeuble était
évalué a la juste valeur ou valeur au colt si
l'immeuble est mis pour la premiére fois & la juste
valeur + montant des travaux et dépenses
capitalisables de I'exercice + effet de la période de
I'étalement des paliers et franchises nets de
I'étalement des droits d'entrée]

Le compte de résultat enregistre sur la période les
pertes de valeur de chaque immeuble évalué au
coGtsur la ligne « Pertes de valeur nettes des
immeubles de placement évalués au colt ».

1.23 Coit des emprunts ou des dettes
portant intéréts

Selon la norme |AS 23 révisée, le traitement
comptable est l'incorporation des coiits d’emprunt
directement attribuables a la construction des actifs
qualifiés dans le colt de ceux-ci.

Les frais financiers affectables aux programmes
sont, sauf exception, incorporés aux stocks ou aux
immeubles en cours de développement et de
construction durant la durée de construction de
I'actif.

Le colt de 'endettement financier net regroupe les
intéréts sur emprunts y compris I'effet de I'étalement
des frais d’émission, les autres dettes financiéres,
les revenus sur préts ou créances rattachées a des
participations, les produits de cession des valeurs
mobiliéres de placement ainsi que ['impact lié aux
flux d’échange de taux dans le cadre d’opérations
de couverture de taux.

Lorsqu’il existe un retard significatif sur le projet de
construction, la Direction peut estimer s'il s’agit d'un
retard anormalement long, de ne plus capitaliser les
frais financiers affectables au programme. La

Direction estime la date a laquelle la reprise de
la capitalisation des frais financiers peut étre
réalisée.

1.24 Effet de I’actualisation des
créances et des dettes

Le poste actualisation des dettes et créances
regroupe l'effet de 'actualisation des dettes et
créances dont I'échéance est supérieure a un
an.

1.25 Tableau des flux de trésorerie

Le tableau est présenté selon la méthode
indirecte conformément & I'option offerte par la
norme |AS 7. La charge d'imp6t est présentée
globalement dans les flux opérationnels. Les
intéréts financiers versés sont portés en flux de
financement, les intéréts percus figurent dans
les flux d’investissement. Les dividendes versés
sont classés en flux de financement.

1.26 Secteurs opérationnels (IFRS 8)

La norme IFRS 8 « Secteurs opérationnels »
impose la présentation d'une information par
secteur opérationnel conforme a I'organisation
de la Société et a son systéeme de reporting
inteme, établi selon les méthodes de
comptabilisation et d'évaluation IFRS. Un
secteur opérationnel représente une activité de
la Société qui encourt des produits et des
charges et dont le résultat opérationnel est
régulierement examiné par la Gérance de la
Société dune part et ses dirigeants
opérationnels d'autre part. Chaque secteur
dispose d'informations financiéres isolées.

Le reporting interne de la Société repose sur
Fanalyse du résultat de la période selon

e un  Cash-flow courant des opérations
(FFO"),

e des variations de valeur I[atentes ou
réalisées, des charges calculées et des frais
de transaction.

Selon ces deux axes d’analyse, le résultat
opérationnel qui s’entend, dans ce cadre, y
compris le résultat des sociétés mises en
équivalence, est suivi par secteur opérationnel.

Outre cet indicateur, les actifs comptables (et
certains passifs associés) sont également

! Fund From Operations
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suivis par secteur opérationnel dés lors qu'ils sont
directement liés ou affectables a un secteur; ils
représentent lactif économique du secteur
considére.

Les secteurs opérationnels de la Société sont :

¢ « Commerces physiques » : I'activité des centres
commerciaux en exploitation et en
développement

s « Commerce online » : I'activité de commerce en
ligne

o «logements»: [lactivité de  promotion

résidentielle

e « Bureaux » : I'activité de promotion, de services
et d'investisseur dans le domaine de I'immobilier
d'entreprise

Des éléments de réconciliation appelés « Autres »
permettent de rapprocher ces différents éléments
de reporting aux indicateurs comptables.

Le colt de I'endettement, les variations de valeur
des instruments financiers et leurs résultats de
cession, I'imp6t et le résultat des minoritaires ne
sont pas affectables par secteur. Certains éléments
de bilan tels les actifs et les passifs financiers sont
réputés non affectables ou certains impéts différés
actifs correspondant a [l'activation de déficits
fiscaux.

1. Le Cash-flow courant des opérations (FFO)

Il mesure la création de richesse disponible pour la
politique de distribution au travers du résultat net,
part du groupe du Cash-flow courant des opérations
(FFO). Il s’entend comme étant le résultat net, part
du groupe (ou, autrement dit, part revenant aux
propriétaires de la société mére) hors les variations
de valeur, les charges calculées, les frais de
transaction et les variations d'imp6t différé tels que
définis ci-apres.

LIGNE RESULTAT OPERATIONNEL

Le Cash-flow opérationnel s'’entend comme étant
le résultat opérationnel hors les variations de valeur,
les charges calculées et les indemnités (frais) de
transactions tels que définis ci-apreés.

Le Cash-flow opérationnel de chaque secteur est
présenté selon la trame suivante :

e Produits nets du secteur y compris les
dépréciations d’actifs courants :

o Commerces physiques: les loyers
nets.

o Commerces online: la marge brute
distribution, les commissions de la
galerie marchande

o Logements et Bureaux
immobiliére

la marge

e Frais de structure nets qui regroupent les
prestations de service venant absorber une
partie des frais de structure et les charges
d'exploitation.

s Les charges d'exploitation s'entendent
comme étant

o les charges de personnel hors les charges
calculées y afférentes et définies ci-aprés,

o les autres charges de fonctionnement hors
les dotations nettes aux amortissements et
provisions non courantes,

o les autres produits et autres charges du
secteur hors les frais de transaction définis
ci-aprés

o les dépenses couvertes par des reprises de
provisions utilisées.

e La part des co-entreprises ou sociétés
associées : il s'agit de la quote-part de
résultat des sociétés mises en équivalence
hors la quote-part de résultat constatée au
titre des variations de valeur

LIGNE COUT DE L’ENDETTEMENT NET

Il s’agit du colt de I'endettement net hors les
charges calculées définies ci-aprés.

LIGNE IMPOT

Il s'agit de I'impé6t exigible de la période hors les
impdts différés et hors les impots exigibles
afférents aux écarts de valeur (exit tax etc.) et
aux distributions de dividendes.

LIGNE MINORITAIRES

Il s'agit de la part du Cash-flow courant des
opérations (FFO) attribuables aux actionnaires
minoritaires des filiales. Aprés déduction de la
part du Cash-flow courant des opérations (FFO)
revenant aux minoritaires est présenté le Cash-
flow courant des opérations (FFO), part du
groupe soit la part revenant aux actionnaires
d'Altarea sca puis le Cash-flow courant des
opérations (FFO), part du groupe par action.
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2. Les variations de valeur, les charges
calculées et les indemnités (frais) de transaction

Les variations de valeur mesurent la création de
valeur accumulée ou réalisée par la Société durant
la période.

L'indicateur pertinent de suivi de la création de
valeur est la variation de I'Actif Net Réévalué de
continuation auquel participe le Cash-flow courant
des opérations (FFO). Cet indicateur de gestion est
présenté de fagon détaillée dans le rapport
d’activité.

La variation d'’ANR est réconciliée avec le compte
de résultat de la fagon suivante :

ANR de I’'année précédente
+  Cash-flow courant des opérations (FFO)

+ Variations de valeur, les charges calculées et
les frais de transaction

- Distribution de dividendes

+  Augmentation de capital

+/-  Autres éléments de réconciliation
= ANR de I’'année en cours

LIGNE RESULTAT OPERATIONNEL

Les variations de valeurs concernent les gains et
pertes du secteur Commerces physiques :

e sur cessions dactfs y compris la marge
immobiliére des immeubles vendus en VEFA et,
le cas échéant, les indemnités exceptionnelles
recues et assimilables sur le plan économique a
la valeur d’un actif cédé

e sur valeur des immeubles de placement
comprenant d’'une part les ajustements de valeur
des immeubles évalués a la juste valeur ou
destinés a la vente et d'autre part les pertes de
valeur des immeubles évalués au co(t.

Les charges calculées regroupent :

e les charges ou dotations nettes de la période
liées aux paiements en actions ou aux autres
avantages octroyés au personnel,

e les dotations aux amortissements ou
dépréciations nettes des reprises au titre des
actifs non courants autres que les immeubles de
placement y compris celles relatives aux actifs
incorporels ou aux écarts d'acquisition identifiés
lors des regroupements d’entreprises

¢ |es dotations aux provisions non courantes
nettes de leur reprises utilisées ou non
utilisées

Les indemnités (frais) de transaction
regroupent les honoraires et autres charges
non récurrents engagés au titre des opérations
de corporate développement qui ne sont pas
éligibles a la capitalisation (par ex. les frais
engagés au titre des regroupements
d’entreprises ou prises de participation aboutis
ou non) ou qui ne sont pas éligibles a la
catégorie des frais d’émission (par ex. certaines
commissions engagées au titre de la gestion du
capital). Sont également inclus les produits ou
indemnités (frais) ne relevant pas de la marche
courante des affaires de la Société.

LIGNE COUT DE LENDETTEMENT

I s'agit des charges calculées qui
correspondent a I'étalement des frais
d’émission d'emprunt.

LIGNE VARIATION DE VALEUR ET
RESULTATS DE CESSION DES
INSTRUMENTS FINANCIERS

Les variations de valeur représentent les
ajustements de valeurs des instruments
financiers évalués a la juste valeur ainsi que
l'effet de I'actualisation des créances et dettes.
Les résultats de cession des instruments
financiers représentent les soultes engagées
dans la période au titre de la restructuration ou
'annulation des instruments financiers.

LIGNE IMPOT

Il s’agit de I'impdt différé enregistré au titre de la
période et des impdts exigibles afférents aux
écarts de valeur et distribution de dividendes
(exit tax, contribution additionnelle a I'imp6t sur
les sociétés de 3% assis sur les distributions de
dividendes).

LIGNE MINORITAIRES

Il s’agit de la part revenant aux actionnaires
minoritaires des filiales sur variations de valeur,
charges calculées, indemnités (frais) de
transaction et imp6t différé.
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2 SECTEURS OPERATIONNELS

2.1 Eléments de résultat par secteur opérationnel
SUEIE
Variations Vanations
Cash-flow  de valeurs, Cash-flow de valeurs,
courant  charges courant  charges
des calculées, Total des calculees, Total
Opération frais de Opération frais de
N s (FFO)  transactio $({FFO}  transactio
En millions d'euros o n
Revenus locatifs 169.6 169.8 1744 - 1744
Autres chames (13.0) (13.0) (16,4) - (16,4}
“Loyerspots " 156.6 = 156.6 158,0 —esa0
“Prestations de services extemes 19,2 - 19.2 218 - 218
_F’ng_g_q{gn |mmub| 1see el stockee 19.7 18,7 12.3 s 123
Charges d'" exploltatlon {50,2) (2.1 (52,4) (51,4) (1,8) (63,2
Frais de structure nets (11,3) 2.1) (13,4) (17,3) (1.8) (19,2)
Part des mises en équivalence 16,5 19,9 36,4 13,3 25,1 384
Dotations nettes aux amortissements et prov:sions - {0,1) (0.1) - (1._7 ) (1,‘.'.)_
Gains / Pertes sur cessions d'actifs - 1,9 1.9 - _sjh 8,_8_
Gains / Pertes sur valeur de des imrneubles de placement - 85,2 85,2 - 39',_9 39:9_
“Indemnites (frais) de t = (0.3) (0,3) - 17 “.n
"RESULTAT COMMERCES PHYSIQUES 1618 1045 266,3 153.9 68,5 2224
_Gluffre daffaires distnbution ot Autres 305.8 (00) 3055 318,6 0.0 318,6
“Cailt des ventas ot autres charges (203.9) (203.9) (2078 - (2978)
“Marge Distnbution 1.7 (0,0) 117 20,3 (0,0) T 208
__c_omn_s_ ﬂe_ﬁnlene Marchande 114 - 111 88 - 96
_Charges d'explo tation (41,9 (0.3) (42,2) (42.,8) 03) (434)
Frais de structure nets (41,9) (0.3) (42,2) (42,8) ©,3) 431)
Dotations nettes aux amortissements ef provisions = (4.3) 4.3) - (457 (45,7)
“Indemnités (frais) de transaction = (0.6) (0.6) - (1,0) (1.0)
 RESULTAT COMMERCES ONLINE (180 (52) (24,3) (12,5) (47,0) (59.5)
_Chiffre daffanes 7545 = 754,5 883.2 - 8832
Coill des ventes et aufres charges (699,7) (699.7) (788.5) - (7BB.5)
“Marge immobiliere 54,8 = 54,8 94,7 = 947
}?_é.:«_;—;_i.aﬁs de servicas externes 07 07 0,_1 - 0:1—
Production stockee 58,7 58,7 540 - 54,9
_Chargos dexplotation (80.6) (1,4) (82.0) (92.0) [1.4) ©34)
“Frais de structure nets (21,1) (1.4) (22,6) (37,01 (1,8) (38.5)
_Part des mises en cquivalent 6.9 22 47 a4 0.1 47
Dotitions nettes aux amortissements et provision: - 29 (2.9) - 34 34
" Inde ; (frais) de t ion = 0.4) (0,4) - (0,5) 0.5)
RESULTAT LOGEMENTS 46 (10 336 623 (5.2) 57,0
Chiffre daffaires 59.0 - 59.0 107,5 - 107,5
Cout des ventes et autres charges (52.7) (52.7) 193 4) - <’:_|57)_
“Marge immobiliére 6.2 = 6.2 141 = 141

es 73 73 33 - 3.3

Prestanons de  services exte

“Production stockse 12,4 2 124 2.7 = 27
—C n—a'rg:y d explonauon {15.1) [0X:) {158 {12,9) (03) (11_5,4 )
“Frais de structure nets 45 (0.6) 39 6.8) (0,5) 73
“Part des mises en équivalence 7 2.3 95 81 (1,1} 74
‘Dﬁdgtlb.n's.n;ltcs aux amortiss ements et provisions - (0,3) {0,3) - (0,_3) (0:5)_
“Indemnités (frais) de transacti - = = = = T
RESULTAT BUREAUX 17,8 14 19,3 15,5 (1,9) 136
Autres (Corporate) 06 @n @21 (0.6) (0,6) (1,2)
RESULTAT OPERATIONNEL 2018 91,1 292.9 2186 138 2324
Coutde | net (34.1) (5,0) (33.9) (48,2) (6.6} (54,8)
“Actualisation des dettes et cre = (5.9) (5.9) o 0.2) 02)
“Variation de valeur et ré de ces: des instr sfinanciers = (72,8) (72.8) = 222 222
“Resultat de cession de participatio ) o 0.0 0,0 - (0,0) 0.0)
RESULTAT AVANT IMPOTS 167.7 7.4 175.2 170.4 29.2 199.6
Impots sur les sociétes {1.3) 86,1 848 {2,7) 23,2 20,4
“impdt exgible” (1.3) (0.4) R e) @ 7') (33.3) (36,0)
Impots differes 86,5 56.5 565
RESULTAT NET 166.5 93,5 zso 0 167,7 52,3 220,0
Minoritaires (40.3) (105,4) (145.7) (25.5) (48,3) (73,8)
"RESULTAT NET, part du Groupe : 126,2 11,8) 1143 1422 81 1463
“Nembne moyen dactions apres effet diutf 12054097 12054997 12054997 17281747 11231747 11231 747
RESULTAT NET PAR ACTION (€/ACTION), part du Groupe 10,47 (0.98) 9.48 12,66 0.36 13.02

¥ Uimpét exigbie #r Vanations te vaeur et ppnapalement du a | el L cohseeutive 3 1'oobon en 2013 de 1a sociéle Aldets au régine fiscal 51T cet impdt avad ste provisiorne en 2012 enimpét
difére
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[ L S e —
2.2 Eléments du bilan par secteur opérationnel
Au 31 décembre 2014
£ itons deurt %?‘";;';:LZ? Co;r:‘n'lnﬁ‘r: e Logements Bureaux Autres Total
Immobilisations incorporeiles 193 414 1738 9,0 1.1 2447
dont Ecarts d'acquisition 157 - 104,0 9,0 = 128,7
dont Marques - 30,2 666 - - 96,8
dont Autres Immobillsations Incorporefles 37 11.2 32 00 1.1 19.2
_Immobilisations corporelles = =t 34 _ 40 0,0 01 106
_Immeubles de placement 31636 - - = = 31636
e dONE mmeubles de placement évalues & la juste valeyr 29744 2 = - W 29744
) dont Immeubles de placement évalués au colt 1892 - ~ - = 189.2
Actifs destinés a la vente et passifs liés ol sy o (Al - - Y S e ) 07
e L el - e
Impéts différés nets (1.0 (10.5) (42,0) 03 162,6 109,2
__ dont imp6ts différes sur deficits fiscaux 17.1 = = = 1625 (1) 179.6
dont impdts différés sur incorporels identifiés (5,3) (10.4) (229 - - (38.6)
dont Impots différés sur autres différences temporelies (12,8 0.1} {19.1) 03 {317)
Besoin en fonds de roulement d’exploitation 20,0 (10,0) 272,1 52 46 291,9
dont Stocks et en-cours neis 01 40,3 5328 44,7 - 617,9
dont Clents et autres créances 95 1 56,8 204.6 206 29 3600

dont Deltes fournizseurs el auires dettes

Total actifs et passifs operationnels

752

4653

706 0

Augmentation brute des Immeubles de placement 1242 - - - - 1242
dont Immeubles de placemeant évalués & Ja juste valeur 733 - - - - 733
_____dontimmeubles de placement évalués au coit 50,9 = - - - 509
{1)  Déficits activés dans le groupe d'intégration fiscale Altareit
Au 31 décembre 2013
Commerces Commerces
physiques on line Logements Bureaux Autres Total

En miliions d'eurns

Actifs et passifs opérationnels

Immobilisations incorporeiles 17,9 36,1 174,0 9,0 0,7 237,71

dont Egarts d'acquisition 157 - 104,0 90 - 1287

dont Marques - 320 66.6 - - 986
dont Autres immobilisaltions incorporelles 20 42 36 0.0 0.7 104
Immobilisations corporelles 3,7 33 55 0,0 0,1 12,6
immeubles de placement 3029,0 - - - = 3029,0
dont Immeubles de placement évalués a la juste valeur 29179 - - - - 28179
_____dont immeubles de placement evalués au colt 111 — - 111.1
Actifs destinés a la vente et passifs liés 1,7 - - - - 1,7
e ot e 1 0 ma w2 :
tmpéts différés nets {11,8) (10,6) (58,2) 04 104,3 24,3

. Clont Impots différés sur deficits fiscaux 10.9 - - - 1043 (2) 1152

dont Impols différés sur.incorporels identifigs (4.9 (11.0) (229) - = (389).
dont Impots différés sur autres différences temporefles {17.6) 0.4 (35.3) 04 ~ (52.1)
Besoin en fonds de roulement d'exploitation 9,7 (8,7) 301,8 21,2 28 326,7

dont Stocks et en-cours nets 0.9 352 536.3 33,9 - 6064

. dont Clients et autres créances 81,4 535 _2434 346 34 4164
dont Dettes fournisseurs et autres dettes 72.7 97.5 4780 47.3 0.7 696, 1

Total actifs et passifs opérationnels

_Augmentation brute des Immeubles de placement

o ont Immeubles de placement évalués a la juste valeur

dont Immeubles de placement évalugs al codt

101,2 = - - - 101,2.
89.1 - = - - 89,1
121 - - - = 12.1

(2) Deficits actives dans le groupe d'intégration fiscale Altareit

www.altareacogedim.com
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2.3 Chiffre d’affaires par zone géographique

En 2014, comme en 2013, aucun client n'atteint & lui seul 10% du chiffre d'affaires du Groupe.

£n mivions d'euros

Revenus locatifs

_Pr_e_sjations de services exiemes
Chiffre: _dﬂaires de la 1 mare immobiliére:

RESULTAT COMMERCES PHYSIQUES

Volume d'sffaires global

" Chiffre d'nffaires distnbution et Autres

Commissions Galerie Marchande
RESULTAT COMMERCES ONLINE

Chiffre d'affaires

__P_rmtatlcna de_sel_'_v_lce_s esd_em(s
RESULTAT LOGEMENTS

Chiffre ('=ffaire=
Frestations de services externes

RESULTAT BUREAUX

Autres (Corporate)
Total du Chiffre d'affaires

France
18_3 1
184
35
1600
428,3
3055
11,1
36,7
754 5
07
7553
59.0
58
64,8
0.1

Italie

3111212014

Espagne

8.0
0.3

1.4
14

14

31/12/2013

France talie Espagne Autres Total

160,6 1427 23,7 8,0 - 1744
19,2 211 0,5 0,3 - 21t
35 - - - - -
192,2 163,7 24,2 82 - 186,1
428,3 4285 - - - 428,5
305,5 318,6 - = = 1186
1,1 9,6 - - - 9.8
316,7 3281 - - - 328,1
754.5 883,2 - - - 863,2
07 0,1 - - - 01
755,3 883,3 - - - 883,3
59,0 107.5 - - - 107.5
7.3 1,8 - - 1.t 33
66,2 109,3 - - 1,6 110,8
0.1 01 - - - 01

13305

14845
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3 FAITS SIGNIFICATIFS DE
L’EXERCICE

Corporate

L'année 2014 a été particulierement active avec
805 millions d'euros de financements corporate
signés repartis entre 455 millions d'euros de
nouvelles ressources et 350 millions d’euros de
refinancement de lignes existantes a des
conditions plus avantageuses.

Commerces « physiques »

Arbitrages

Altarea a continué sa stratégie de recentrage sur
les actifs de centres commerciaux de grande taille
et a ainsi arbitré 3 actifs de petite taille pour un
montant de 82,3 millions d’euros.

Livraison et développements

L'année a é&té marquée par la livraison du
QWARTZ le 9 avril 2014 a Villeneuve-la-Garenne,
centre commercial régional de 67 000 m?2 GLA. Ce
centre, contr6lé conjointement avec Orion est
consolidé selon la méthode de la mise en
équivalence.

Altarea poursuit ses
principalement :

développements,

- la poursuite des travaux de restructuration du
centre existant de Cap 3000 et le lancement
de l'extension faisant suite a ['obtention
définitve en  septembre 2014 des
autorisations adminsitratives ; aprés ces

opérations d’extension et rénovation dont le
financement a é&té sécurisé, le centre
commercial atteindra, en 2017, une surface de
135000 m2 ;

- la poursuite de la construction du centre de
Toulon-La-Valette

- la poursuite de la construction du centre situé
a Aix en Provence

la poursuite de [a restructuration du site
d’Aubergenville par l'intégration d'un village de
marques

- la poursuite de la restructuration du centre de
Massy

Altarea a par ailleurs été choisi comme partenaire
pour la modernisation de la Gare Montpamasse.
A ce titre, Altarea sera ainsi en charge de la
conception, de la réalisation et de I'exploitation
pour 30 ans des espaces commerciaux de la
gare.

Logements

En juin 2014, le groupe a pris une participation de
55,6% pour un montant de 15,5 millions d’euros
dans la société Histoire et Patrimoine qui est
intégrée ainsi que ses filiales par mise en
équivalence.

Conformément aux accords signés, I'actionnaire
historique continue de controler cette société.
Altarea Cogedim bénéficie d'une promesse de
vente pour le rachat a terme du solde des titres de
la société.

www.altareacogedim.com
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4 PERIMETRE DE CONSOLIDATION

4.1 Liste des sociétés consolidées
31/12/2014 3111212013
SOCIETE _ SIREN _ Methode Interdt integration Méthode Intérét
..Commerces physiques France
3 COMMUNES SNC 352721435 16 100,0% 100,0% 6 100,0% 100.0%
AIX 2 SNC — 512851817 coentrepise  ME 50,0% 50,0% ME 50,0% 50,0%
ALDETA SAS 311785762 16 33,3% 1000% 18 .333% _ 1000%
ALTA AUBETTE SNC 452451362 IG 650% 100,0% 6 _650% 100,0%
ALTA BERRI SAS 444581385 [ 1 1000% 16 _100,0% 100,0%
ALTA CARRE DE SOIE SC! 449231463 coentreprise ME 50.0% S00%  _ ME 50,09 500%
ALTA CHARTRES SNGC = 783846778 (L] 100,0% 1000% I8 . 1000%  1000%
_ALTACITE SAS 483543930 16 65,0% 100,0% 16 65,0% 1000%
ALTA CRP AUBERGENVILLE SNC 451228320 16 100.0% 100,0% G 100,0% 1000%__
. ALTA CRP GENNEVILLIERS SNC. 488541228 Wi 51,0% 000% 16 B10%_ . 1000%
ALTA CRP GUIPAVAS SNC 451282628 G 100,0% 100,0% lc] 100,0% 100,0%
ALTA CRP LA VALETTE SNC 484530887 16 51,0% 100,0% G 51.0% 1000%_
_ALTA CRP MONTMARTRE SAS 450042247 16 100,0% 100 0% I8 100,0% 100,0%,
ALTA CRP PUGET SNC 492062948 G 100,0% 100,0%
_ALTA CRP RIS ORANGIS SNC 452053382 G 100,0% 100,0%
_ALTA CRP RUAUDIN SNC . 451248892 16 100,0% 100,0%
_ALTA CRP VALBONNE SNC 484854443 16 100,0% 100,0%
ALTA CRP VIVIENNE SAS G 100.0% 100,0%
_ALTA DEVELOPPEMENT [TALIE SAS o 1} 100,0% 100,0%
_ALTA DROUOT SAS 1G 100,0% 100,0%
_ALTA GRAMONT SAS 16 51.0% 100,0%
_ALTA LES HUNAUDIERES SNC 16 100,0% 100,0%
_ALTA MULHOUSE SNC IG 85.0% 100,0%
ALTA NOUVEAU PORT LA SEYNE 5CI 501219109 16 100.0% 100.0%
_ALTA OULIOULES 1 SASU - 513813815 16 100,0% 100.0%
_ALTA OLLIOULES 2 SASU i 513812956 1<} 100.0% 100,0%
ALTA ORGEVAL SNC 795338441 16 100,0% 100,0%
_ALTA PIERRELAYE SNC 478517204 e 16 100,0% 100,0%
ALTA RAMBOUILLET (cinéma - ex alta ranchin) 484693341 IG 100.0% 100.0%
ALTA SAINT HONORE SAS 4303423865 16 100.0% 100,0%
_ALTA SPAIN ARCHIBALD BV NA 16 100,0% 100,0%
_ALTA SPAIN CASTELLANA BY NA 16 100.0% 100,0%
ALTA THIONVILLE SNC 485047328 6 65,0% 100,0%
_ALTA TOURCOING SNC 485097538 650% 100,0%
ALTA TROYES SNC 488785730 6 65.0% 100,0%
_ALTA-MONTPARNASSE SNC 524049244 16 100,0% 100,0%
ALTABLUE SAS e DERAOTTOB | e 18 333% 100,0%
_ALTALUX ESPAGNE SARL NA G 100,0% 100,0%
_ALTALUX [TAUE SARL NA 16 100,0% 100,0%
_ALTAREA FRANCE 324814218 G 100,0% 100,0%
_ALTAREA LES TANNEURS SNC 421752007 G 100,0% 1000% 16 100,0%, 100,0%,
_ALTAREA MANAGEMENT 508105375 6 100.0% 100,0% G 100,0% 1000%
_ALTAREA PROMOTION COMMERCE SNC 420490948 G 100,0% 100,0% IG 100,0%, 100,0%
ALTAREA SCA 335480877 G 100,0% 100,0% G 100,0% 100,0%
ALTAREA SNC 431843424 1) 100,0% 100,0% G 100,0% 100,0%
_AUBERGENVILLE 2 SNC 483254015 IG 100,0% 100,0%
423055189, G 65,0% 100,0%
_AVENUE PAUL LANGEVIN SNC 428272751 (1} 100,0% 100.0%
_BERCY VILLAGE 2 5C 419669084 G 100.0% 100,0%
384987517 16 51,0% 100,0%
502543259 16 65,0% 100,0%
414794486 ¢ ME 49,0% 49.0%
. COEUR CHEVILLY SNC 481379624 ME 50,0% 500%
_Centre Commercial de THIAIS SNG 479873234 16 100,0% 100,0%
_Cenire Commercial ds VALDOLY SNC 440226298 N 00% 0,0%
Commersial du KB SNC 485045876 16 65,0% 100,0%
_ESPACE GRAND RUE SCI 429348733 coentreprise  ME 325% 32.5%
_FONGIERE ALTAREA SAS 353000689, 16 100.0% 100,0%
.FONCIERE CEZANNE MATIGNON SNC 348024050 ] 100,0% 000% 16 10 0% . A000%
_FONGIERE CEZANNE MERMOZ SNC 445201404 16 100.0% 1000% 16 100,0% 100,0%
_GENNEVILLIERS 2 SNC 452052988 16 100,0% 100,0% G 100,0%, 1000%
_GM MARKETING SAS 437664568 16 100,0% 1000% )G 1000% _ 1000%
HIPPODROME CARRE DE SOIE SARL 493455810 coentreprise  ME 50.0% 50.0% S00% _ 500%
_JAS DE BOUFFAN SNC 16 100,0% 100,0% 100,0% 100,0%
_KLEBER SAS 16 100,0% 100,0% 100,0% S1000%
_LE HAVRE Centre commercial Ren¢ Coty SNC U] 100.0% 100,0% 50,0% 50,0%
_LE PRE LONG SNC G 100,0% 100,0% 400,0% 100,0%
16 100,0% 100,0% 100,0% 100,0%,
16 100,0% 1000% 16 100,0% 1000%
_LILLE GRAND PLACE SCI G 29.0% 1000% _IG 29.0% 100,0%
_LIMOGES INVEST SC! IG 750% 100,0% G 750% __ 100,0%
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SOCIETE SIREN
_.MANTES GAMBETTA - EX ALTA COPARTS SNC 499106207
MATIGNON COMMERCE SNC 433506480
MONNET LIBERTE SNC 410938387 co-entreprise
NANTERRE QUARTIERDE LUNIVERSITESAS ... A
OPEC SARL 370873128
_OPECSNC 638320070
_ORIALTA SNC 433806726 co-entrepnse
PETIT MENIN §CI . . 481017852 co-entreprise
_ROOSEVELT SAS 524183852
..RUE DE LHOTEL DE VILLE SC! 440845084 co-entreprise
SCI COEUR D'ORLY BUREAUX 504255118 co-entreprise
S5CI HOLDING BUREAUX COEUR D'ORLY 504017807

_SCILIEVIN INVEST

444402887 entreprise associés

_SCI MAC DONALD COMMERCE

524049244 entreprise associée

_SIC RETAIL PARK LES VIGNOLES 512088117
_SILLON 2 SNC 420716082
SILLON 3 SAS 422088315
SILLON SAS 410620562
_SNCALTALES ESSARTS s 48004491
_SNC COEUR D'ORLY COMMERCE 504831207 co-enireprise
SNC HOLDING COMMERCE COEUR D'ORLY 504142274 coentreprise
. SNC TOULOUSE GRAMONT (ex PP} 32076045
_SOCOBAC SARL 352781389
_STE AMENAGEMENT MEZZANINE PARIS NORD SA 422281768 __entreprise associée
. Sociétd dAmenagement de I GARE de LEST SNC 481104420
_Sodiété du Centre Commerdal MASSY SNC 850063040
TECIET CIE SNC 333784767
Commerces phys:quss italis
_ALTABASILIO SRL NA
_ALTACASALE SRL NA
ALTACERRO SRL NA
ALTAGE SRL NA
ALTAIMMO SRL NA
ALTAPINEROLO SRL NA
ALTAPIO SRL NA
_ALTAPONTEPARODI SPA NA
_ALTARAG SRL NA
_ALTAREA [TALIA PROGETTI SR NA
ALTAREA ITALIA SRL NA
_ALTARIMI SRL NA
ALTAROMA SRL NA
_AURELIA TRADING SRL NA
. Commerces physiques L4
ALTAOPERAE 1 S.L NA
_ALTAOPERAE Il S NA
_ALTAOPERAE SALAMANCA 5.1 NA
_ALTAPATRIMAE N S.L NA
_ALTAREAESPANAS.L NA
_ALTAREA OPERAE S.L NA
_ALTAREA PATRIMAE S.L. NA
_ORTIALTAES.L NA co-ertreprisa
_Diversification
_ALTA CINE INVESTISSEMENT SAS 482277100
_ALTA DELCASSE SAS 501705382
_ALTAFAVART SAS 450042338
_ALTA REIM SAS EX ALTA MONTAIGNE SAS 790167263
ALTA RUNGIS SAS 500539150
_ALTA SEVRES SNC 781885528
_AUBETTE TOURISME RESIDENCE SNC__ 501162580
_L'EMPIRE SAS 428133278

_SEMMAR'S

62012491 _entrepnsa associee

_Commercas on ling

_ALTA PENTHIEVRE SAS 518091476
_ALTACOM SAS 537382278

_MAXIBOME 509105375

_RUE DU COMMERCE SAS 422797720

_Logements

_COGEDIM RESIDENCES SERVICES SNC 399648455 coeptreprise
_CSESAS o 790172880 co-entreprise
_41 RUE DE LA LEGION D'HONNEUR SCCV 504838784 _entrepnse assosiée
_T2 CARTIER BRESSON SCCV 504838784 entreprise associée
_MARSEILLE MICHELET SNC 782774382
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00%

00%
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250%
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51,0%
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40.0%
51,0%
100,0%
100,0%

100,0%
100,0%
100,0%
100,0%
100,0%
100,0%
00%
950%
100,0%
100.0%
100.0%
100,0%
100,0%
100.0%

100,0%
100,0%
100,0%
100,0%
100,0%
100,0%
100,0%
50,0%

90,9%
20.9%
99.9%
90,0%
20.9%
99.0%
65,0%
29.9%
233%

90,0%
20,0%
20,9%
9,9%

84,0%
84,0%
556%
55.6%
99.9%

3112/2013
Intdranan Méthode Intérét

1000% 16 1000%
100,0% [} 100.0%
S00% _ ME 50,0%

50,0% M

50

100,0% 16 29.9% 1000%
100 0% G 100,0% 1000%
500%  _ ME__ S00% 500%
0% ME 500% 500%
100 0% 16 100,0% 1000%
w00%  ME__ O0% . AOD%
25,0% ME 250% 250%
50,0% ME 50,0% 500%
48,0% e ME LAB0%  490%
50,0% ME 50,0% 50.0%
100,0% G 100,0%. 1000%
0,0% B 1000% . 1000%
0,0% 6 100,0% 100,0%
00% I8 100,0% 100,0%
100,0% ic) 1000% . 1000% .
250%
50,0%
100,0%
100,0%
40,0%
100,0%
100,0%
100,0%
100,0% 16 100,0% 1000%
100,0% G 100,0% 1000%
100.0% 18 100.0% 100,0%
100,0% 16 100,0% 100,0%
W000% 16 ..000%  1000%
100,0% ia 100,0% 100,0%
0.0% 16 100,0% 1000%
100,0% 16 95,0% 1000%
100,0% 16 100,0% 1000%
1000% 16 100,0% W00%
100.0% llc] 100,0% 1000%_
1000% 18 ..1000% LA000%
100,0% 16 100,0% 1000%_
100,0% 16 100,0% 1000%
1000% ___I6 100,0% 1000%
1000% 6 1000% _ 1000%
1000% _ IG 100,0% 100.0%
100,0% G 100,0% 100,0%
1000% 0@ 1000%  1000%
100,0% 16 100,0% 1000%
1000% 16 100,0% 100,0%
S00%  ME_ . 500% _ 500%
100,0% le £9,9% 100,08
100,0% 16 99.9% 1000%
1000% I8 99.9% 100,0%
100,0% G 29,9% 1000%
1000% G 29.9% 100,0%
1000% 16 909% 100,0%
000 16 ...850% 1000%
100,0% 16 29.9% 1000%
/3% ME 333% 133%
1000% B 898% 1000%
100,0% i) 99,9% 1000%
1000% & 20.9% 1000%
0W0% 16 99.9% 100,0%
85,0% 6 = 999 1000%
eS0% I8 ek 1000%
§56% NI 0,0% 00%
s56% _ Ni 0.0% 0,0%
100,0% G 9% 1000%
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SOCIETE SIREN Méthode Intérat : Intérst

; i Ts0eM¥. 16 99,0% 100,0%
_ALBATROS SNC ) 803307354 enfreprise nssocide  ME 46,1% 482%
_ALTABOULOGNESNC . 3dgge4s7 16 99.9% 100.0%
ALTACRPMOUGINSSNC ... /453830863 2 18 89,9% 100,0%
_ALTA FAUBOURG SAS 444560874 (] 99,0% 100,0%
_ALTA PERCIER SAS 538447475 16 29.9% 100,0%
(ALTASAINT-GERMANSAS (] 99,0% 100,0%
_ALTARETTSCA_- [[] 99,9% 100,0% IG 99,0% 100,0%

AUDITAFUL SARL | __enfrepriseassocice ME 55,6% s56% Nt 0,0% 0.0%

. BALCONS DU GENEVOIS SCCV. - e DI22TTAY __ entreprise associte ME 55,6% $56% NI 00% 00%
_BOUCLES DE SEINE SNC 482315405 enfrepnseassociée_ ME 556% 556% NI 0,0% 0,0%
_CHAMPAGNE-ARDENNES SNC 492061487 __entreprise agsodlée ME 556% 556% NI 0,0%, 0,0%
_BAGLESNG . R 852568 entreprise associte ME 37.0% A% M 0.0% 00% .
_EUROPE RIVE SUD SCCY 522391846 entrepnse assocde ME §5,6% S56% NI 0,0% 0,0%
_GARANCE MEISSONNIER SCCV 613696724 __entreprise associce  ME 27,8% 28% N 0.0% 00%
_HISTOIRE ET PATRIMOINE_ FINANCEMENT SARL -~ ...DOAB3STBA | entreprise associte  ME 5§5,6% 556% 00% 00%
401165089 _entrepnse associée ME 55.6% 556% N! 0,0% 0,0%
394203509 entreprise associée  ME 556% 556% NI 0,0% 0.0%
.. 452727885 _ entreprise associée ME 556% §56% NI 0,0% 90%
792751892 entreprise associée  ME §56% §56%
STOIRE 480309731 en ME 55,6% 558%
HISTOREE N ME 55.6% 556%
LA COTE BLEUE SNC ME 556% 556%
ME §5.6% 55.6%
— 497538124 ME 55,6% 556%
538384271 ME 55,6% §5.6%
_MASSY GRAND QUEST SNG - AF050 783338148 G 99.9% 100,0% G 99,0% 100.0%
LMETBURYEURL . 493279175 entreprise associée  ME $5.6% 556% N B 00%

MICHELET BAUER SCCV 480727099 entreprise associés  ME 27,8% 278% NI 0,0% 00%

ODONIASCOV 752636860 entrepriseassocée  ME 55.6% 556%  _ Ni 0,0% 0.0%
_RESIDENCEDUTHEATRESCCV .. 494094212 entreprise associéde  ME 27.8% Z7ves N -
_SORAC SNC 330006133 IG 100,0% 100.0% I} 100,0% 1000%_
_5CCV DES 13 FRANCS TIREURS 751201567 entreprise associée  ME 556% 55.6% NI 0.0% 0.0%
SNCDEAFLANE — tre . ME 55.6% sse% N 00%

_SNC DES COTES ATLANTIQUES 400743101 entreprise associés  ME 556% 55,6% Ni 00%

SNC DES EGLANTIERS 501581318 __entrepnse associée ME 55.6% 55.6% NI 0.0% 0.0%
_SNCDESGALETS e S S 481045763 entreprise associee  ME 556% §5,6% NI 0.0%, 00% ...
_SNCDES VIGNES 480168507 entreprise associée  ME 556% 55,6% NI 0.0% 0,0%

SCCV SURESNES 111 VERDUN 507385003 co-entreprise ME 49.9% 500%  _ ME 499% 500%
_SNC 12 RUE OUDINOT PARIS 7E 2 378484653 50,0% 100,0% 18 50,8% 100,0%
_SCCV BESO 783727322 99.9% 1000% 16 50,9% 100,0%

SNC 38 RUE RIVAY LEVALLOIS 343760385 29.9% 100,0% (] 209% 1000%
_SNC4BJEMMAPES et 572222347 09,0% 100,0% e} 29,9% 1000%
_SCCV TOULOUSE LES ARGOULETS 513822601 99,9% 100,0% 16 9,0% 100,0%
_SNC AIX LA VISITATION 452701824 79.9% 100,0% 6 78,9% 100,0%
..5CCV RACINE CARRE - AIX LA DURANNE 501954132 48,8% 490% N
_SCCV QUAI DE SEINE A ALFORTVILLE 803321942 49.9% 500% N
_SCCV AMIENS PLACE VADE 801508624 49.9% 50,0% NI

§12392325 99,0% 100.0% e} 09.9% .100,0%
v 803778438 16 79.9% 100,0% NI 0,0% 00%
_SNC ANTIBES 38 ALBERT fer (iquidée 2014,09) 440521985 NI 0,0% 0.0% 16 29.9% 100,0%
LSCIMIMOSAS | o e 131083488 e N 0.0% L0 T— . e8g%  ...1000%

SCCV ANTIZES 4 CHEMINS 537885801 _entreprise associée ME 489% 490% _ ME 48,9% 48,0%
_SAS ARBITRAGES ET INVESTISSEMENTS 444533152 [} 29.9% 100,0% 16 29,9% 100,0%
.SAS ARBITRAGES ET INVESTISSEMENT2 479815847 =N 16 80,0% 100,0%

SCCV ARCACHON LAMARQUE 527725248 16 99,0% 100,0%

_5C) ARGENTEUIL FOCH-DIANE 484084134 coentreprise  ME 49,9% 50,0%
_.5CCV ARGENTEUIL JEAN JAURES . 533885604 16 94,0% 100,0%
SCCV VITRY ARMANGOT 789655396 G 89.9% 100.0%
_SCI ASNIERES AULAGNIER ILOTS E, F ET H1 483537886 co-entreprise  ME 49.9% 50.0%
_SCCVASNERESALPHA o . 520222028 coertreprise  ME 49,9% 50,0% s e ME
_SCI CHAUSSON AE 517868192 coentreprise  ME 496% 50,0% ME 48,9% 50,0%
_SCCV ASNIERES LAURE FIOT 532710308 () 74.9% 100,0%
_SCOVLAMY ILOT AUBERVILLIERS e TOB384080 16 T9.9% 100,0%
SCCV BAGNEUX - TERTRES 789328804 entreprive associés  ME 489% 49.0%
_SCCV BAGNEUX FONTAINE GUEFFIER 1 794841189 entreprise associée  ME 48.9% 49.0%
.SCCVBAGNEUX FONTAINE GUEFFIER 2 16 509% 100,0%
_SCCV BAGNEUX PAUL ELUARD IG 50.9% 100.0%
_SCCV BAGNEUX BLAISE PASCAL 16 99.9% 100,0%
G 99.9% 100.0% o
16 99.9% 100,0% [} 89,9% 100,0%
_SNC LE HAMEAU DES TREILLES 16 99.9% 100,0% G 29.9% 1000%
SCCV2IBAVENUETHIERS — 6 54.9% 1000% IS 4,9%, 100,0%
[<] 99.9% 1000% _ IG 99.9% 100,0%
452088117 coentreprise NI 0.0% 0.0% _ME 49,9% 50,0%
_SNC BORDEAUX BAGALAN INFLUENCE 803283910 coentrepnse  ME 49.9% 500% M 00% = 00%
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SOCIETE SIREN

AF INVESTCO 4 (SCI)

788801938 __ entreprise associée

AF INVESTCO § (SCI) 798801838 entreprise associde
_MONTIGNY NEWTON SNC 750287137
LYON 7 GARNIER VERCORS SNC 785089385
_ANDROMEDE CAMPUS SNC 798013260
_ALTA VAL HOLDCO A (ex Salle wagram. ex theatrs de l'empire) 424007425
ALTAFUND General Partne: sarl NA
ALTAFUND Holding sarl NA entreprise associte
ALTAFUND Invest 1 sarl NA entreprise associée
ALTAFUND Invest 2 sarl S NA entreprise assoclée
ALTAFUND Invest 3 sar| NA entreprise associée
_ALTAFUND lnvest 4 sarl NA entreprise ée
ALTAFUND Invest 5 sarl NA entreprise associée
ALTAFUND Invest 6 sar NA entreprise associée
ALTAFUND OPC! (SPPICAV) 639124520 entreprise associée
.ALTAFUND Value Add ! sca NA entreprise associée
_ALTAREA COGEDIM ENTREPRISE ASSET MANAGEMENT SNC 834207386
_ALTAREA COGEDIM ENTREPRISE HOLDING SNC 534128283
ALTAREA COGEDIM ENTREPRISE PROMOTION SNC 535056378
_GERLAND 1 SNC 503064620 co-entreprise
_GERLAND 2 SNC 503964702 co-entreprise
ISSYPONTSCl
_SCCV BALMA ENTREPRISE 524105846 coentreprise
_.SNC ISSY 25 CAMILLE DESMOULINS 380030542
_SARL CLICHY EUROPE 4 442738083 co-entreprise
SNC COEUR D'ORLY PROMOTION 504180078 co-entreprise
_SASCOGEDIMOFFICEPARTNERS 481380101 entreprise associbe
SNC EUROMED GENTER 504704248 coentreprise
SNC ISSY FORUM 10 434108767 co-entreprise
.SNC FORUM 11 434070055 coentreprise
_SNG ISSY 11.3 GALLIEN! 482450168 coentreprise
_SCI LEVALLOJS ANATOLE FRANCE FRONT DE SEINE 343926242
..SCI AXE EUROPE LILLE YR 451016745 co-entreprise
_SCCV LYON 3 - LABUIRE 481187018
SCCV SILOPARK 799237722 co-entreprise
..SCCV TECHNOFFICE 799125109 co-entreprise
SNC ROBINI 501765382 coentreprise
_5CCV SAINT ETIENNE - ILOT GRUNER 483500723
_SARL ASNIERES AULAGNIER 487631896 co-entreprisa
_SAS ALTA RICHEUEU 419671011
SAS CLAIRE AULAGNIER 453108492
_SAS COP BAGNEUX
_.SAS COP MERIDIA

_SAS UFE INTERNATIONAL COGEDIM

_SCI COP BAGNEUX

_SCI COP MERIDIA

SNC COGEDIM ENTREPRISE

_SNC SAINT-DENIS LANDY 3

_SNC DU PARC INDUSTRIEL DE SAINT-PRIEST.

SCCV BLAGNAG GALILEE

_SCQV TOULOUSE GRAND SUD

_SCIZOLA276 - VILLEURBANNE

Methode Intéret
ME 58,3%
ME 16.6%

G $9.9%
IG 100,0%
iG 99.9%
G 99 9%
iIc 99,9%
NI 0.0%
NI 0.0%
NI 0,0%
N 0,0%
NI 00%
NI 00%
NI 00%
ME 18.6%
NI 0,0%
c] 99.9%
G 95.9%
IG 29.9%
ME 49.9%
ME 49.9%
ME 250%
ME 49.9%
G 99.9%
ME 49,9%
ME 49,9%
ME 16,4%
ME 40.9%
NI 0.0%
ME 33,3%
ME 49.9%
G 84.9%
ME 44.9%
NI 0.0%
ME 49.9%
ME 49.9%
ME 49.9%
(<] 29.9%
ME 49,9%
G 99,0%
IG 94.9%
ME 16.4%
NI 0.0%
IG 50,0%
ME 16.4%
NI 0.0%
G 99.9%
ME 40.9%
G 79,9%
16 99.9%
NI 0.0%
1G 74,9%

Integrauon | é Intérét
$83%  _ ME 18,6% 187%
18.7% NI 0.0% 00%_
1000% ) 90.0% 100,0%
1000% 18 ... 09,9% _...1000%
100,0% ) 29.9% 1000%
100.0% 16 99.9% 100,0%
000% 16 09.9% ... ..1000%
00% ME 18,6% 87%
0,0% ME 18,6% 18,7%
0,0% e ME_ IO BT
0,0% ME 16,6% 18.7%
0.0% ME 18,68% 18,7%
0.0% ME 186% 16.7%
00%  _ ME 18.6% 16.7%
B ME 18.6% 18.7%
0,0% e ME L LABE% 8T
100.0% 15 89,9% 100,0%
100.0% (<] 99,9% 100,0%
000% 16 99,0% 100,0%
500%  _ ME 49.9% 500%
500% _ ME 49.9% 500%
50% N 00% 0%
50,0% ME 49,8% 50,0%
1000% 16 20,8% 100,0%
500%  _ ME 49.8% 500%
soom  _ ME_ ape% o0
185%  ME __ 184%__ 185%
00%  _ ME 40.8% 500%
00%  _ ME 333% 333%
|™ _ME_ 333% Bk
500% _ ME 8% 50,0%
100.0% G 84,5% 100,0%
sO% _ ME__ aag a50%
00% G 99,9% 1000%
00% NI 0.0% 0.0%
s00% 0%
50,0% 50,0%
1000% 16 s9.9°% 100.0%
500% _ ME 48,9% 50,0%
000%  0G...P88%  1000%
1000% _ I6 84,9% 1000%
185%  _ ME 18.4% B5%
00%  _ME 1B4%  185%
1000% G 50,0% 1000%
185%  _ ME 18.4% 18,5%
00%  __ME_____ 184% 5%
100,0% 16 99,9% 100,0%
0% ME 499% 00
100,0% 6 79 1000%
100,0% 16 89,9% 1000%
0o% ME_ e s00%
1000% 1o M 1000%
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4.2 Evolution du périmétre de consolidation

Le périmétre comprend 455 sociétés au
31 décembre 2014 contre 437 sociétés au
31 décembre 2013.

En 2014, 58 sociétés sont entrées dans le
périmétre : 33 par acquisition (dont 31 sociétés
constituant le Groupe Histoire & Patrimoine
spécialisé dans la rénovation de monuments
historiques), et 25 par création, dont 1 filiale
directe de Altarea sca, 1 filiale de la société
Fonciére Altarea, 2 filiales de la société Alta
Faubourg, 2 filiales du fonds d'investissement
bureaux Altafund, et 19 filiales de Cogedim.

En outre, 3 sociétés ont changé de mode
d’intégration dont Cogedim Résidences Services
et sa filiale, d'intégration globale a mise en
équivalence, du fait de I'entrée d’'un partenaire et

des  modifications subséquentes de Ia
gouvernance de ces 2 sociétés.

40 sociétés sont sorties du périmétre, dont 31 par
voie d’absorpsion, dissolution ou déconsolidation
(5 dans le pdle Fonciére et 26 dans le pdle
Cogedim), et 9 par voie de cession, dont la
société Acepinvest1, porteuse d’'un immeuble de
bureau boulevard Raspail, ainsi que la société
Altafund VAl et ses 7 filiales suite a la
restructuration de I'actionnariat du fonds.

Par ailleurs, depuis décembre 2011 et la prise de
contrle de la société Rue Du Commerce, il n'y a
pas eu d'acquisition de filiales et de participations
traitées comme des regroupements d’entreprises.

www.altareacogedim.com
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5 DEPRECIATION D’ACTIFS EN APPLICATION DE LA NORME IAS 36
déterminées avec un taux de croissance égal a
5.1 Ecarts d’acquisition issus de 1,5% a partir de 2020 appliqué & un chiffre

'acquisition de Cogedim

Dans un marché du logements neufs qui
constituerait un nouveau point bas, Cogedim
enregistre une hausse de ses réservations qui
passe de 1 016 milions deuros TTC a
1 103 millions d'euros soit +9% par rapport a
2013 bien au-dessus des évolutions du marché
ce qui lui permet de conforter sa part de marché.
En nombre de lots, I'entrée et le moyenne
gamme représente 66% des réservations.
A fin décembre 2014, le backlog logements
s'établit & 1 458 millions d'euros HT, soit
22 mois de chiffre d'affaires, en hausse de
+10% comparé a fin 2013. Cette situation donne
une bonne visibilité au Groupe des résultats
futurs de ce secteur d’activité. Le portefeuille
foncier sous promesse s'éléve a 4,4 Mds, soit
49 mois d'activité. Les taux de marge constatés
dans les résultats de I'exercice sont en baisse,
conséquence de la politique d'élargissement de
la gamme adaptée a la conjoncture actuelle
(2013 bénéficiait de surcroit du programme
Laénnec). Au 31 décembre 2014, le stock de
produits finis n'est pas significatif.

Dans un marché en progression par rapport &
l'année passée (23 Mds d'euros échangés en
France), le secteur Bureaux a réalisé
principalement des transactions de trés grande
ampleur et profité de la baisse des taux d'intérét.
A fin 2014, le backlog de VEFA/CPI s'éléve a
133 millions d’euros.

Les principales hypothéses retenues pour le
calcul de ces valeurs d'entreprise sont les
suivantes :

- le taux d'actualisation est égal 4 9,5% ;

- les cash-flows libres sur I'horizon du
business plan reposent sur des hypothéses de
volume dactivitt et de taux de marge
opérationnelle qui prennent en compte les
hypothéses économiques et de marché connues
a la date de son établissement ;

- des fourchettes de valeurs terminales
des secteurs Logements (hors la participation
dans Histoire et Patrimoine) et Bureaux (hors le
fonds d'investissement Altafund) ont été

d'affaires normatif et une fourchette d’'EBITA
normatifs.

Au 31 décembre 2014, sur la base des
hypothéses ainsi décrites, les justes valeurs des
actifs économiques des secteurs Logements et
Bureaux sont supérieures 3 leurs valeurs nettes
comptables a la méme date quel que soit le taux
d’EBITA retenu. Aucune dépréciation n'est a
comptabiliser.

Le changement jugé par le management
raisonnablement possible des hypothéses a
savoir un taux de croissance de 1% au lieu de
1,5% et un taux d’actualisation de 10,0% au lieu
de 9,5% conduirait a8 des évaluations des actifs
économiques y compris les actifs incorporels et
ecarts d'acquisition des secteurs Logements
d’'une part et Bureaux d'autre part toujours
supérieures a leurs valeurs nettes comptables
au 31 décembre 2014, sur la base d'une
fourchette d’EBITA normatifs.

Un écart d’acquisition de 15 millions d'euros est
affecté au secteur des centres commerciaux
physiques en raison des synergies apportées
par lacquision de Cogedim. Cet écart
d’acquisition a donc été testé séparément en
regard de l'actif net réévalué de continuation de
ce secteur.

Les écarts constatés au titre de I'acquisition de
Cogedim restent donc au 31 décembre 2014
d’un montant total de 128 millions d'euros.

5.2 Marques
Marque Cogedim
La marque Cogedim a été testée
individuellement et conjointement & [I'Unité

Génératrice de Trésorerie Logements. (Se
référer au paragraphe ci-dessus).
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Marque RueduCommerce

Le volume d'affaires s'établit a 428 millions
d’euros, stable par rapport a I'année 2013.

Rue du Commerce maintient son
positionnement de site leader, dans le « Top
10 » des sites marchands généralistes en
France dans un marché concurrentiel.

VU Mensuels moyens

Sites marchands generalistes

1 Amazon 16 248
2  Cdiscount 9994
3 Fnac 9576
4  PriceMinister 7220
5  Carrefour 6948
6 LaRedoute 6 331
7 Vente-privée 5890
8 Rue du Commerce 5033
9 E.leclerc 4748
10  Darty 4621

11M 2014, en milliers

Ces indicateurs appréciés de fagon combinée
confirment a nouveau la notoriété de la marque
Rue du Commerce dans un marché toujours
plus concurrentiel. Le groupe continue d’amortir
sa marque selon la durée d'utilité prévue.

53 Actifs de placement en cours de
développement et de
construction évalués au colt

Les actifs de placement en cours de
développement et de construction évalués au
colit concemnent le développement et la
construction de centres commerciaux.

Les principaux aléas de développement et de
construction de ces actifs sont les aléas liés a
I'obtention des autorisations administratives, a la
prise de retard du démarrage des projets ou a
leur commercialisation lorsque le contexte
économique devient moins favorable.

Les actifs de placement en cours de
développement et de construction sont suivis
par la Société en fonction de différentes
phases selon que le projet est au stade de
I'étude, ou dit maitrisé (lorsque le projet est dit
totalement maitrisé, le foncier est sous
promesse), ou encore autorisé lorsque les
autorisations administratives ont été obtenues
(Autorisations commerciales, CNEC et CDAC, et
permis de construire} ou enfin, en cours de
commercialisation et de construction. A la date
d’'arrété des comptes, il n'existe pas de perte de
valeur identifiée sur les projets autres que celles

qui ont été constatées dans les comptes. Le prix
de revient de ces projets reste en deca de la
valeur projetée des immeubles. Cette valeur est
déterminée sur la base de business plans établis
en interne & un horizon de 5 années et revus a
échéance réguliére par le management. Les
méthodes utilisées sont la capitalisation des
revenus |ocatifs ou le « discounted cash flow ».

Les pertes de valeurs nettes sur les immeubles
de placement au colt correspondent a la
dépréciation de projets de centres commerciaux
amrétés ou abandonnés ou encore retardés. Se
reporter aux notes 6.3 «Immeubles de
placement et actifs destinés a la vente » et 7.6
« Autres éléments du résultat opérationnel ».
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6 NOTES SUR L’ETAT DE LA SITUATION FINANCIERE CONSOLIDEE

6.1 Immobilisations incorporelles
Viileurs bnites en millions d'euros d'a E::.:isﬂ on Margues zfc::utt‘glgg Autres immobilisations incorporelles Total

Logicie!s

Droit au bail

Autres

Total

Au 1er janvier 2013 406,2 1021 4,0 269
Acquisitions - - - 4,0 - 36 7.6 76
Eé_ssuons / Mises au rebut = - - - - — - -
Transferts - - - 18 - B__pn 00
Changements de méthode - - - - - - - =
Variations de périmétre - - - 0.0 - — 0.0 0.0
Au 31 décembre 2013 406,2 1021 181,6 26,4 2.2 58 344 7242
ﬁqylsitlons - o - 12,1 0.4 1,1 13,6 13,6
Cessions / Mises au rebul — - - 0,1) — {(1,5) (1,6) (1,8)
“Transferts - - - 5,1 - (26 25 25
_gleqéments de methode - - - - - - - -
Vanations de perimetre - - - 0.0 - - 0.0 0.0

Au 31 decembre 2014

181,6

Dépreciatizns en miflions d'enrcs

Ecarts
d'acquisition

Relations
clientéles

Autres immobilisations incorporeiles

Au 1er janvier 2013

Logiciels

Droit au bail

Autres

Total

_Déprécialions et amortissements (37,8) - (8,4} (0,2) (0,0) (8,6) (46,5)
_Reprises / Cessions - - = - - - -
Jransferts - = - - o4 0.1 0,4
_Changements de methode - = - - - - -

Varialions de perimetre

Au 31 decembre 2013

_Depréciations et amort ssements - (1.8) (0.2) (0,0) (3,2) (5,0)
_Reprises / Cessions = = 00 = - e.0 0.0,
_Transferts - - (3,1) - 0,6 (2.5) (2.5)
_Changements de méthode - = - - = - -

Varniations de perimétre
Au 31 decembre 2014

(181,6)

(25,3)

(29,6) (494,0)

d'acE::igisti on Marques 3?;?.:'3:: Aulres immobilisations incorporeiles Total
Logiciels Droit au bail Autres Total
Valeurs netles au 01/01/2013 166,6 98,6 - 10,2 0,9 0,5 11,5 276,7
Valeurs netles au 01/01/2014 128,7 98,6 - 7.5 0,7 2,3 10,4 2377
Valeurs nettes au 31/12/2014 128,7 96,8 - 18,2 0.8 0.2 19,2 244,7

Le solde des écarts d'acquisition concerne Les marques sont celles de Cogedim et de Rue

principalement Cogedim SAS pour 128 millions

d’euros.

du Commerce.
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6.2 Immobilisations corporelles
. Autres
En millions d'euros CI:;I::E:%ZL s immobilisations Total Brut Amortissements Net
corporeiles

Auter janvier;2013
Acquisitions / Dotations 0,2 4.3 4,5 (4,8) (0,3)
Cessions / Reprises (0,0) (1,3) (1,3) 1,3 {0,1)
Transferts (0,6) 0.6 (0,0) 1,6 1,6
Variations de périmétre - 0.1 0,1 (0,1) 0,0
Acquisitions / Dotations - 1,9 1,9 (3,6) (1,7)
Cessons/ Reprses (0,0) (0,3) (0,4) 0,3 (0,0)
Variations de périmétre (0,2) 0,1) (0,3) 0,0 (0_,3_)—

Au 31 décembre 2014 2,5 32,9 35,4 (24,9) 10,6

Au 31 décembre 2014, comme au 31 décembre
2013, les autres immobilisations corporelles sont
constituées :

- des actifs constitutifs du fonds de commerce
de I'hdtel Marriott situé avenue de Wagram a
Paris,

- des agencements des siéges sociaux du
groupe et concernent plus particulierement
'immeuble de 'avenue Delcassé (Paris 8éme),

- des actifs d'exploitation de la société Rue du
Commerce. Les acquisitions de la période sont
relatives a 'aménagement du site de Saint
Ouen.
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6.3 Immeubles de placement et actifs destinés a la vente

Immeubles de placement Total immeubles

Actifs non de placement et
évaluésala  évalués au d'tco::rants Actifs "2:
7 ‘SUrDS étenus en vue couran
En miljons deuros Juste valeur coit de la vente détenus en vue
de la vente
Au 1er janvier 2013 2 869,6 152,4 4.8 3026.7
Investissements / Dapenses Ulteneures capitalisees 89.1 12,1 -
...... n de ['Glalement des avantages consenus aux prensurs 0.2 - 7
__Cossionsiremboursements d'acomptes verses (132,7) ©0.5) (3.8)
Depreciations neltes / abandon de projet = (16,2 -
Transfert vers les actfs destines a la vente ou vers et provenant d'autres
___catégories P 34,2 (36.6) 07
Variation de la juste valeur 576 — 00
Au 31 décembre 2013 29179 55 1.7 3030.7
___Investissements / Depenses ulteneures capilalisee 733 50,8 -
.. Vanation de |'stalement des avantages consentis aux preneurs 3.8 - -
___Gessions/ramboursements, d'acomples versc: (79.6) - -
___ Depreciations netles / abandon de projet - (4.9) -
Tm.nsfe_rt vers les actifs destinés & la vente ou vers et provenant d'autres (30,2) 31,2 (1,0)
_c;atﬁgones
Vanation de la juste valeur 89,2 - (0.0} 89
Au 31 decembre 2014 29744 189,2 Q.7 3164,3

Au cours de I'année 2014, des frais financiers pour un montant de 3,2 millions d’euros ont été capitalisés au
titre des projets en développement et en construction (qu'ils soient comptabilisés & la valeur ou au coat)

contre 3,2 millions d’euros sur 'année 2013.

Immeubles de placement évalués a la juste
valeur

Les principales variations de lannée 2014
concernent :

e Le transfert vers les immeubles au codt d’ un
centre dont la restructuration lourde a été
décidée.

e Les investissements et dépenses relatifs
essentiellement :

- au réaménagement de zones du centre
commercial Cap 3000, situé a Saint Laurent
du Var et a la restructuration du centre
commercial,

- au projet de restructuration du centre situé
a Aubergenville,

- au centre en développement de Toulon la
Valette,

- et aux travaux de restructuration et
d'extension concernant le centre
commercial situé a Aix-en-Provence.

s La variation & la hausse de juste valeur des
immeubles de placement, impactée
négativement par le changement du taux
global des droits de mutation prévu par la loi

de Finances 2014 passant de 6,2% a 6,9%
dans la plupart des départements a
I'exception de Paris et des Yvelines.

e La cession de deux centres commerciaux
situés respectivement 3 Nantes et dans
I'Essonne, intervenue le 30 septembre 2014.

Immeubles de placement évalués au coit

Les immeubles de placement évalués au coit
sont des immeubles en cours de développement
et de construction qui ne remplissent pas les
criteres définis par le groupe permettant d’estimer
si leur juste valeur peut étre déterminée de
maniére fiable (se reporter a la note 1.8
« Immeubles de placement» de I'annexe aux
comptes consolidés).

Les actifs en développement et en construction
comptabilisés au cofit concernent principalement
les projets de I'extension du centre « Cap 3000 »
a Saint Laurent du Var, a la restructuration du
centre commercial situé a Massy et du port de
Geénes en ltalie.

La dépréciation en 2014 concerne un terrain situé
en Espagne.
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Actifs non courants détenus en vue de la
vente

En 2014, aucun événement significatif ne
conceme les actifs non courants détenus en vue
de la vente.

Parameétres d’évaluation - IFRS 13

Conformément & ia norme IFRS 13 « Evaluation
de la juste valeur » et & la recommandation sur
'lFRS 13 établie par I'EPRA « EPRA Position
Paper concemant [IFRS 13 - Fair value
measurement and illustrative disclosures, Février
2013 », Altarea Cogedim a décidé de présenter
des paramétres supplémentaires servant a
évaluer la juste valeur de son patrimoine
immobilier.

Le Groupe Altarea Cogedim a jugé que la
classification en niveau 3 de ses actifs était la plus
adaptée. En effet, cette considération refléte la
nature principalement non observable des

données utilisées dans les évaluations, tels que
les loyers issus des états locatifs, les taux de
capitalisation ou les taux de croissance annuelle
moyen des loyers. Ainsi, les tableaux ci-dessous
indiquent et présentent un certain nombre de
paramétres chiffrés, utilisés pour déterminer la
juste valeur du patrimoine immobilier d’Altarea
Cogedim. Ces paramétres concernent

uniquement les centres commerciaux controlés
exclusivement par le Groupe Altarea Cogedim
(sont donc exclus les actifs consolidés par mise
en équivalence) et qui font 'objet d’une évaluation
a la juste valeur par les experts.

Taux de Taux de
capialisation SIS tvaiisation  cPHalsationde LR S
a b c d e
Maximum 8,9% 1287 8,2% 6,8% 6,3%
France Minimum 4.3% 107 5,8% 4.4% 1,2%
Moyenne pondérée 5,4% 393 6,6% 51% 3,5%
Maximum 7.1% 400 7.8% 7.0% 2.3%
International Minimum 6,5% 211 7,3% 6,3% 1,8%
Moyenne pondérée 6,8% 317 7,4% 6,6% 2,0%

a - Le taux de capitalisation initial est le rendement localif net sur la valeur d'expertise HD
b - Layer annuel moyen (loyer minimum garanti + loyer variable) par actif et m2

¢ - Taux utilisé pour aclualiser les flux futurs de trésorerie

d - Taux de capitalisation pour actualiser les revenus en année de sortie pour calculer la valeur de sortie
e - Taux de Croissance Annuelle Moyenne (TCAM) des loyers nets

Le taux de capitalisation moyen pondéré2 ressort,
sur la valeur hors droits, a 5,53% au 31 décembre
2014 contre 6,11% au 31 décembre 2013.

Sur la base d'un taux de capitalisation moyen
pondéré de 5,53%, une hausse des taux de

2 Le taux de capitalisation est le rendement locatif
net sur la valeur d'expertise hors droits (au taux
d’intégration, hors actifs consolidés par mise en
équivalence).

capitalisation de 0,25% dégraderait la valeur des
immeubles de placement de (130,7) millions
d'euros (ou -4,5%) alors qu'une diminution des
taux de capitalisation de -0,25% améliorerait la
valeur des immeubles de placement de 139,6
millions d'euros (ou 4,8%). Au 31 décembre,
lintégralité du patrimoine en exploitation a fait
'objet d'une expertise externe. Les experts sont
DTZ et CBRE.
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6.4 Titres et investissements dans les sociétés mises en équivalence ou non
consolidées

en équivalence, les participations dans les co-
entreprises ainsi que dans les entreprises
associées y compris les créances rattachées a
ces participations.

En application des normes IFRS 10,11 et 12 sont,
en conséquence, comptabilisées dans le poste
titres et investissements dans les sociétés mises

6.4.1 Evolution des titres et investissements dans les sociétés mises en équivalence ou non
consolidées

Total Titres et

Valeuren Créances sur

Valeur des

Vuleur en investissements

. équivalence i Créances sur  Créances sur filiales en

" équivalence Participations Titres non - 3 . dans les
En millions d'euros des co- des mises en  consolidés " 1sce°s entrepns_es :g;':é?:gﬁg:; participations en
prises e equivalence v K equivalence et non
associces non consolidees consolidées
Au 1er janvier 2013 56.5 81,1 137,6 0,4 619 106 725 2106
Dividendes (5,5} (2.8} (8.3) - - - - (8,3)
Quote-part de resultat nat 43,5 8,7 50,2 - - - - 50,2
Aunmentation de capital 02 13,0 133 - - - - 13,3

Vanation des creences )

_financieres (0.0) = (0.0) 0,0) 147 1,5) 132 13,2
Dotations et reprises de _ a o 03 o = = 03
provisions
Autres variations (0.8) - (0.9) {0,2) - . ) (1,1)
Vanation de périmetre 0% (0,00 03 (0.3} 03 01 0.3 0,3
Au 31 décembre 2013 94,2 98,1 192,2 03 76,9 9,2 86,1 278,86
D_Mdendea (8,6) (3,1 (11,8) - - - - (11,8)
Quote-part de resultat net 349 15,7 50,6 - - - - 50,6
Augmenialion de capital 6.5 (7.7 (13) (0,0) - - E (1.3)
Variation des creances
nanciares {0,0) 0,0 - 0,0 36,8 32 40,0 40,0
Detations e1 repnses de _ K _ = -
provisions B (0.0) (0.0)
Athes varatans 15 8) {0,3) (5.9) (0.0) 0,0 - (0,0) {5,9)
Varialion de perimélire i02) 118 11,6 0,2 (26) 26 0.0 1.8
Au 31 décembre 2014 1212 114,3 235,5 04 1110 15,0 1261 362.,0
6.4.2 Valeurs en équivalence des co-entreprises et des entreprises associées

Valeur nette des Valeur nette des
sociétés mises en societes mises en
) equivalences equivalences
En millons d'euros
31/12/2014 3111272013
Co-entreprises :
Commerces physiques 101,1 73,8
Commerces on line = -
Logements 8,6 8,3
Bureaux 114 12,4
Valeur en équivalence des co-entreprises 121,2 94,2
Entreprises associees :
Commerces physiques 924 83,9
Commerces on [ine - -
Logements 17,2 0,2
Bureaux 47 14,0
Valeur en équivalence des entreprises associées 1143 98,1
Valeur en équivalence des co-entreprises et entreprises associées 2355 192.2
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Les principales co-entreprises et entreprises associées sont les sociétés Alta Carré de Soie, Ori Alta et
Semmaris détentrices respectivement des centres commerciaux Carré de Soie a Lyon, Qwartz a Villeneuve-
la-Garenne et du Marché d'intérét National de Rungis. La valeur comptable prise individuellement de

chacune de ces sociétés n'est pas significative pour le Groupe.

6.4.3 Principaux éléments du bilan et du compte de résuitat des co-entreprises

Bilan des co-entreprises en quote-part

Commerce Commerce
Logement Bureau Logement Bureau
En millons d'suros phgiae . m"ys'qm-' ? w

Actifs non courants 307.7 1,3 0,3 309,3 2443 0,3 03 245,0
Actifs courants 616 1036 509 216,0 61,3 633 53.0 177,6
Total Actifs 369,2 104,9 51,2 5253 305,7 63,6 53,4 422,6
Passifs non courants 190,8 14,9 34 209,1 143,9 53 4,0 153,2
Passifs courants 77.3 813 363 194,9 £g 2 500 37,0 175,2
Total Dettes 268,1 96,2 39,7 4041 2321 55,3 41,0 3284

Actif net en équivalence 121,2 73,5 8.3

Eléments de résultat en quote-part

Commerce Commerce
- Logement Bureay . Logement Bureau
En millions d'euros physique 7 mhywue %4 M

Résultat opérationnel 32,0 3,6 26 38,2 31,1 4,3 8,7 441
Cott de I'endettement net (4,9) (0.1) 0,0 (4,9) (2,4) (0.0) (0,1) {2,5)
Variation de valeur des

instruments de couverture (0,0) - — {0,0) 28 — — 2,8
Resultat net avant impot 27,1 3,56 2,6 33,3 31,6 43 8,6 44,3

Impéts sur les sociétés 0.1

2,5 1,6 0,1 0.2

Résultat net aprés impot

Résuitat hors groupe (0,0) 0,0 (0,0) {0,0) {0,0) (0.0) 0,0

Resuliat net, part du groupe 27,3 25 52 34,9 31,8 4.5 7.5

Le chiffre d'affaires réalisé avec les co-entreprises par le groupe s'établit 4 20,1 millions d’euros au 31

décembre 2014 contre 13,8 millions d’euros au 31 décembre 2013.
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Bilan des entreprises associées en quote-part

Principaux éléments du bilan et du compte de résultat des entreprises associées

— %’;’z:ge Logement Bureau Cp%’;;’;&ze Logement Bureauw
Actifs non courants 1041 7.1 30,3 141,6 100,7 0,0 21,8 122,5
Actifs courants 39.0 862 16,0 141,2 31,0 45 35,1 73,6
Total Actifs 143.1 93,3 46.3 282,7 131.7 45 59.9 196,1
Passifs non couriants 23,5 53 258 54.'( 24,6 0,5 35,7 60,8
Passifs courants 27.3 708 157 1138 232 38 10.3 37,3
Total Dettes 50,8 76,1 41,6 1685 47,8 43 46,0 98,1

Actif net en equivalence

Elements de résultat en quote-part

Commerce Caommerce
ement Bureau 31/12/2014 Logement Bureau 311212013
Résultat opérationnel 12,6 33 54 21,4 9,7 0,6 0,1 10,4
Codt de 'endettement net 0,3 0,0 (0,5) (0,1} 0,2 0,0 (0,5) {0,3)
Variation de valeur des i y
instruments de couverture 00 = 0.1) (0,1) (0.0 - 0,0 0,0
Résuitat de cession des
purticipations. 0.0) - 0.0 (0,0) - - - ¥
Dividendes 0,6 - - 0,6 0,5 - - 0,5
Résultat net avant impét 13,8 34 49 21,7 10,4 0,6 (0,4) 10,6
Impéts sur les societés 4,3) (1,2) (0,5) (6,0) (3,5) 0.3 (0,0 (3,9)

Résultat net aprés impot

Resultat hors groupe {0,0) (0,0)

(0,0)

(0,0) (0,0} 0,0 0,0 {0,0)

Résultat nel, part du groupe 8,2 22

4.3

15,6 68 0,2 (0,4) 6,7

Le chiffre d'affaires réalisé avec les entreprises associées par le groupe s'établit & 5,3 millions d’euros au 31
décembre 2014 contre 4,2 millions d'euros au 31 décembre 2013.

6.4.5

Engagements donnés

La société Cogedim Résidences Services s'est
engagée a verser des loyers dans le cadre de la
prise & bail de Résidences Services Cogedim
Club ®. En contrepartie, Cogedim Résidences
Services regoit des loyers des sous-locataires.

Engagements recus
Les principaux engagements regus concernent les

co-entreprises et des garanties de paiements
recues de leurs clients. Au 31 décembre 2014,

Engagements donnés ou regus au titre des sociétés mises en équivalence (en quote-part)

Des garanties financiéres d’achévement ont été
données dans le cadre de I'activité de promotion
immobiliére pour les co-entreprises, et s'élévent
en quote-part a 27,5 millions d'euros.

ces garanties, en quote-part, sont 4 hauteur de
7.0 millions d’euros.
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6.5 Créances et autres actifs financiers non courants et courants
Créances
rattaghees a Préls et Dépbts et Sous-total  Autres _Total
N es autres N - e créances et A _—
En millions d'euros . cautionnements  préts et actifs Dépréciations Net
participations et créances avances i ior autres
comptes financiéres Nanciers  actifs bruts
courants

janvier 2013
_Augmentations / Dotations

_Diminutions / Reprises

/ Rapnscs

Reclassements

Variation de nermetra
Au 31 decembre 2014

—Dont non eourants & fin décernbre 207 0,4 14 5.1 6,9 0,0 6,9 (0.3) 6,6

_Dont courants é fin décermbra 201 17.7 (0.0) - 17,7 0.4 18,1 - 18,1

_Dont non caurants & fin decembre 2014 0,1 1,1 51 6,3 370 43,3 {0,0) 43,3
Dont coursnts 8 fin décembre 2014 14,6 — — 14,6 0,6 15,2 - 18,2

Créances rattachées a des participations et
comptes courants

Les créances rattachées a des participations et
comptes courants concernent essentiellement des
avances a des associés minoritaires de sociétés
consolidées ou envers des sociétés
déconsolidées.

Les variations de périmétre concement
principalement les avances effectuées aux
sociétés déconsolidées sur la période de I'activité
promotion.

Préts
Les préts concernent essentiellement des préts

aux organismes 1% construction et des préts
octroyés aux salariés.

Dépots et cautionnements versés

Ce poste concerne essentiellement des dépéts et
cautionnements versés sur des projets, la
contrepartie de dépéts de garantie versés par les
preneurs de centres commerciaux sur des
comptes séquestres et des dépéts de garantie
versés pour les immeubles occupés par le
Groupe.

Autres actifs financiers

Il s'agit principalement du montant non encore
appelé des fitres subordonnés a durée
indéterminée.
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6.6 Besoin en fonds de roulement
6.6.1 Synthése des éléments composant le besoin en fonds de roulement d’exploitation
Créances
: Dettes
Stocks €t Créances Autras clients et fournisseurs
- . créances autres Dettes Autres dettes BFR
En millions d'eums en::grs ‘r;\“e‘:t"et; d'exploitation ) creances fournisseurs  d'exploitation e;:&r:s d'exploitation
nelfes d ex:el;i:hon d'expioitation
LAulterjanvier 2013 g ¢ o (405,4) {379.1) (784,5)
Variations (52,3)
Pertes de valeur nette- 0,2 (5,0 1,4) (6,4) - - - (6.2)
“Transferts ©9) 03 (4 3.9) ©8)
Vanation de périmetre 1.0 {0.3)

Au 31 decembre 2013 : ! : (356.1) (696,0)
Vanzhons 12,7 £ ] ) 1,2 (19.2) {17,9)
“Pertrs do valeur neftes (0.8) 04 (1,4 ) - - - (1.8)
“Transfers {0,4) 11 (13 (0.2) a7 2.8 65 58
“Variation de penmetre 0,0 (0,2) (04) (0,6) 0.0 15 15 0,9
Au 31 decembre 2014 8179 130.9 2490 380,0 (335.0) (371.0) {706.0) 2919
Variation BFR au 31 decembre 2014 (11,8) 44,7 (8,1) 5,6 1,2 (19,2) (17,9) 41,6
Variaton BFR au 31 dacembre 2013 52,5 (44,3) 18,1 (26,2) 54,1 33,0 a7 (60.8)

Nota : Présentation hors les créances et dettes sur cession ou acquisition d'actifs immobilisés

Le besoin en fonds de roulement d'exploitation du mois glissants) comparé & 21,5% au 31 décembre
Groupe est essentiellement lié au secteur 2013.

opérationnel de la promotion. Les variations de périmétre sont principalement

Au 31 décembre 2014, le BFR d'exploitation liées & des mouvements de périmétre dans le

représente 21,9% du chiffre d’affaires (sur 12 secteur de la promotion.

6.6.2 Synthése des éléments composant le besoin en fonds de roulement d’investissement et
fiscal

Besoin en fonds de roulement d'investissement

Créances sur cession Dettes sur acquisition

En millions d'euros BFR investissement

d'immobilisations d'immobilisations
Au 1er janvier 2013 10,2 (51.8) (41,7)
Variations (127,4) 93 (118,2)
Actualisation 00 0,1 (0.0)
Transferts 1,9 0,2 22
Variation de pénmetre 127 .1 (1.0) 126,0
Au 31 décembre 2013 1.7 (43,5) (31,7)
Variations 0,8 (8,4) (:/1_63_)_
_Actualisation 0,0 (0,1) 0.0y
_Transferts - 0,1 01
Varnation de périmetre - (0.5) (0.5)
Au 31 décembre 2014 12,5 (52,3) (39,8)
Variation BFR au 31 décembre 2014 08 (8.4) (7,6)_
_Variation BFR au 31 decembre 2013 (127.4) 93 (118,2)
L'augmentation du besoin en fonds de roulement La variation de périmétre concerne la société
d'investissement s'explique principalement par Fonciére Altarea, et des compiéments de prix dus
'augmentation des dettes sur immobilisations des au titre de l'entrée d’Allianz en 2013 dans Ia
centres en restructuration ou développement. participation de certains centres commerciaux.
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Besoin en fonds de roulement fiscal

Créances d'imp6tsur  Dettes d'impét sur les

En millions d'euros les sociétés societés BFR fiscal
Alfterjanvier;2013 1.8 (2,8) (1,0)
Imp6t payé dans l'exercice 05 12,0 12,4
Charge d'imp6t exigible de la période - (36,0) (36,0)
Variation de périmétre - (1,1) (1,1)
Désactualisation des créances et dettes - (0,2) (0,2)
Au 31 décembre 2013 2,3 (28,1) (25,8)
Imp6t payé dans I'exercice 3,8 11,0 14,9
Charge d'impét exigible de la période - (1,6) (1,6)
Autres variations - 0,1 0.1
Variation de périmétre 0,2 0,0 0.2
Désactualisation des créances et dettes - (0,2) (0,2)

Au 31 décembre 2014
Variation BFR au 31 décembre 2014 3,8 11,0 14,9
Variation BFR au 31 décembre 2013 0,5 12,0 12,5-_

La dette d'imp6t exigible est principalement constituée de I'exit tax restant & payer par la société Aldeta qui a
opté pour le régime SIIC en 2013.
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6.7 Stocks et en cours

En millions d'euros Stocks bruts Dépréciations Net

Auller janvierf2013 66452 (5.3) 658,8

Variation (52.8) (0,0) (52,8)

Dotations - (2,7) (2,7)

Repri§gs - 3,0 3,9_
Reclassements (0.9 - (0,9)

Variation de perimétre

A1131 décembre 2013

1,0 -

Variation 12,7 12,7
Dotations - (1,5) (1.5)
Reprises - 0,7 0,7
Reclassements (0,3) 0.1) (0.4)

Répartition des stocks nets par stade d’avancement et par secteur d’activité

. Co ce o e 0 I ili
Au 3t dbcambre 2014 TR Desar  pcter  Tot Sioce o
_Opérations nouvelles . - - 37,2 45 417
Opérations au stade terrain - - 37.6 12,0 49,6
Opérations en cours . 0.0 - 434,8 13,6 448,4
_Opérations achevées - 13,1 8.3 21.3
_Opérations marchand de biens - - 10,1 6,4 16,5
Marchandises 0.1 40,3 = - 40,3
Total 0.1 40,3 532,8 44,7 617.9
. I Hi it
Au31 ascambre 201 v fomcty  jmmobiler ol o
Opérations nouvelles - = 334 08 342
_Opérations au stade terrain - - 60,7 1,7 624
_Operations en cours 08 = 4296 7.1 4375
_Operations achevees - - 5,5 7.9 135
Opérations marchand de hiens - - 17,1 6,5 23,5
Marchandises 1 352 - ~ 35,3
Total 0,9 35,2 536.3 33,9 606,4

Les « opérations nouvelles » correspondent & des
programmes identifiés pour lesquels le terrain
n'est pas acquis.

Les « opérations au stade terrain » correspondent
aux programmes pour lesquels un terrain a été
acquis et dont les travaux n'ont pas encore
commencé.

Les « opérations en cours » correspondent aux
programmes pour lesquels le terrain a été acquis
et les travaux ont démarré.

Les « opérations achevées » correspondent aux
programmes dont la construction est terminée.

Les « opérations marchand de biens » portent sur
des immeubles acquis en vue de la revente en
I'état.

Les stocks du secteur d'activitt « commerce
physique » sont relatifs & des programmes de
commerce cédés en Vente en I'Etat Futur
d’Achévement (VEFA), ainsi qu'a des terrains
détenus dans le but de la revente (sans
transformation).

Les stocks de marchandises correspondent
essentiellement aux stocks de biens détenus par
la société Rue du Commerce.
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6.8 Créances clients et autres créances

En millions d'eurcs 31/12/2013
Clients commerces physiques 56,3 54,4
Clients commerces online 33,0 3?5_
Clients logements 56,7 B 885
Clients bureaux 87 21,6
Créances clients et comptes rattachés brut 154,7 198,9
Perte de valeur a I'ouverture (24,1) (19,2)
Dotations (6.,5) (8,4)
Variations de périmetre - -
Reprises 69 _'—371
Perte de valeur a la cl6ture (23,7) (24,1)
Créances clients nettes 130,9 174,8
Avances et acomptes versés 39,2 31,7
Créances de TVA 126,9 132,9
Deébiteurs divers 30.6 35,6
Charges constatées d'avance 22,8 20,7
Comptes mandants débiteurs 36,0 25,8
Total autres créances d'exploitation brutes 255,6 246,8
Perte de valeur a I'ouverture (5,2) (3,8)
Dotations . (1.5) (1,6)
Reprises

Perte de valeur a la cléture
Créances d'exploitation nettes
Creances clients et autres créances d'exploitation
Créances sur cession d'immobilisations

Créances clients et autres créances d'exploitation

Les dotations sur créances clients nettes concernent principalement la dépréciation de certains clients dans
le cadre du recouvrement des loyers.

Créances clients

Les créances au titre des Ventes en I'Etat Futur d'Achévement sont enregistrées toutes taxes comprises et
représentent le chiffre d'affaires & 'avancement diminué des encaissements regus des clients.

Détail des créances clients exigibles :

En millions d'euros 31/12/2014
Total brut créances clients 154,7
-Eepréciatlons sur créarces clients (23,7)
Clients factures a etablir (19,5)
Decalage clients a I'avancement (7.3)

Clients et comptes rattachés exigibles 104.2

- . Dans les : . ; Au dela de
En millions d'euros temps A30jours A60jours A90jours 90 jours
Clients et comples rattaches exigibles 104,2 771 47 7,9 34 11,0

www.altareacogedim.com \

52 ALTAREA COMPTES CONSOLIDES DE L'EXERCICE CLOS LE 31 DECEMBRE 2014



m

Avances et acomptes versés

Les avances et acomptes correspondent
essentiellement aux indemnités d'immobilisation
versées par Cogedim aux vendeurs de terrains a
la signature des promesses de ventes (pour celles
qui ne sont pas cautionnées) dans le cadre de
son activité de promotion. Elles sont imputables
sur le prix a payer lors de la signature de I'achat
du terrain.

Les avances terrains sont provisionnées a
hauteur de 3,7 millions d'euros.

Débiteurs divers

Le poste « Débiteurs divers» concerne
principalement les secteurs de la promotion
immobiligre. Il s'agit notamment des avances
faites par le promoteur (les « comptes prorata »)
dans le cadre de la gestion commune de
chantiers et qui sont répercutées aprés répartition
aux entreprises réalisant les fravaux. Pour son
activité commerce on line, les « Débiteurs divers »
correspondent essentiellement & des avoirs a
recevoir de foumisseurs dans le cadre de son
activité de distribution.

6.9 Dettes fournisseurs et autres deftes

Charges constatées d’avance

Les charges constatées d'avance correspondent
essentiellement a [lactivitt de promotion
immobiliére et sont constituées d'honoraires de
commercialisation et de commissions vendeurs.

Comptes mandants débiteurs

Dans le cadre de ses activités de gestion
immobiliére, et de transaction, ainsi que de galerie
marchande, le groupe présente a son bilan le
solde de la trésorerie qu'il gére pour le compte de

tiers.

En millions d'euros

311212013

Dettes fournisseurs et comptes rattaches
Dettes fournisseurs et comptes rattacheés
Avances et acomptes regus des clients

3399
339,9

TVA collectee

_Autres deties fiscales et sociales

Produits constatés d'avance

Autres dettes

Comptes mandants crediteurs

Autres dettes d’'exploitation

Dettes sur immobilisations

Dettes fournisseurs et autres dettes

Avances et acomptes regus des clients

Ce poste comprend les avances clients a
Pavancement qui représentent l'excédent des
sommes regues des clients toutes taxes
comprises diminué du chiffres d'affaires
comptabilisé a [I'avancement toutes taxes
comprises de [l'activitt promotion. Elles
augmentent compte tenu de l'avancement des
opérations en cours ; les montants des appels de

194,8

54,3 619

38,2 374
36 40

33,0 318

360 263
371,0 356,1
52,3 43,5
758,3 739,5

fonds sont plus avancés par rapport au
pourcentage d’avancement des chantiers.

Dettes sur acquisition d’immobilisations

Les dettes sur acquisition d'immobilisations
concement principalement les dettes fournisseurs
des centres commerciaux venant d’étre livrés ou
en cours de construction.

www.altareacogedim.com ' \

ALTAREA COMPTES CONSOLIDES DE L'EXERCICE CLOS LE 31 DECEMBRE 2014 53



6.10 Capital, paiement en actions et actions propres

Capital (en €)

En nombre de titres et en euros

Nombre d'actionsiémises aulter;janvier 2013

Nombre
d'actions

Capital

Nominal social

Augmentation de capital relative & 'apport-fusion d'une société (1)

Augmentation de capital suite & exercice de I'option pour paiement du

dividende en actions

10 911 441 1528 166 734 997
145 000 1528 2215600
536 364 1528 8195642

Nombre d'actions émises au 31 décembre 2013

11 692 805 177 146 239

Augmentation de capital suite a exercice de I'option pour paiement du

dividende en actions

922 692 15,28 14098 734

Nombre d'actions émises au 31 décembre 2014

12 515 497 15.28 191 244 972

(1) Cette société détenait 15% dans la société Bercy Village 2; la participation du groupe a ainsi été portée & 100%.

Gestion du capital
La gestion du capital de la Société vise a assurer
sa liquidité et & optimiser sa structure financiére.

La Société mesure le capital de la Société au
travers de I'Actif Net Réévalué et du Loan To
Value.

PAIEMENTS EN ACTIONS
Un nouveau plan d'actions gratuites a été mis en
place au cours de 'année 2014,

La charge brute constatée au compte de résultat
au titre des paiements en actions s’éléve a (3,9)

La Société a pour politique le maintien de son
niveau de LTV actuel soit & un niveau en dessous
de 45% hors opérations exceptionnelles. Les
covenants bancaires au titre des crédits corporate
imposent un LTV < 60%.

millions d'euros au titre de 2014, contre (4,4)
millions d’euros au titre de I'exercice 2013.

Hypothéses de valorisation des nouveaux plans d’actions gratuites

’ 31/12/2014

Taux de dividende attendu

7,98%

_V_ovlatlhté attendue

NA

Taux d'intérét sans risque

0,56%

Modéle utilise

Modele binomial de Cox Ross Rubinstein

Plan de stock-options

Aucun plan de stock-options n’a été mis en place au cours de I'exercice 2014.

Prix

Nombre i Options en Options en
Rian d'options d'options d':nzx:rf:oun Datesd'exercice  circulationau  Attribution eg::;zz 12:‘:"‘;2 circulation au
attribuees en gum} 311212013 : 31/12/2014
Plans d'options sur titres
_Altarea
_30Janwer_2007 3 800 175,81 30/01/2011 - 30/01/2014 850 (850) -
ophians supplémentaires -
augmentation de capital 1086 170.00 30/01/2011 - 30/01/2014 242 [242) —
Total 4 886 1092 - - (1 092) -
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Attribution d’actions gratuites

Au cours de l'année 2014,

- un seul plan de 1 500 actions a été mis en place,
- 16 300 droits ont été annulés,

- 7 125 actions ont été livrées.

Nombre de droits

Date d"attribution attribuées

Date d'acquisition

circulation au Attribution Livraison

| Drosen

Droits ;:nnulés e aatonack

| 3171212014

Plans d'attribution sur titrex altarea

5 mars 2010 20 000 20 di:cembre 2014 65000 (6 000)

16 decembre 2011 1.000 15 decambre 2014 1000 (1.000)

1)un2012 1124 31 octobre 2014 1125 {1.125)

18 fovner 2013 82 900 18 fovrier 2016 81200 (15 300}

2 avnl 201: 14 000 2 avnl 201! 14 000

15 mai 2013 5 000 15 juin 2045 0000

17 uin 2013 3000 17 avrl 2016 3000

26 fevrier 2014 1500 26 fevner Y018 - 14500
Total 132 525 115325 1500 (7 125) (16 300) 93 400
(7). tirats, annuies pour motifs de deprrt, du fut de conditionr de performiinecs non atlentes de manere certane oy de medificalions de condition ces plat

ACTIONS PROPRES

Le prix de revient des actions propres est de 19,6
millions d’euros au 31 décembre 2014 pour 160
349 actions (dont 157 490 actions destinées &
étre attribuées aux salariés dans le cadre de
plans d'attribution d'actions gratuites ou d’options
de souscription d'actions et 2 859 actions
affectées a un contrat de liquidité), contre 19,0
millions d'euros au 31 décembre 2013 pour 156
047 actions (dont 154 049 actions destinées a
étre aftribuées aux salariés dans le cadre de
plans d’attribution d’actions gratuites ou d’options
de souscription d'actions et 1 998 actions
affectées a un contrat de liquidité). Les actions
propres sont éliminées par imputation directe en
capitaux propres.

En outre, une charge nette sur cession et/ou
attribution gratuite des actions propres a des
salariés de la Société a été comptabilisée
directement dans les capitaux propres pour un
montant brut de (0,8) million d'euros au 31
décembre 2014 (0,6 million d'euros nets d'impét),
contre une perte nette de (2,0) millions d’euros au
31 décembre 2013 (1,3 milion d’euros nets
d’imp6t).

L'impact en trésorerie correspondant aux achats
et cessions de la période s'éléve a (1,5) million
d'euros d’euros au 31 décembre 2014 contre (7,3)
millions d’euros en 2013.
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6.11 Passifs financiers

Emprunts et dettes financiéres courants et non courants

Prits
Empruns
PR empants  oumedes  DHOE gy
8 0 obogatares etﬂ;;lo::nb f - trescrene
associés

En millions d'ttros

Endettement emh“ o Goncoors o';.‘wszw In'drdt Total
mn bancale, m"m" Py mdwemem Couns sur emprunts et
{dettes, obligataire et financlres (resorene plwmm G[lnwpe et dettes
d hors intérits passive) o i financiéres
peive ot découverts obiigatoire et wIscaes
prve:

Au terjanvier 2013 997.2 ;

Jugmentaton 1013 01 2029 = 1010 1057 4096 511.0 270 14 15 551,5
don! dta'emant das frar: d'amession - 68 - - - 66 86 = = - 66
dorit afsclation oy paslat

oo 02 - - - - - - 0y - - - ©2

“Diwruton @3.1) 04 640,7) e 739) @) (71584) {841.5) - (17) 9, {844,1)

Dpepocnents, N 04 a8 W 3 - - 02 03 - - wa 0.2

Vatazon e péemet 04 - - - = - - X 0.0 - - (X

2486 28,

Auwmvwvtn_v.on__-_mm_ 245 _2_?!,1 3290 07 1580 78 5_ 9944 10189 - 51 1, I 10259
dot!! éta'emast des bas d'emesson 06 45 - - - 50 50 - - - 50
dunl aflctaton or fesutst aux

cormples Lowants fassocds ‘ - = e = - - 104 - - - 104

Drinuton o:1) 05 @sa @8 (B0 (%9 0029 (030 _ (375 8 03 (e419)

s T, 10 - 40 - = {40), P 00 = - 00)_ 0.0)

Vartation de peaméte 04 - - - - = 04 00 - 04

Au 31 decembrs 2014 72 : a8 ()

Do mon couants i 1272013 M8 2483 172981 384 - 959 16808 17227 - - - 17227
“Dostroncowants nfin 22004 508 aTre 11667 B9 - 645 17443 1785,1 - - - 17951
Dot cocrenrs 4 1272013 ae 1 2630 25 20 524 usg s 37 58 30 4362
"Dont couans niin 120994 578 - w522 33 530 64 739 4318 21 49 46 “s3

L'année 2014 a été particuliérement active avec
805 millions d'euros de financements corporate
signés dont 455 millions d’euros de nouvelles
ressources corporate et 350 millions d’euros de
refinancement. Par nature, ces financements se
répartissent de la fagon suivante :

. 230 millions d'euros d'émissions obligataires
privées a 7 ans

ENDETTEMENT FINANCIER NET

L'endettement financier net correspond a
I'endettement financier brut présenté dans le
tableau du paragraphe précédent, diminué de la
trésorerie active,

375 milions d'euros de lignes de crédits
corporate souscrites par les banques habituelles
du Groupe. A la date de clture, 247 millions
d’euros sont non tirés, le solde est partiellement
réemployé.

. 200 millions d’euros de crédit corporate destiné
au refinancement du crédit d’acquisition Cogedim
de 2007

Intéréts
Endetternent bancairs, Endettoment
bancare, hors placement ;;:"’ w. bancaire, Trésoreneet  Concours Endettement . Préts ln!iv:ts
Emprunts  Bilets inténdts obligatairs ot emmey placement oquvalents  bancares  Tresororis ""‘“""l ik ey Endettement
obligatares  irésorene courus prive, hors. obligatalre et de trésorene  ({fresorene nette financier net
placemen obilgataire et Groupe e Groupe el
résorene Intéedts courus et tarre el privé, hots actif) passive prive
pasuve trésorerie P trésorerie
passive
En millions d'evras
_Aciits de tresorene - - _ = - - - 2349 - {2349) (234,9) - - (2349

Au 31 decembre 2014

56

21282

{358.9) 17723 108,5
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Ventilation par échéance de I’endettement bancaire et obligataire

en miffions d'euros 31/12/2013

<3 mois 1021 114,0 L'endettement bancaire et obligataire analysé ci-
.De346 mols L — 1 contre est constitué des éléments suivants :

De 6 4 9 mois 2317 2108 nire est con es clements suivants :

De 9 & 12 mois 30.1 531 . . .
A moins d'1 an 6.6 3916 - endettement obligataire (yc placements privés)

A2ans 4550 3190 . .
“A3ans 4354 4612 - billets de trésorerie
Adans Mr1 5302

A5 ans 397,6 978 - endettement bancaire

De14a5ans 1 405,1 1408,2

Plus de 5 ans 350.9 284,0 - intéréts courus

Fra s d'emission restant a amortir (12.3 11,7

Total endettement bancaire brut 2130,3 2072,2 - concours bancaires (trésorerie passive)

|

Ventilation par garantie de 'endettement bancaire et obligataire

En millions d'euros 31/12/2013
_Hypotheqgues 10309 1131,1
_Prome d'hiypolheques 1299 1469
Pryllege de préteurde denier 42 . B8
_Nantissement de créances - =

N ement da {tres 2577

Frais d'emission restant a amortir (12,3) (11,7}
Total endettement bancaire brut 2130,3 20722

Ventilation par taux de ’endettement bancaire et obligataire

_‘E__rlcl_egement bancaire brut

En millions d'euros Taux variable " Taux fixe RN

Au 31 décembre 2014 1650,3 580,0 21303

Au 31 décembre 2013 1822,2 250,0 20722

Valeur de marché de la dette a taux fixe

En milions d'euros ot nedede La valeur comptable correspond a la valeur brute
31 S ora prvs Py avant imputation des frais d’émission non encore
U} ecembre ’ ' . . s
A 31 dbcembre 2013 250.0 2523 amortis et hors intéréts courus.
u ecembre ¥ v

Les intéréts courus ne sont pas pris en compte
dans la valeur de marché.

Coilt moyen de la dette

Le colt moyen de la dette tenant compte de I'effet des instruments financiers de couverture de taux ressort
a 2,41% contre 2,80% au titre de I'exercice 2013.
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Echéancier des intéréts a payer dans le futur

< 3 mols b g 8 15
_De346mais 10,6 11‘.’I
De 6 & 9 mois 9 12,1
De 9 a 12 mois 9.0 11,9
Almoinsidillan 38,4 47
A2ans 57 587
_A3ans 84 53 3
Adans 3 32 4
A5 ans 97 14,9

CONTRAT DE LOCATION-FINANCE 'ENT

Ces charges futures d'intéréts concernent les
emprunts auprés des établissements de crédit y
compris les flux d'intéréts sur instruments
financiers calculés a l'aide des courbes de taux
prévisionnels en vigueur a la date de cléture.

Dettes auprés des établissements de crédit sur contrats de location-financement

En millions d'euros

_Dette @ moins d un an
_Dette 4 plus d' nan et 5ans maximum

Dette auprés des établissements de crédit sur contrats

de location-financement

31/12/2014 3112/2013

33 2
10,7

Detteaplus 5ans 25,2 28 3

Paiements futurs de redevances

En millions d'euros

Dette & moins d'un an

_Dette a p us d'un an et 5 ans maximum

Dette a p us de 5 ans 25,3
_Dette a moins d'un an
Detteapu dunanet5 ans maximum

Paiements futurs de redevances

36 27
117 112

114

Dette a plu de 5ans 22,8
Total en valeur actualisée 37.8

Valeur comptable des actifs financés par contrat de location-financement

-n milhons d'euros

_Autres immobilisations incorporelles

_Autres immobilisations corparelles

_Actifs destinés a la vente

Immeubles de placement 69 4 67, 7
Total 71.0 67,7
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Valeur comptable des actifs financé p rc ntrat de

location-financement

1.5 =
0,1 =
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