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Exercice closie 31 décembre 2013

Rapport des commissaires aux comptes
sur les comptes consolidés

Aux Actionnaires,

En exécution de la mission qui nous a été confiée par votre assemblée générale, nous vous présentons
notre rapport relatif & I'exercice clos le 31 décembre 2013, sur:

« le contrfle des comptes consolidés de la société Altareit, tels gu'ils sont joints au présent rapport ;
» lajustification de nos appréciations ;
» la vérification spécifique prévue par la lol.

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

I. Opinion sur les comptes consolidés

Nous avons effectué notre audit selon les normes d'exercice professionnel applicables en France : ces
normes requiérent la mise en ceuvre de diligences permettant d'obtenir I'assurance raisonnable que les
comptes consolideés ne comportent pas d'anomalies significatives. Un audit consiste & 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 égatement a apprécier les principes
comptables suivis, les estimations significatives retenues et la présentation d'ensemble des comptes.
Nous estimons gue les éléments que nous avons collectés sont suffisants et appropriés pour fonder
notre apinion.

Nous certifions que les comptes consolidés de 'exercice sont, au regard du référentiel IFRS, tel
gu’adopté dans I'Union européenne, réguliers et sincéres et donnent une image fidéle du patrimoine
de 1a situation financiére ainsi que du résultat de I'ensemble constitué par les personnes et entités
comprises dans la consolidation,

¢



Sans remettre en cause 'opinion exprimée ci-dessus, nous attirons votre attention sur la note 2.1
« Changements de méthodes intervenus en 2013 » de I'annexe aux comptes consolidés relative
notamment a l'application des normes IFRS 10, IFRS 11, iFRS 12 et IFRS 13.

Il.  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 précisé dans la note 1.12 « Actifs et passifs financiers (hors les créances clients et autres
créances) » de 'annexe aux comptes consolidés, les instruments financiers dérivés sont
comptabilisés g leur juste valeur. Cette valeur est déterminée par référence aux prix du 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 [a détermination de ia juste valeur des
instruments financiers, telle que présentée au bilan et dans la note 11 « Instruments financiers et
risques de marché » de I'annexe aux comptes consolidés, était effectude sur [a base des valeurs de
marché ou de ces valorisations d'actuaires.

« Comme indigué dans la note 1.17 « Impdts » de I'annexe aux comptes consolidés, des estimations
sont utilisées dans la détermination du montant reccuvrable des actifs d'impdt différd. Nos travaux
ont consisté a examiner le caractére raisonnable des hypothéses sur lesquelles se fondent ces
estimations et a reveir les calculs effectués par votre groupe.

= Comme précisé dans la note 1.18 « Chiffres d'affaires et charges associées » au paragraphe a)
« Marge immobiliére » de 'annexe aux comptes consolidés, les revenus et marges immobiliers des
activités de promotion sont évalués selon la méthode de |la comptabilisation a 'avancement. Ils sont
donc dépendants d'estimations a terminaison réalisées par votre groupe selon les modalités
décrites au paragraphe a) susmentionné. Nos travaux ont consisté a examiner les hypothéses sur
lesquelles se fondent ces estimations et a revoir les calculs effectués par votre groupe.

« Comma indique dans la note 7 « Dépréciation d'actifs en application de la norme 1AS 26 » de
'annexe aux comptes consolidés, le 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, a
revoir les calculs effectués par votre groupe et ses experts, et a vérifier gue Jes notes aux états
financiers donnent une information appropriée sur les hypoth&ses retenues.

« Comme précisé dans la note 9.8 « Impot sur les résultats » de I'annexe aux comptes consolidés,
votre groupe et plusieurs de ses filiales ont fait I'objet d'une vérification de comptabilité par
I'administration fiscale. Votre groupe, en accord avec ses conseils, conteste I'intégralité du chef de
rectification expose et en conséguence n'a pas doté de provisions au 31 décembre 2013, Nos
travaux ont consisté a apprécier le caractére raisonnable des éléments sur lesquels se fendent ces
estimations et a vérifier que cette note aux états financiers fournit une information appropriée.

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 a [a formation de netre opinion exprimée
dans la premiére partie de ce rapport.

Altarett
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L. Vérification spécifique
Nous avons egalement procédé, conformément aux normes d'exercice professionnel applicables en
France, a la vérification spécifique prévue par la loi des informations refatives au groupe données dans

le rapport de gestion.

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

Paris et Paris-La Défense, le 21 mars 2014

Les Commissaires aux Comptes

A.A.C.E. ILE-DE-FRANCE ERNST & YOUNG Audit
Membre francais de Grant Thornton international

//ﬁ\
ictiel Riguelle Jean-Roch Varon

Altareit
Exercice clos e 31 décembre 2013
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Altareit est une Société en Commandite par
Actions dont les actions sont admises aux
négociations sur ie marché réglementé NYSE
Euronext Paris, compartiment B. Le siége social
est 8, avenue Delcassé a Paris.

Altareit est un acteur significatif du secteur de la
promotion immohitiére, qui contrdle a 100% le
promoteur Cogedim.

Altareit contrdle la société Rue du Commerce,
acteur important du commerce « onling », dont les
actions ont été radiées le 3 mal 2013 du
compartiment C du marché réglementé NYSE

Euronext Paris a lissue de I'Offre Publique de
Retrait initiee par Altacom le 18 avril.

Altareit est détenue 3 99, 86% par Altarea dont tes
actions sont admises aux négociations sur le
marché réglementé NYSE Euronext Paris,
compartiment A.

Altareit présente ses gtats financiers et ses notes
annexes en millions d'euros.

Le Conseil de Surveillance qui s'est tenu le 5
mars 2014 a examing les comptes consolidés
&tablis au titre de 'exercice clos le 31 décembre
2013 et arrétés par ia Gérance.
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[1ON FINANCIERE CONSGLIDEE

TADTIFS NGNS

"La société a décide d'appliquer les nouvelles normes sur la consclidation (IFRS 10 et 11) 4 compter du ter janvier 2013. Ces normes s'appliquant de
fagon rétrospective, en conséquence les états financiers présentés au titre des exercices comparatifs ont &té retraités.

Les notes annexes font partie intégrante des états financiers.
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*La société a decidé d'appliquer ies nouvelles normes sur la consolidation (IFRS 10 et 11} 4 compter du 1er janvier 2013. Ces normes s'appliquant de
fagon rétrospective, en conséquence tes élats financiers présentés au titre des exercices comparatifs ant &té retraités,

Les notes annexes font partie intégrante des étais financiars.
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*La scciété a décidé d'appliquer les nouvelles normas sur la consolidation {IFRS 10 et 11) & compter du 1er janvier 2013. Ces normes s'appliquant de
fagon rétrospective, en conséquence les &tats financiers présentés au titre des exercices comparatifs ont &t retraités.

Les nates annexes font partie intégrante des états financiers.
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Comptabilisation en application dIFRIC 11 de Foctroi d atiribution gratuite d'actions de la société Altarea SGA, qui détient 99,74 % du capital de
la sociéteé Altareit

Comptabilisation des dépenses sur achats de titres effectués pour servir les plans arnivés & échéance

{63,2) M€ concement I'OPA des actions de la société Rue du Comimerce initiée en décembre 2011 ef dont le résuliat dasfinitif avait donns liey &
un avis de AMF en date du 21 février 2012. La prise de contrdle de Rue du Commerce &faif infervenue en décembre 2071

Les rachals infervenus en novembre et décembre 2012 d’une participation lotale de 20% dans fa société Altacom, holding de la société Rue du
Commerce, & ses fondateurs ef portant ainsi sa participation & 100%, affecte les capitaux propres aitribuables aux actionnaires minoritaires des
filiales pour un montant de {1,9) ME ef les capitaux propres atiribuables aux actionnaires o’Altareit SCA potir un mentant de {1.7) M€

L'OFR suivie d'un relfrait obligatoire inifiée fe 28 mars 2013 visant fes actions de fa société Rue du Commerce a ey ROUr conséquence de porter
ja parlicipation d'Altacom a 100% et jes capitaux propres altribuables aux actionnaires minoritaires ont été impactés d’un montant de (2,7) M€ ;
fes capitaux propres affribuables atx actionnaires d’Aftareit SCA ont ét¢ impactss pour un montant de {1, 1) M€ dont I'effet de I'annufation des
droits a stock-options défenus par des salariés,

Les notes annexes font partie intégrante des états financiers.
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"La société a décidé d'appliguer les nouvellss normes sur la consalidation (IFRS 10 et 11) 4 compter du ler janvier 2013. Ces normes s'appliguant de
fagon rétrospective, en conséquence les élats financiers présentés au titre des exercices comparatifs ont &l reiraités,

Les notes annexes font partie intégrante des états financiers.
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Les principes comptables retenus  pour la
préparation des comptes consolidés annuels sont
conformes aux normes et interprétations IFRS de
I'IASB et telles quadoptées par I'Union Européenne
au 31 décembre 2013 et disponibles sur le site
htip://ec.europa.eufinternal market/accountingfias f
r.htmi#adooted-cominission.

Les impacts inhérents a |'application des normes
sur la consolidation (IFRS 10/11/12) sont decrits
dans la note sur les changements comptables.

Aucune norme ou interprétation nouvellement en
vigueur depuis le 1% janvier 2013 st appliquée par
la Société n’'a impacté significativement les comptes
consolidés de la Société.

Normes et interprétations ayant éte appliquees par
anticipation au 31 décembre 2012 et dont
I'application obligatoire est intervenue au 1% janvier
2013

- Amendements a IAS 19: Avantages du
personnel notamment pour les régimes a
prestations définies

. Amendements 3 IAS 1 Présentation des états
financiers — Présentation des autres éléments du
résultat global

[ 'application anticipée de ces deux normes n'a pas
eu dlimpact significatif sur fes comptes du Groupe.

Normes et interprétations en vigueur au fer janvier
2013 et appliquées & compter du 1 janvier 2013 et
n'ayant pas eu dincidence significative ni sur les
méthades de comptabifisation et d'évaluation ni sur
les états financiers consolidés du groupe !

IFRS 13 Evaluation & la juste valeur

Amendements a IFRS 7 — Information & fournir
sur les compensations des actifs et passifs
financiers

IAS 12 Impot différé : Recouvrement des
actifs sous-jacents

Amendements & IFRS 1 — Hyperinfiation grave
et suppression des dates d'application ferme

ALTAREDL CTW-

TES COMEDUNES DE UIERCICE CIos Le 3 peOEkoiE 2N3 9

pour les premiers adoptants & Premiere
adoption des IFRS
IFRIC 20 Frais de déblaiement engagés

pendant la phase de production d’'une mine a
ciel ouvert

Améliorations des IFRS (2009-2011) (publié
par 'IASB en mai 2012)

o 1AS 1 - Présentation des eétats
financiers

o IAS 16 — Immobilisations corpotelles

o IAS 32 - Instruments financiers
présentation
- IAS 34 — Information financiére

intermeédiaire

o IFRS 1 - 1% application des normes

IFRS
Amendement a IFRS 1 - Préts
gouvernementaux

Amendements a [|AS 36 Montant
recouvrable — Informations pour les actifs
non financiers

Amendements a IAS 39 — Novation des
Instruments financiers dérivés et cantinuité
de la compiabilité de couverture
Investment entities - Sociétés
dinvestissements

Amendements a |AS 32 — Compensation
des actifs et passifs financiers

Normes et interprétations ayant éte appliguees
par anticipation au 31 décembre 2013 et dont
fapplication obligatoire est postérieure au 31
décembre 2013

IFRS 10 Etats financiers consolidés
{FRS 11 Partenariats

IFRS 12 Informations & fournir sur les
participations dans d'autres entités

_|AS 28R Participations dans des entreprises
associees et des co-entreprises

Amendements a IFRS 10, 11 et
12 - Dispositions transitoires

A . Bllarageacediin.g %
£ i

- i -




Normes ef interprétations n'ayant pas été
appliquées par anticipation au 31 décembre 2013 ef
dont 'application obligatoire est postérieure au 31
décembre 2013

_ IAS 27R Etats financiers individuels

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

. IFRS 9 Instruments financiers (phase 1:
classification et évaluation des actifs et passifs
financiers) et amendements subsequents

IFRIC 21 Taxes prélevées par une autorite
publigue

Amendements a IAS 19 - Régimes a
prestations définies, cotisations des membres du
personnel

Améliorations annuelles des IFRS (2010-
2012) (publié par 'IASB en décembre 2013)

. Améliorations annuelles des IFRS (2011-
2013) (publié par I''ASB en decembre 2013)
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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 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. 1l
est possible que les montants effectifs se révélent
atre ultérieurement différents des estimations
retenues.

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

Valorisation des incorporels

Au 31 décembre 2013, a &té déprécié le goodwill
affecté a I'Unité Génératrice de Trésorerie du
commerce on line résultant de la prise de contrdle
en décembre 2011 de Rue du Commerce. La
Direction estime, aprés deux années, que les
synergies représentatives des flux économiques

futurs engendrés par la digitalisation du groupe
Altarea dont Altareit est filiale bénéficieront
principalement au commerce physigue et non a
FUnité Génératrice de Trésorerie Rue du
commerce (en contrepartie, a4 la date
d'acquisition, Altareit, avait bénéficié de 'octroi
d'une caution dAltarea au titre du crédit
d'acquisition de la société Rue du Commerce).
Par ailleurs, Rue du commerce bénéficie du
renforcement de sa marque (se reporter a la
note 7.2.).

Valorisations des autres actifs ou passifs

. I'évaluation des stocks (se référer a la note
1.10 « Stocks »)

- lévaluation des actifs dimpdt differé (se
référer aux notes 1.17 « Impdts » et 9.8 « Impdt
sur les résultats »)

- l'évaluation des paiements en actions (se
référer a la note 8.9 « Capital, paiement en
actions et actions propres »)

- lévaluation des instruments financiers (se
référer a la note 11 « Instruments financiers et
risques de marché »).

Estimations des résultats opérationnels

- l'évaluation de la marge immobiliere et les
prestations selon la méthode de
comptabilisation & 'avancement (se référer a la
note 1.18 « Chiffre d'affaires et charges
associées »)

- Pévaluation de la marge distribution incluant
une estimation notamment des remises de fin
d'année obtenues des fournisseurs (se référer a
la note 1.18 « Chiffre d'affaires et charges
associées »)

les actifs corporels ou les autres actifs
incorporets font I'objet d'un test de dépréciation,
& lappui d'un business plan établi par le
management, au minimum une fois I'an et plus
si un indice de perte de valeur exierne ou
interne a éié décele.
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Les normes sur la consolidation sont ;
. IFRS 10 — Etats financiers consolidés
. IFRS 11 — Partenariats

' IFRS 12 — informations & fournir sur les
intéréts détenus dans d’autres entités

. IAS 28 - Patticipations dans
entreprises associées et des co-entreprises

des

La norme IFRS 10 définit le contrdle ainsi « un
investisseur contréle une entité lorsqu’il est exposé
ou quil a le droit a des rendemenis variables en
raison de ses liens avec 'entité et qu'il a 1a capacite
d’'influer sur ces rendements du fait du pouvoir qu’il
détient sur celle-ci». La Société deétient te pouvoir
sur une entité Iofsqu’elle a les droits effectifs qui lui
conférent la capacité actuelle de diriger les activités
pertinentes, & savoir les activitts qui ont une
incidence importante sur les rendements de 'entité.

L'appréciation du contréle selon iIFRS 10 a conduit
la Societé & développer un cadre d'analyse de la
gouvemnance 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. ||

est également tenu compie des fails et
circonstances. Conformément a FIFRS 10, les
entitéts ad hoc sont consolidées, lorsque, en

substance, la relation entre Ia Sociéié et 'entité est
telle, que la Société est jugée contrbler cetie
demniére.

Entités contrdlées exclusivement

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

Toute modification de la part dintérét de la Société
dans une filiale qui n'entraine pas une perte de
contréle est comptabilisée comme une transaction
portant sur les capitaux propres. Si la Société perd
le contrble d'une filiale, les actifs, passifs et capitatx
propres de cette ancienne filiale  sont
décomptabilisés. Tout gain ou perte résultant de la
perte de conirdle est comptabilisé en résultat. Toute

ALTAR-IT

participation conservée dans l'ancienne filiale
est comptabilisée a sa juste valeur a la date de
perte de contrdle selon le mode de
comptabilisation requis suivant IFRS 11 ou |AS
28 ou IAS 39.

Entités contrélées conjointement

Suivant [FRS 11, les sociétés sont contrélées
conjointement lorsque les décisions importantes
au titre des activités pertinentes requiérent le
conseniement unanime des associés ou
partenaires.

Le contrdle conjoint peut étre exercé au travers
d'une activité conjointe {commune)} cu en co-
entreprise (joint-venture). Suivant IFRS 11,
l'activité conjoinie se distingue de la joint-
venture par I'existence 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
Fentité. Sl s’agit d'une co-entreprise, la Société
enregistre dans ses comptes les actifs, les
passifs, les produits et les charges relatifs & ses
interéts dans l'entreprise commune. Sl s'agit
d’'une joint-venture, la participation de la Société
dans l'actif net de P'entité est enregistrée selon
la méthode de la mise en équivalence decrite
dans la norme 1AS 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'appligue également a
toutes les entreprises associées dans lesquelles
la Societe exerce une influence notable sans en
avoir le contréle, laguelle est présumée quand
le pourcentage de droits de vote détenus est
supeérieur ou égal a 20%. Chaque participation
guel que soit le pourcentage de détention
détenu fait '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 Sociéteé dans lentreprise
associée est initialement comptabilisée au coit
augmenté ou diminué des changements,
postérieurs a l'acquisition, dans la quote-part
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d’actif net de [lentreprise associée. L'écart
d'acquisition li& a une enireprise associée est
inclus, &'l 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 sociélés mises en
gquivalence ». Au bilan, ces participations sont
présentées sur la ligne « Titres et investissements
dans les sociétés mises en equivalence ou non
consolidées » avec les créances rattachées & ces
participations.

Les états financiers des entreprises associgées sont
préparés sur la méme période de référence que
ceux de la sociéte mére et des corrections sont
apportées, le cas echéant, pour homogénéiser les
methodes comptables avec celles de la Société.

Les investissements dans les entreprises associées
sont présentés conformément a la norme IFRS 12.
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Conformément a ia nome |AS 1, la Société
présente ses actifs et passifs en distinguant les
éléments courants et non courants :

+ les aclifs et passifs constitutifs du bescin en
fonds de roulement entrant dans le cycle
d'exploitation normal de I'activité concernée sont
classés en courant,

e 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,

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

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

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

¢ les dépdts et cautionnements regus en
application des baux conclus sont classés en
non courant,

s les impots différés sont présentés en totalité
en actifs et passifs non courants.

egroupements d’entreprises el

=

caris d'acouisition

Conformément aux dispositions de Ia nomme
IFRS 1, Altareit 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 lacquisition
d'IFRS 3. Selon cette méthode, lors de la
premieére consolidation d'une entité dont le
groupe acquiert le contréle, les actifs et les
passifs, ainsi que les passifs éventuels,
identifiables sont comptabilisés & leur juste
valeur a la date dacquisition. Les actifs
incorporels sont spécifiguement identifiés dés
lors qu’ils sont séparables de 'entité acguise cu
resultent de droits Iégaux ou contractuels. Selon
IFRS 3, lors de la prise de contrdle 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 dacquisition
représentatif d'avantages économiques futurs
résultant d'autres actifs  non  identifiés
individuellement ou comptabilisés séparément.
Suivant IFRS 3 révisé, les colts d'acquisition
des titres sont comptabilisés en charge.

L'écart d'acquisition :

* positif, est inscrit a 'actif du hilan &t fait
Fobjet d'un test de dépréciation au
moins une fois par an,

* négatif, est comptabilisé directement en
produit.

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

A noter que ia norme préveit un délai de 12
mois a partir de la date d’acquisition quant a la
comptabilisation définitive de l'acquisition ; les
corrections des évaluations effectuées doivent
étre lices a des faits et circonstances existant 3
la date d’acquisition. Ainsi, un complément de
prix est 4 comptabiliser en résultat de I'exercice
au-dela de ce délai de 12 mois sauf fi sa
roalarearneondlin.oers A
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contrepartie est un instrument de capitaux propres.

Suivant IFRS 3 révisée, l'acquisition ou la cession
de titres d'une entité qui demeure contrdlée avant et
aprés ces operations, sont désormais considérées
comme des ftransactions entre actionnaires
comptabilisées en capitaux propres elles
n’impactent ni le goodwill, ni le compte de résultat.
En cas de perte de contréle, la participation
résiduelle est évaluée a la juste valeur et le résuitat
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 cldture annuelle ou semestrielle (soit au
moins une fois I'an) et plus fréquemment s'il existe
un indice de perte de valeur. Les principaux indices
de perte de valeur soni, au regard des secteurs de
Promotion Logements et Bureaux, une baisse du
rythme découlement des programmes ou une
baisse des taux de marge. Les principaux indices
de perte de valeur sont, au regard du secteur du
Commerce On Line sont une baisse combinée du
volume d'affaires (chiffre d'affaires augmenté des
ventes réalisés par les commergants sur la galerie
marchande et pour lesquelles la Société pergoit une
commission) et du nombre de visiteurs unigues
ainsi que du taux de transformation (nombre de
commandes / nombre de visiteurs uniques).

Par exception, les acquisitions d'actifs isolés qui
s'effectuent par I'achat des titres d'une société dont
le seul objet est la détention d'actifs de placement
et, en l'absence de toute activité productive
induisant {'existence de contrat connexe 3 l'actif ou
de personnel, sont comptabilisés selon la norme
IAS 40 « Immeubles de placement» ou IAS 2
« Stocks ».

@ 0 el |4

8 mmobilizations incorporsiles
Les imrmobilisations incorparelies sont
esserdiellement constituées de logiciels, de

marques et de relations clientéles. Conformément &
la norme {AS 38,

» les logiciels acquis ou créés sont évalués a leur
colt et amortis sur leur durée dutilité gui est
généralement comprise entre 1 et 5 ans.

« les logiciels identifiés lors de 'acquisition de la
société Rue du Commerce sont amottis sur 5
ans et ont &té {otalement amortis ou dépréciés.

e la marque qui résulte de lidentification d'un actif
incorporel issu de l'acquisition de Cogedim {(se
référer aux notes 7.3 «Marque» et 8.1

« Immobilisations  incorporelles ») est 3
durée indéfinie et donc non amortissable

» la marque qui résulte de l'indentification d’'un
actif incorporel issu de 'acquisition de Rue
du Commerce {se référer aux notes 7.3
« Margue » et 8.1 « Immobilisations
incorporelles ») est a durée définie et est
amortie sur 20 ans.

e les relations clientéles qui résuitent de
Videntification d'actifs incorporels issus de
Facquisition de Cogedim sont amortissables
au rythme de réalisation du carnet de
commandes acquis et des lancements de
programmes pour la parlie concernant les
promesses de vente acquises. Elles sont
totalement amorties ou dépréciées.

La marque et les relations clientéles issues du
regroupement d’entreprises avec Cogedim ont
eté affectées aux Unités Génératrces de
Trésoreries que sont |es programmes regroupés
au sein des secteurs opérationnels Logements
et Bureaux et font l'objet d'un test de
dépréciation au moins une fois 'an. Se reporier
a la note 7 « Dépréciation d’actifs en application
de la norme 1AS 36 ». Au 31 décembre 2013,
seule la marque reste inscrite au bilan, les
relations clientéles étant totalement amorties ou
dépréciées. La marque est affectée au secieur
opérationnel Logements.

La marque et les logiciels issus du
regroupement d'entreprises avec Rue du
Commerce ent été affectés a I'Unité Génératrice
de Trésorerie Commerce On Line et font 'objet
d'un test de depréciation au moins une fois 'an.
Se reporter a la note 7 « Dépréciation d’actifs en
application de la norme IAS 36» Au 31
décembre 2013, seule la marque reste inscrite
au bilan, les logiciels ayant &t¢ totalement
amortis ou dépréciés,
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Les Iimmobilisations corporelles comrespondent
principalement aux installations générales, aux
maitériels de transpori, de bureau et d'informatigue.
Conformément & la norme JAS 16, elles sont
évaluées au collt et amorties sur leur durée d'utilité,
estimée étre de 5 & 10 ans. Aucun auitre composant
significatif n’a &té identifié pour ces immobilisations.

dDaNAanNees

Conformément a la norme IFRS 5, un actif non
courant est classé en « actif détenu en vue de ia
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 I'actif est disponible en vue de la
vente immédiate dans son éfat 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
Fexistence 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 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 a la juste valeur qui est
genéralement le montant convenu entre les parties
diminué des colits de vente,

Aucune activité abandonnée n'est a noter sur
I'exercice au sein de |la Société,
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En application de la norme IAS 36, les aclifs
corporels et incorporels amortissables font {'objat
d'un test de dépréciation dés lors qu'un indice
interne 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 l'objet d'un test de dépréciation
annuel systématique ou plus fréquemment si des
evénements ou des circonstances, internes ou
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externes, indiquent gu'une réduction de valeur
est susceptible d’&tre intervenue.

La valeur au bilan des actifs (et certains passifs
associés) directement liés ou affectables aux
unités génératrice de irésorerie (U.G.T.s) ou, e
cas échéant, a des groupes d'U.G .T.s y inclus
les actifs incorporets et écarts d'acquisition est
comparée & la valeur recouvrable de ces
mémes UG.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'utilite. Une
U.G.T. est le plus petit groupe identifiable
d'actifs qui génére des entrées de trésorerie
largement indépendantes des enirées de
trésorerie générées par d'autres actifs ou
groupes dactifs. Les UG.T.s et groupes
d'U.G.T.s. de la société sont présentés dans la
note 7 « Dépréciation d'actifs en application de
la norme IAS 36 ».

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

les flux de trésorerie (avant impdt) sont issus
des business-plans généralement & 5 ans
elaborés par la direction du groupe,

le taux d'actualisation est déterminé sur la
base d'un colt moyen pondéré du capital,

la valeur terminale est calculée par
sommation a linfini de flux de trésocrerie
actualisés, déterminés sur la base d'un flux
normatif et d'un taux de croissance apprécié
selon le métier concermné. Ce taux de
croissance est en accord avec le potentiel de
developpement des marchés sur lesquels est
exercé le métier concerné, ainsi gu'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 savére
supérieure a la valeur recouvrable de I'U.G.T ou
du groupe dU.G.T.s; elle est imputée en
priorité sur Iécart d'acquisition, puis sur les
autres actifs corporels et incorporels au prorata
de leur valeur comptable. La perte de valeur
ainsi constatée est réversible, sauf celle
constatée sur les écarts d'acquisition, non
réversible.
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|_es stocks relévent

¢ des programmes d'opérations des aclivités de
promotion pour compte de tiers.

e des opérations dont la nalure méme ou Ia
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 & la
norme 1AS 23.

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

Les « opérations en cours de construction » sont
évaludes au prix de revient sous déduction de la
quote-part de prix de revient sorti a 'avancement
pour les opérations réalisées en « Ventes en ['Etat
Futur d'Achévement» ou en « Conitrat de
Promotion Immobiliére ». Le prix de revient
comprend le prix d'acquisition des terrains, les
cofits de construction (V.R.D. indus), 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 éventueliement
réalisée sur les honcraires de gestion interne au
groupe est éliminée.

Les « opérations achevées » sont constituées des
lots restants &4 commercialiser aprés le dépédt de la
déclaration d'achévement des ftravaux. Une
depreciation est constiiuée lorsque la valeur de
réalisation, nette des frais de commercialisation, est
inférieure a leur valeur nette comptable.

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

o4 R
T RANGRS

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

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

» les appels de fonds réalisés aupres des
acquéreurs au fur el a mesure de
Pavancement des travaux et non encore
régles,

» les « facturations a établir » correspondant
aux appels de fonds non encore émis au titre
des contrats de VEFA ou de CPI,

* le decalage qui peut exister entre les appels
de fonds et I'avancement réel constaté & la
cléture de T'exercice. Ces créances sont non
exigibles.

eréances)

Le groupe a choisi de ne pas metire en ceuvre
la comptabilité de couverture proposée par la
nome [AS 39.

Les principes d'application des normes 1AS 32
et 39 et IFRS 7 sont les suivants ;

1. Evaluation et comptabilisation des actifs
financiers

e Les actifs disponibles a la vente se
composent de fifres de pariicipation dans
des sociétés non consolidées et sont
comptabilisés a leur juste valeur. Les
variations de juste valeur sont
compiabilisées dans une rubrique distincte
des capitaux propres, « les autres éléments
du résultat global » les dépréciations sont
enregisirées en compte de résultat lorsqu’il
existe un indicateur de dépréciation et sont
reprises, le cas echéant, directement par les
capitaux propres sans passer par le résultat,
Si les titres ne sont pas cotés ou que Ia juste




valeur n'est pas determinable de fagon fiable, les
titres sont comptabilisés a leur coit.

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 Scciéte 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 '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  l'ajustement du compte de

tresorerie. La trésorerie doit &fre disponible
immeédiatement pour les besoins des filiales ou
pour ceux du groupe.

. Evaluation et comptabilisation des Passifs
financiers

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

s | es instruments financiers dérivés sont considérés
comme détenus a des fins de transaction. lls sont
evalués a leur juste valeur. La variation de juste
valeur de ces instruments financiers dérivés est
enregistrée en contrepartie du compte de résuitat
lorsqu’ils ne répondent pas aux critéres de la
comptabilité de couverture.
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s La fraction a moins d'un an des emprunts et
des dettes financiéres est présentée en passif
courant.

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

Les actifs et passifs financiers sont initialement
comptabilisés & la juste valeur du prix payé qui
inclut les codts 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
fes marchés financiers organisés, la juste valeur
est déterminée par référence aux prix de
marché publiés & 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 Il'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 a la juste valeur ». Un modéle
mathématiqgue rassemble des méthodes de
calculs fondées sur des théories financiéres
reconnues. Est pris en compte la valorisation du
risque de crédit (ou risque ed défaut) d’Altarea
sur ses contrepartiss 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 fselon des
spreads obligataires estimées des
contreparties).

En dernier ressort, la Société évalue au coit les
actifs et passifs financiers déduction faite de
toute perte de valeur éventuelle. Il sagit
exclusivement de fitres de participation non
consolidés.

La valeur de réalisation des instruments
financiers peut se révéler différente de la juste
valeur déterminée pour la cléture de chaque
exercice.

tauX Dropras

Les capitaux propres représentent lintérét
résiduel des actifs aprés déduction des passifs.
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Les frais d'émission des titres de capital et de fusion capitaux propres et constatés dans les autres
sont déduits du produit de {"émission. éléments du résultat global.

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

1.14, Paisimenis en action:

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.

Le réglement de ces droits peut se faire en
instruments de capitaux propres ou en trésorerie :
dans le groupe Altareit, tous |les plans portent sur le
titre Altarea SCA et doivent &tre réglés en
instruments de capitaux propres.

Conformément aux dispositions de {a norme IFRS
2, les palements en actions consentis aux
rmandataires sociaux ou salariés d’Altareit ou des
sociétés du groupe sont comptabilisées 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 &tre régié en instruments de
capitaux propres, ou d'une dette si le plan doit &tre
réglé en trésorerie.

Cetie charge de personnel représentative de
'avaniage accordé (correspondant a la juste valeur
des services rendus par les salariés) est évaluée
par un cabinet d'actuaire a la date d'attribution des
options & partir du modéle mathématique binomial
de Cox Ross Rubinstein calculé en fonction d'un
turnover déteminé sur les trois derniers exercices.
Ce modéle 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 dattribution d'actions et les PEE
sont valorises sur la base de la valeur de marché.

15. Avantages au personnel

Les avantages au personnel sont comptabilisés
selon la norme |AS 18 et ses amendements
adoptés en juin 2012 par I'Union Européenne sur la
ligne « charges de personnel» au compte de
résultat a I'exception des réévaluations des passifs
(ou des aclifs) enregistrés directement dans les
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a. Indemnités de départ a la retraite

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

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

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

Engagement passé = {(droits acquis par le salarié)
X (probabilité qu'a 'entreprise de verser ces droits)
X {actualisation) X (coefficient de charges
patronales) X (Ancienneté acquise / Ancienneté a
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 AA
{Zone Euro) de maturité supérieure a 10 ans

Table de mortalité : TF et TH 2000-2002

Type de départ : selon les légisiations locales et
pour la France, départ volontaire a la date de
liquidation du régime 3 taux plein

Turnover : turn-over annuel moyen observé sur 3
ans

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

Les é&carts actuariels et dévaluation sont
directement comptabilisés dans les capitaux
propres et constatés dans les autres éléments du
résultat global.

Le montant de {'engagement ainsi déterminé est
minoré de Ia 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 Ia
couverture des engagementis pris au litre des
salariés de Cogedim.
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Les dispositions de la loi de financement de la
Sécurite Sociale de 2008 (départ a la retraite
sur la base du volontariat au-deld de 65 ans)
n'ont pas dimpact significatif sur le montant de
Pengagement.

b. Autres avantages postérieurs a
Iemploi

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
correspond aux cotisations versées est prise en
compte en résultat sur 'exercice.

¢. Autres avanfages a long terme

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

d. 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.

€. Avantages a court terme

Les avantages a court terme incluent
notamment, un accord d'intéressement des
salariés au résultat de Tunité &conomique et
sociale, signé entre les sociétés prestataires de
sefvices du groupe, membres de I'UES, et le
comite d'entreprise ; et un plan de participation
des salariés aux résultats de Ventreprise
s'appliguant sur les résultats de [Iunité
économique et sociale suivant les accords de
dreit commun.

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

16 Provisions ef passifs dventuels
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Conformément 4 la norme LAS 37, une provision
est constiluée 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
equivalente et pouvant &ire estimée de maniére
fiable. La provision est maintenue tani que
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{'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'expioitation du groupe. Elles sont
actualisées le cas échéant sur la hase d'un taux de
rendement avant impdt qui refléte les risques
speécifiques du passif.

Les provisions non courantes incluent pour
I'essentiel celles constituées dans le cadre de litiges
opposant le groupe a des fiers.

Les passifs &ventuels correspondent a une
obligation potentielle dont la probabilité de
survenance ou la déetermination d’un montant fiable
‘ne peuvent étre établis. lis ne sont pas
comptabilisés. Une information en annexe est
donnee sauf si les montants en jeu peuvent
raisonnablement étre estimés faibles.

Les impdts sont comptabilisés selon la nomme IAS
12.

Le Groupe est soumis a une fiscalité de droit
commun.

La valeur comptable des actifs d'impdt différé est
revue a chaque date de cltture et réduite dans la
mesure ol il n'est plus probable qu'un bénéfice
imposable suffisant sera disponible pour permettre
l'utilisation de 'avantage de tout ou partie de ces
actifs d'imp6t différé. Les actifs d'impdt différés sont
réappréciés a chaque date de cldture et sont
reconnus dans la mesure ol il devient probable
guun 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 etabli sur une durée de 5 ans.

Les actifs et passifs d'impdt différé sont évalués,
selon la méthode du report variable, aux faux
d’'impdt dont I'application est attendue sur 'exsrcice
au cours duquel l'actif sera réalisé ou le passif
régle, sur la base des taux d'impét connus & la date
de cloture.

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

Les acfifs et passifs dimpdts différés sont
compensés lorsqu'ils concernent une méme entité
fiscale et un méme taux.
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Les produits des activités ordinaires sont
comptabilisés lorsqu'il est probable que les
avantages economiques futurs iront 4 la Société
et que ces produits peuvent étre évalués de
maniére fiable.

a. Marge immobiliére

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

Elle correspond principalement a la marge
réalisée par les secteurs Logements et Bureaux.

. Pour les activités de promotion, la
marge immobiliere est reconnue dans les
comptes du groupe selon «la méthode de
'avancement »,

L'intégralité des opérations de Vente en |'Etat
Futur d’Achévement et de Conirat de Promotion
Immabiliére 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 nofariées est comptabilisg, selon la

norme 1AS 18 «Produits des activités
ordinaires » et [interprétation IFRIC 15
« Contrats de  construction de  biens
immobiliers », proportionnellement a
lavancement techniqgue des programmes

mesuré par le prorata des colts cumulés
engagés par rapport au budget total
prévisionnel (actualisé & chaque cléture) des
colts directement rattachables a 1a construction
{(hors le prix de revient du foncier qui est exclu
du calcul) et a Jlavancement de Ia
commercialisation déterminé par le prorata des
venies régularisées sur le total des ventes
budgétées. Le fait générateur de |Ia
reconnaissance du chiffre d'affaires est le
demarrage des travaux de construction combiné
a la signature d’actes authentiques de vente.

Autrement dit, la marge immobiliére est évaluée
selon la methode de la comptabilisation &
Favancement du revenu pour ces opérations de
promotion, sur la base des criteres suivants :

opération acceptée par le co-
cenfractant,
/ rERIgnaim oo - Hlﬁl.
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existence de documents prévisionnels
fiables permettant d'estimer avec une
sécurité suffisante l'économie globale de
'opération (prix de vente, avancement des
travaux, risgue inexistant de non réalisation
de l'opération).

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

b. 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
realisées sur les ventes de marchandises pour
compte propre déduction faite des remises
accordées aux clients; ces ventes sont reconnues a
'expedition des produits. Dans une moindre
mesure, elle correspond également aux prestations
de service qui lorsquelles sont associées aux
ventes de produits sont reconnues a P'expédition ;
dans lautre cas, elles sont reconnus 4
'avancement au cours de la période oi 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 dachat des
marchandises vendues les remises de fin d'année,
de trimestre ol du semestre. Enfin, I'impact des
délais de rétractation {delai de 15 jours accordés
aux clients) ou pour garantie en cas d'observance
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.

¢. Commissions Galerie Marchande

La commission correspond & un pourcentage des
ventes realisées par les cyber-marchands sur la
plateforme de e-commerce dite galerie marchande
de Rue du Commerce. La commission est
enregistree dans les comptes a la livraison des
marchandises par les cyber-marchands.
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d. Frais de structure nets

Apparaissent en rubrique « Frais de structure
nets » les produits et charges inhérents a
I'activité des sociétés prestataires du groupe.
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Les produits incluent, pour chacun des secieurs
d’activité, les presiations de services réalisées
pour compte de tiers telles que les honoraires
de maitrise d’ouvrage déléguée connexes aux
activités de Promaotion, de commercialisation ou
de prestations diverses {travaux
complémentaires acquéreurs),

Les charges incluent les cofits de personnel, les
charges de structure (honoraires divers,
loyers...) ainsi que les dotations aux
amortissements des biens d'exploitation.

€. Autres produits et charges

Les autres produits et charges concement les
societés non prestataires du groupe. s
correspondent & des charges de structures et
des produits divers de gestion. Les
amortissements des immobilisations
incorporelles et corporelies autres que les actifs
en exploitation sont également inclus dans cette
rubrigue.
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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 finahcement,
qui transférent la quasi-totalité des risques et
avantages inhérents a la propriété de [actif
loué, des contrats de location simple.

Le Groupe n'est pas lié par des contrats de
location-financement de montant significatif, soit
en tant que bailleur, soit en tant que preneur.
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Selon la norme [AS 23 révisée, le traitement
comptable est {'incorporation des colis d'emprunt
directement atfribuables & |z construction des aciifs
qualifiés dans le colit de ceux-ci.

Les frais financiers affectables aux programmes
sont, sauf exception, incorporés aux stocks durant
la durée de construction de I'actif.

Le colt de I'endettement financier net regroupe les
intéréts sur emprunis, les autres dettes financiéres,
les revenus sur préts ou créances rattachées a des
participations, les produits de cession des valeurs
mobilieres de placement ainsi que Iimpact lié au
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 laguelle 1a reprise de la
capitalisation des frais financiers peut étre réalisée.

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

1.22, Tableau des flux de G
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Le tableau est présenté selon la méthode indirecte
conformément a I'option offerte par la norme IAS 7.
La charge d'impd&t 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.

1.23. Seciours opérafionnels (IFRS §)
La norme IFRS 8 « Secteurs opérationnels »
impose la présentation dune information par
secteur opérationnel conforme a 'organisation de la
Société et a son systéme de reporting intame, établi
setlon les methodes de comptabilisation et
d'évaluation IFRS. Un secteur opérationnel
represente une activité de la Société gui encourt
des produits et des charges et dont le résuitat
opérationnel est régulierement examiné par la
Géerance de la Société d'une part et ses dirigeants
opérationnels d’autre part. Chaque secteur dispose

d’informations financiéres isolées.

ALTAREIT  CUMPTES

Le reporting inteme de la Société repose sur
'analyse du résuliat de la période selon

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

des variations de valeur, des charges
calculées et des frais de transaction.

Selon ces deux axes d'analyse, le résuitat
opérationnel qui s'entend, dans ce cadre, vy
compris le résultal des sociélés mises en
equivalence, est suivi par secteur opérationnel.

Outre cet indicateur, les actifs comptables (et
certains passifs associés) sont également suivis
par secteur opérationnel dés lors qu'ils sont
directement liés ou affectables a un secteur ; ils
représentent lactif économique du secteur
considérsé,

Les secteurs opérationnels de la Société sont :

« Logements » :
résidentielle

lactivitt  de promotion

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

« Commerce  online » : 'activité de
commerce en ligne
« Diversification » qui regroupe

essentiellement les activités d'exploitation
d'un fonds de commerce hételier et du
Marche d'intérét National de Rungis.

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

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

" Fund From Operations
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opérations (FFQ). |l s'entend comme étant le
résultat net, part du groupe (ou, autrement dit, part
revenant aux propriétaires de la société mére) hors
les varnations de valeur, les charges calculées, les
frais de transaction et les varigtions d'impdt différé
{els que définis ci-apras.

i I‘."--"-‘ - Bl TAT ODESATIONME

Le Cash-flow opérationnel s’entend comme étant
le résultat opérationnel hors les variations de valeur,
les charges calculées et les frais de transaction tels
que dé&finis ci-aprés.

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

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

o Logements et Bureaux
immobiliére

la marge

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

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

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-apres,

o les dépenses couvertes par des reprises de
provisions utilisées.

La part des sociétés associées : il s'agit de la
quote-part de résultat des sociétés mises en
équivalence hors la quote-part de résultat
constatee au titre des variations de valeur.
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Il s'agit{ du cofit de l'endettement net hors les
charges calculées définies ci-aprés.

Il g’agit de I'impst exigible de la période hors les
impéts différes.

LIGHE MINORITAIRES

Il s’agit de la part du Cash-flow courant des
opérations (FFO) attribuables aux actionnaires
minoritaires des filiales. Apres 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 propriétaires
d'Altareit SCA puis le Cash-flow courant des
opérations {(FFO), part du groupe par action.

2. Les variations de valeur, les charges
calculées et les 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 des variations de
valeur est le Résultat net.

LIGNE REEULTATYT GPERATIONNEL
Les variations de valeur et charges calculées
regroupent ;

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

- les dotations aux amortissements ou
dépréciations nettes des reprises au titre des
actifs non courants y compris celles relatives
aux actifs incorporels ou aux écarts d'acquisition
identifiés lors des regroupements d’entreprises,

- les dotations aux provisions non courantes
nettes de leur reprises utilisées ou non utilisées.

Les indemnités (frais) de ftransaction
regroupent les honoraires et autres charges non
récurrents engagés au titre des opérations de
corporate développement qui ne sont pas
eligibles a la capitalisation (par ex. les frais
engagés au titre des  regroupements
d'entreprises ou pnises 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 ne
relevant pas de la marche courante des affaires
de la Societé.
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LIGNE COUT DE LENDETTEMENT

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

Les variations de valeur représentent les
ajustements de valeurs des instruments financiers
evalués a la juste valeur ainsi que leffet de
'actualisation des créances et dettes. Les résultats
de cession des instruments financiers représentent
les soultes engagées dans la période au titre de la

ALTAREIT  COMPTES CONSGAIDES [NE UEYERCICE CLOS LE 21 DECEMER

restructuration ou l'annulation des instruments
financiers.

LIGNE IMPOT

It s'agit de Timpdt différé enregistré au fitre de 1a
périade.

I R BRI
LIGNE MINORIT

Il s'agit de la part revenant aux actionnaires
minoritaires des filiales sur variations de valeur,
charges calculées, frais de transaction et impdt
différé.
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La Société a décidé d'appliquer de fagon
anticipée les normes sur la consolidation IFRS 10
(Etats  financiers  consolidés), IFRS 11
{Partenariats) et IFRS 12 (Informations a fournir
sur les intéréts détenus dans d'autres entités} au
1% janvier 2013 (application obligatoire au 1%
janvier 2014).

Ces normes ont été publiées le 28 juin 2012 par
'IASB et adoptées le 4 avril 2013 par L'Union
Européenne. Ces normes sont dapplication
rétrospectives.  Ainsi, les états financiers
présentés en comparaison de ceux de l'execice
clos le 31 décembre 2013 ont été retraités.

L’application de ces normes a obligé la Sociéte a
réestimer les modalités de consolidation de
chacune de ses entités en fonction du niveau de
contréle qu'elle y exerce et ce, quelque soit la
naiure de ses liens (participations ou autires
accords contractuels).

=

I Fraiz fnanciers consolidés (PR3 10

En conséguence de l'application de la nome
IFRS 10, la Société a procédé a un changement
de méthode dans le mode de détermination du
controle quelle exerce et, le cas échéant, dansle
mode de consolidation de ses filiales et
participations. IFRS 10 introduit un nouveau
modéle de contréle qui met I'accent sur le niveau
de pouvoir que ia Société exerce sur sa filiale, le
droit & des revenus variables provenant de ses
filiales et la capacité de 1a Societe & utiliser son
pouvoir pour influer sur le niveau de ces revenus.

En application de la norme IFRS 10, la Societé a
procédé a une revue du contréle guelle exerce
sur les entités avec qui elle est en lien, tout
particuliérement lorsqu’il existe des partenaires.
Cefte revue n'a pas conduit & faire évoluer le
périmétre des sociétés qui compose le Groupe.

ALTARE!Y
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La Société a analysé la nature du contrble
conjoint exercé sur 'entité avec ses partenaires.

La norme [FRS 11 distingue les activités
conjointes (communes) {partenariat dans lequel
les parties exergant un contréle conjoint sur
lopération ont des droits sur les actifs et des
obligations au titre des passifs de celle-ci) des
joint-venture (co-entreprises) (partenariat dans
lequel les parties exergant un contréle conjoint sur
I'opération ont des droits sur I'actif net de celle-ci).

La Société a ainsi revu la structure de ses
partenariats, leur forme l|égale, leurs termes
contractuels ainsi que dautres éléments
contextuels.

En conclusion de cette revue, la Société est
engagée exclusivement dans des joint-venture
lorsqu'il s'agit de partenariats au contrdle conjoint.

En conségquence et en application de la norme

IFRS 11, le mode de consolidation de ces
participations est désormais la mise en
équivalence. Ces participations étaient

antérieurement consolidées selon la methode de
I'intégration proportionnelie qui n'existe plus.

Les sociétés concemées sont au nombre de 86
au bilan du 1% janvier 2012 (date d'application
rétrospective de ce changement de méthode),
dont 2 filiales de Faubourg (Gerland 1et 2), et 84
filiales de Cogedim {se référer au périmetre de
consolidation).

En conséquence de l'application de la norme
IFRS 12, la Société a adapié ses notes annexes
sur ses participations mises en équivalence (Se
référer 4 la note 8.3 « Titres et investissements
dans les sociétés mises en équivalence ou non
consolidées »}.
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TOTAL PASSIF

Les impacts des normes IFRS 10 et IFRS 11 sur les comptes du Groupe au 31 décembre 2012 sont
imputables en totalité a 'application de la norme IFRS 11. lis résultent du changement de mode de
consolidation des co-entreprises, a présent consolidées par mise en équivalence et antérieurement
consolidées selon la méthode de Fintégration proportionnelie.

ALTARLIV cols 25

TEG COME IS O L D EALICI C OGS TR 3 SLEMESRE 2013




lrnpact e ces changamenis sur Félata

Les impacis des normes IFRS 10 et IFRS 11 sur les comptes du Groupe au 1% janvier 2012 sont imputables
en totalité & 'application de la norme IFRS 11. lis résultent du changement de mode de consolidation des

co-entreprises, a present consolidées par mise en &g
méthode de lintégration proportionneile.
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uivalence et antérieurement consolidéees selon la
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1.9, Evalustion de la juste valeur {iFRS 13)
Application aux instruments financiers évalués
a la juste valeur

L'evaluation des instruments financiers dérivés de
couverture de taux au 31 décembre 2013 a été
réalisée en tenant compte de 'ajustement de crédit
de valeur- (CVA), lorsque la valorisation est
positive, et de lajustement de débit de valeur
(DVA), lorsque la valorisation est négative,
conformément a IFRS 13.

Cet ajustement mesure, par 'application a chaque
date de flux de la valorisation une probabilité de
défaut, le risque de contrepartie, qui se définit

T oaf el i v i R ket R o o T S T
1L, MMoRisatoRs Ncorporalies {45 36}

La durée d'amortissement de la marque
RueduCommerce a fait I'objet d'un changement
d'estimation comptable de 10 a 20 ans compte-
tenu de son rayonnement désormais muiticanal.
L'impact de ce changement s'éléve a 2,3 millions
d’euros het d'impot différe.

ALTAREIT  CONFTES Qo

comme le risque de devoir remplacer une
opération de couverture au taux de marché en
vigueur & la suile dun défaut d'une des
contreparties. Le CVA, calculé pour une
contrepartie donnée, considére |la probabilité de
défaut de cette cantrepartie. Le DVA, basé sur le
risque de crédit de la Société, correspond a la
perte a laquelle la contrepartie pourrait faire face
en cas de défaut de la Société.

Limpact est une variation de juste valeur des
instruments financiers dérivés presque nulle de 0,0
M€ sur le résultat net de la période en 2013. Par
aifleurs, cet ajustement n’étant pas rétrospectif, il
N’y a alcun impact sur les états financiers 2012,
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3.2 Elémenis du Bilan par secteur opérationne!

Au 31 décembre 2013
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3.3. Chiffre d’affaires par zone géographigue

En 2013, comme en 2012, aucun client n'atteint a lui seul 10% du chiffre d’affaires du Groupe.

Total du Chiffrs d'affaires
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cAS 5

Exercice 2013

L'Cffre Publigue de Retrait suivie d'un retrait
obligatoire initiée le 28 mars 2013 visant les
actions de |a société Rue du Commerce a eu pour
conséquence de portter la participation d'Altacom
a 100%.

Les actions de |la société Rue du Commerce ont
été radiées le 3 mai 2013 du compartiment C du
marché réglementé NYSE Eurcnext Paris &
I'issue de cette Offre Publique de Retrait.

En 2013, le e-commerce frangais continue
d’afficher une croissance de +13,5%,
principalement générée par la création de
nouveaux sites.

La fréguentation du site de RueduCommerce.com
continue de progresser avec 188 millions de
visites durant l'année (+4,1%) et Rue du
Commerce maintient également 50N
positionnement de site leader, dans le « Top 10 »
des sites marchands généralistes en France a la
7éme place {positionnement assis sur le nombre
moyen mensuel de Visiteurs Uniques).

Altareit est ainsi I'un des principaux acteurs du e-
commerce en France, avec sa marque
RueduCommerce dont le volume d'affaires a
représenté 429 millions d’euros en 2013 (+1%).

En 2013, {e nombre de réservations approche les
86 000 logements soit un nombre comparable a
2012. En comparaison des 15 derniéres années,
cefte performance se situerait 8 un point bas
expliqué par la diminution des ventes aux
investisseurs privés avec, depuis le début de
Pannée 2013, la disparition du dispositif fiscal
Sceliier et le démarrage progressif du dispositif
Duflot.

Dans un marché toujours en baisse, la société
maintient ses parts de marché avec
1 016 millions deuros TTC (3 732 lots) de
réservations de logements neufs en progression
de +18% comparé a Pannée 2012 (+17% en
volume). A fin décembre 2613, e backlog
logements s'établit 4 1 331 millions d'euros, soit

ALTAREIT  QORTUES CGON

17 mois d'activité, ce qui confére au Groupe une

trés bonne visibilité sur les résultats futurs de la
Promotion Logements.

Avec un contexte eccnomique inchangé depuis
plusieurs mois, les investisseurs continuent de
faire preuve de grande prudence et se
positionnent exclusivement sur des actifs « core
», neufs ou restructurés et loués.

En 2013, la société a connu une activité
importante tant en promotion gu'en
investissement ou en prestation. Ainsi, 'année
2013 a é&t¢ marquée par des livraisons
imporiantes : I'htel 4 étoiles situé dans 'ancien
Palais de Justice de Nantes et I'hdtel 5 étoiles
situé dans lancien hépital de T'hotel-Dieu de
Marseille ainsi que par la réponse aux besoins de
grands utilisateurs (Sanofi, Safran, Mercedes) tout
en se positionnant en investisseur (via le fonds
Altafund) sur des grandes opérations (Neuilly
Charles de Gaulle , SEMAPA Paris XlIl}.

Aprés un point bas en 2012, le Groupe affiche un
chiffre d'affaires 2013 de 107,5 millions d'euros
{(+45%) en forte progression par rapport 4 'année
précedente.

Au 31 décembre 2013, le groupe maitrise un
volume d'activité en tant que promoteur, maitre
d'ceuvre ou investisseur de prés de 516 000 m2
SHON essentiellement composé de bureaux.

Au 31 décembre 2013, le backlog VEFA/CPI
représente 78 millions deuros et le groupe
dispose egalement d’'un backlog d’honoraires de
MOD stable de 4,7 millions d’euros.

Exercice 2012

>y hARA B i b K= -
e il L L aliMLATME P

Altareit avec sa marque RueduCommerce a jeté
les bases d'une stratégie de développement
fondée sur |la croissance de sa place de marché
assise notamment sur la notoriété de son activité
de distribution, sur des innovations
technologigues et des actions cross-canal entre le
commerce physique et online (internet, mobile et
tablette).

Dans un marché en forte croissance, Rue du
Commerce a vu en 2012 son volume d'affaires
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progresser tant celui de sa place de marché que
celui de son meétier de distributeur tout en
renforgant sa structure pour se préparer & la forte
creoissance attendue & un horizon de 4 a 5 ans.

Se referer aux notes 6. « Regroupement
d’entreprise » et 7.2 « Ecart d'acquisition issu de
i'acquisition de Rue du Commerce ».

La pourstite de la croissance en 2012 dans la
ligne de 2011 refléte la reprise de [|'activité,
amorcée dés 2009, mais dont les impacts sur le
chiffre d'affaires ont é1é reportés compte tenu des
delais de réalisation de ce type de projets (Il
s’écoule enire 18 et 24 mois en moyenne enfre
'acte commercial (la réservation) et le chiffre
d'affaires comptable enregistré au fur et & mesure
de la construction). Le chiffre d'affaires
comptabilisé a l'avancement des constructions
s'établit & 948,6 milions deuros, comparé a
815,8 millions d’euros a fin décembre 2011 soit
une hausse de +16,3%. La marge immobiliére
ressort a 13,5% du chiffre d'affaires, par rapport a
12,2% en 2011.

En France, les ventes de logements neufs en
2012 ont connu un fort ralentissement comparé a
2011, avec environ 73 300 ventes® contre
103 300 ventes I'année derniére soit une baisse
de 30% en raison d’'un contexte &conomique et
financier difficile et un attentisme des particuliers
et des investisseurs devant }évolution des
mesures de soutien du gouvernement.

Dans un marché en baisse, le secteur Logements
du groupe maintient ses parts de marché avec
861 millions deuros TTC de réservations® de
logement neufs enregistrées au titre de l'année
2012 soit une baisse de 29%. A fin décembre
2012, le backlog® logements s'établit a 1414
millions d’euros HT, soit 18 mois de chiffre
d’'affaires, ce qui confére au groupe une bonne
visibilité sur ses résultais futurs de promotion
Logements.

2 Svurce - Ministére du Logement ; il sagit de réssrvations.

® { es réseyvations correspondent sur une période dannés aux
promesses d'achat de lots immobiliers signées par des clients.

“Le backlog, également appslé carnet de cormmandes, est compose du
CA HT des venles rofariées restant a appréhender a I'avancement de
la construclion et des réservalions des venies au détail ef en bloc a
régulariser chez un nofaire.

Dans un marché toujours en repli (-8% en 2012
pour 11 mds d'eurcs échangé), le groupe, avec
des transactions signées pour 108 800 m2 SHON
— Rue des Archives a Paris, Euromed Center a
Marseille et le siége social en France de
Mercedes Benz - un niveau de livraisons totalisant
32 325 m2 - Siége social de Pomona a Anthony,
Hétel Radisson Blu & Nantes dans 'ancien palais
de justice et un immeuble avenue Matignon - et
maitrisant 564 000 m2 SHON, confirme son
positionnement  d’acteur incontournable  du
marché. A fin 2012, le backlog est en progression
et s'éleve a 176,9 ME.

En 2012, en tant gu'investisseur, fund st asset
manager a travers Altafund dans lequel le Groupe
détient une quote-part limitée & 16,67%, a é&té
acquis, le 5 juillet 2012, un immeuble de bureaux
situé au 128/120 houlevard Raspail.

Le Groupe confime ainst sa capacité
d’intervention sur ce marché stratégique pour le
groupe allant de la promotion et maitrise
d’ouvrage déléguée a linvestissement, au fund
management et a 'asset management.
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g Evolution du périméire de consolidation

24 societés sont entrées dans le périmeétre, par voie de

EXERCICE 20613 création, dont la société Montigny Newton porteuse du
projet Mercedes et les sociétés Acepinvest3 et Alfafund
Le périmétre comprend 317 sociétés au 31 décembre OPCI, filiales de Altafund Vaiue Add |

00 société 31 dé b .
2013 contre 300 societés au ecembre 2012 Une société a changé de mode de consolidation — de

2b sociétés sont entrées dans le périmétre, dont 6 par mise en équivalence a intégration globale - du fait de sa
acquisition (la SAS Pierre et Patrimoine et ses filiales) prise de contrble par le groupe dans le cours de
et 19 par création, dont 2 filiates d'Altafund Value Add i, lexercice : il s'agit de la société SCCV Bagneux Blaise
5 filiales de Faubourg et 12 filiales de Cogedim. Pascal dans le pdle promation, détenue & 100% a la
En outre, 1 société a changé de mode de consolidation Samre

- d'intégration proportionnelle a intégration globale - du Renforcement de la participation dans Rue du
fait de sa prise de contréle par le Groupe au cours du Commerce

1¥ semestre: il s'agit de la sociétée SCCV LCZ
Venissieux dans |le secteur de la promotion logement,
détenue a 100% a la cloture.

Le groupe a renforcé sa participation dans la société
Rue du Commerce en finalisant 'OPA lancée en
octobre 2011 : il a acquis en définitive (compie tenu de
Renfercement de la participation dans Rue du I'émission d’'actions suite a I'exercice de stocks-options
Commerce au cours du 1er semestre 2012 et déduction faite de
l'autocontrdle) une quote-part de 96,99%, via sa filiale
Altacom elle-méme détenue a 80% par le groupe a la
date d'acquisition. En fin d'année, la part de 20%
detenue dans Altacom par les associés fondateurs a
Enfin, 8 sociétés sont sorties du périmétre, par voie de été racheteée par le groupe.

dissolution et décensolidation (pas de fusion ou TUP ni
de cession).

Le Groupe a racheté l'ensemble des tilres encore
détenus par des mincritaires (3,51%) dans le cadre
d’une OPR cléturée te 3 mai 2013.

Enfin, 49 sociétés sont sorties du périmétre, dont 27 par
voie de dissolution, 20 par voie de fusion (TUP) et 2 par
voie de cession {les sociétés 8'32 et Holding Lumiéres
EXERCICE 2012 précédemment mises en équivalence).

Le périmetre comprend 30C sociétés au 31 décembre
2012 contre 325 sociétés au 31 décembre 2011,

o REGROUPEMENT D'ENTREPRISLS
Depuis decembre 2011 et la prise de contréle 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.

7, DEPRECIATION D'ACHFS EN APRLICATION 3F LA NORME 4

3o

Dans un marché du logements neufs comparable
4 celui de 2012 qui consfituerait un point bas
depuis les 13 derniéres années, Cogedim
enregistre une hausse de ses réservations qui
passe de 861 M€ TTC a 1 016 ME soit +18% bien
au-dessus des évolutions du marché ce qui lui
permet de conforter sa part de marché. A fin
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décembre 2013, le backiog logements s'établit a
1 331 millions d'eurcs HT, soit 17 mois de chiffre
d'affaires. Cette situation donne une bonne
visibilité & Altarea Cogedim des résultats futurs de
ce secteur d'activité. Pour faire face a un contexte
macroéconomique dont la perspective a moyen
terme est extrémement favorable en raison de
I'existence d’une demande soutenue {le manque
de logements neufs est estimé & 1 million en
France), le secteur Logements s'est organisé de
telle sorte a pouvoir s’'adapter trés rapidement 3
tout type de circonstances : les stocks achevés
sont quasi nuls et les critéres d'engagements
sont strictement maintenus, ie portefeuille foncier
sQuUS promesse s'éléve a 3,7 Mds, soit 44 mois
d’activité, et la gamme de produits a été élargie et
renouvelée pour promouvoir les produits d'entrée
de gamme et de milieu de gamme tout en
conservant «la qualité pour principe » de telle
fagon a répondre aux attentes du marché existant
et bénéficier le moment venu des mesures
incitatives des pouvoirs publics.

Dans un marché stable par rapport & lannée
passée (15,5 Mds d’euros échangés en France),
le secteur Bureaux n'a toujours pas repris son
niveau d'avant la crise financiére et économique
de 2008, les investisseurs restant prudents. A fin
2013, le backlog de VEFA/CPI s'éléve & 78,0
millions d'euros et le portefeuille représente prés
de 540 000 m2 SHON.

Les prncipales hypothéses retenues pour le
calcul de ces valeurs dentreprise sont les
suivantes :

- le taux d'actualisation est égal 4 9,8%

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

- les valeurs terminales des secteurs
Logements et Bureaux (hors le fonds
d'investissement Altafund) ont été déterminées
avec un taux de croissance égal a 1,5% & partir
de 2018 et un taux de rentabilité sur capitaux
employés (ROCE) compris entre 12,8% et 16,8%.

Au 31 décembre 2013, sur la base des
hypothéses ainsi décrites, les justes valeurs des
aclifs économiques des secteurs Logements et
Bureaux sont supérieures a leurs valeurs nettes
comptables & la méme date quel gue soit le taux

de ROCE 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 10,8% au lieu
de 9,8% conduirait a des évaluations des actifs
eéconomiques {ajusiés, le cas échéant, dans le
secteur du bureau de la valeur des immeubles
portés en blanc dés lors qu'il existe une
probabilité forte de leur vente a4 une échéance a
court ou moyen terme) y compris les actifs
incorporels et écarfs d'acquisition des secteurs
Logements d'une part et Bureaux d'autre pari
foujours supérieures a leurs valeurs nettes
comptables au 31 décembre 2013 sur la base
d'une fourchetie de taux de rentabilité sur
capitaux engages (ROCE) compris entre 11,8% et
15,8%.

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

Les écarts constatés au titre de 'acquisition de
Cogedim restent donc au 31 décembre 2013 d'un
montant total de 113 millions d'euros.

Exercice 2012

Dans un marché du Logements neufs orienté
significativement & la baisse (prés de -25% de
baisse des ventes en volume au titre du 3°™
trimestre 2012 par rapport & la méme période de
I'année précédente selon la FPI dans son analyse
de décembre 2012) en raison dun contexte
économique et financier difficle et un fort
attentisme des ménages (taux de chémage > 10%
et mise en place de nouvelles mesures de soutien
gouvernemeniale & dimension pius sociale que
les dispositifs antérieurs), Cogedim enregistre une
baisse de ses réservations qui passe de 1 205 M€
TTC & 861 M€ soit une baisse de -29% en ligne
avec les évolutions du marché ce qui Jui permet
de conserver sa part de marché. A fin décembre
2012, le backlcg5 logements s'établit a 1414
millions d'euros HT, soif 18 mois de chiffre
d'affaires. Cette situation donne une bonne

......

“te backlog, également appele camet de conmmandes. est composé du
CA HT des ventes notariées restant 4 appréhender a Pavancement de
la construction st des résetvations des ventes au detail et en bloc &
régufariser chez un notaire.
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ce secteur d'aclivité. Pour faire face a un contexte
macroéconomigue dont la perspective & moyen
terme est extrémement favorable en raison de
I'existence d’une demande soutenue (le mangue
de logements neufs est estimé a 1 million en
France), le secleur Logements s'est crganisé de
telle sorte a pouvoir s'adapter trés rapidement a
tout type de circonstances : les stocks achevés
sont quasi nuls et les critéres d’engagerm—:'n’ts6
sont strictement maintenus, le portefeuille foncier
sous promesse s'éléeve a 3,5 Mds, soit 48 mois
d'activité, et la gamme de produits a &té élargie et
renouvelée pour promouvair les produits d'entrée
de gamme ef de milieu de gamme de telle facon a
répondre aux attentes du marché existant et
bénéficier le moment venu des mesures
incitatives des pouvoirs publics.

Dans un marche encore en repli par rapport &
'année passée (11 Mds d'euros echangés en
France soit en repli de 8% par rapport a 'année
précédente), le secteur Bureaux n'a toujours pas
repris son niveau d'avant la crise financiére et
economique de 2008. A fin 2012, le backlog de
VEFA/CP! s'éléve a 176,99 millions d'euros en
progression par rapport a 'année passée.

Les principales hypothéses retenues pour le
calcul de ces valeurs dentreprise sont les
suivanies :

le taux d'actualisation
11,2% ;

3

retenu est égal a

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

les valeurs terminales des secteurs Logements
et Bureaux {hors le fonds dlinvestissement
Altafund) ont été déterminées avec un taux de
croissance retenu a partir de 2017 gui est égal
a 1,5% et un taux de rentabilité sur capitaux
employés (ROCE) compris enire 14,2% et
18,2%.

Au 31 decembre 2012, sur la base des
hypothéses ainsi décrites, les justes valeurs des
actifs économiques des secteurs Logements et
Bureaux sont supéerieures a leurs valeurs nettes
comptables a la méme date quel que soit le taux
de ROCE retenu. Aucune dépréciation n'est a
comptabiliser.

® Précommercialisafion avérée d'au moins 50% avant acquisition du
fongier et rythme d'écoulernent avére

Le changement jugé par (e management
raisonnablement possible des hypothéses a
savoir un taux de croissance de 1% au lieu de
1,5% et un taux d'actualisation de 12,2% au lieu
de 11,2% conduirait a des évaluations des actifs
économiques (ajustés, le cas échéant, dans le
secteur du bureau de la valeur des immeubles
portés en blanc dés lors qu'il existe une
probabilité forte de leur vente a une échéance a
court ou moyen terme) y compris les actifs
incorporels et ecarts d’acquisition des secteurs
Logements d'une part et Bureaux dautre part
toujours supérieures a leurs valeurs nettes
comptables au 31 décembre 2012 sur la base
d'une fourchette de taux de rentabilité sur
capitaux engagés {(ROCE) compris entre 14,2% et
18,2%.

Un écart d'acquisition de 15 millions d'euros est
affecté au secteur des cenires commerciaux
physiques en raison des synergies apportées par
I'acquisition de Cogedim. Cet écart d'acquisition a
donc &te testé séparément en regard de I'actif net
réévalué de continuation de ce secteur.

Les écarts constatés au titre de I'acquisition de
Cogedim restent donc au 31 décembre 2012 d'un
montant total de 113 millions d'euros.

Exercice 2013

En 2013, le site RueduCommerce.com enregistre
un volume d'affaires de 429 millions d'euros
{+1%) dans un marché toujours trés concurrentiel
{le nombre de sites marchands sur internet est
passe en France d'environ 117 500 en 2012 a
138 000 en 2013).

La frequentation du site RueduCommerce.com
continue de progresser avec 188 millions de
visites durant 'année et une progression de
+4,1%, supérieure a celle du « Top 10 » des sites
pure players généralistes {+3,9%).

RueduCommerce.com maintient également son
positionnement de site leader, dans le « Top 10 »
des sites marchands généralistes en France (en

nombre de  visiteurs  uniques, calculés

mensuetlement).
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Rue du Commerce a poursuivi sa feuille de route
initiée en 2012 en continuani a déployer de forts
investissements  (site, applications  mobiles,
support marketing et embauches de nombreux
personnels notamment experts) qui revétent en
partie la nature de charges comptables. Le
résultat opérationnel de Tentité continue pour la
2™ année consécutive  ressortir en perte. Ces
investissements visent a augmenter
significativement le volume d'affaires de Rue du
Commerce au cours des prochaines années; le
retour a Féquilibre constitue toujours un objectif &
moyen terme.

Le management de la Société estime aujourd’hui
que les synergies entre les commerces physiques
et le commerce online bénéficieront
principalement aux centres commerciaux détenus
par Altarea, société mére d'Altareit, qui auront

effectué leur transformation digitale. Clest
pourquoi il est apparu, a la date du 31 décembre
2013, quil était pertinent de déprécier

intégralement 'écart d’acquisition constaté pour
un montant de 37,9 millions deuros lors de
Pacquisiton de Rue du Commerce {en
contrepartie, & la date d'acquisition, Altareit avait
hénéficié de loctroi d’'une caution d'Altarea au
titre du crédit d’acquisition de la sociéte Rue du
Commerce). Par ailleurs, Rue du commerce
bénéficie du renforcement de son image et de sa
marque.

Au 31 décembre 2013, la valeur comptable de la
société Rue du Commerce (y compris sa margue
et ses autres éléments d'actifs)) est comprise
dans la fourchette de valeurs estimées a l'appui
d’'un business plan établi par le management de la
société.

Exercice 2012

£n France, les ventes en e-commerce de produits
et de services ont atteint les 45 Mds d'euros
contre 37,7 Mds en 2011 soit une progression de
19% dans un contexte ol la consommation des
ménages est en recul -2,9% en 2012.

Dans ce marché, la société Rue du Commeice
avec un volume d’affaires en croissance de 10%
réalise une perfermance honorable sur un marché
trés concurrentiel (le nombre de sites marchands
sur internet est passé en France d'environ 100
000 en 2011 & 117 500 en 2012 et les grandes
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enseignes ont fortement accentué leur présence
sur ce marché avec leur propres sites) ; la place
de marché (la Galerie Marchande) de Rue du
Commerce croit de 14% avec un taux de
commission en forte progression de 0,8 point; la
distribution en propre de Rue du Commerce
progresse quant & elle de 9% dans un rmarché en
récession en particulier dans le secteur des
produits High-Tech. Rue du commerce maintient
son positionnement de site leader au 8°™ rang
des sites marchands généralistes en France
suivant le nombre de visiteurs unigues mensuels
(i.e. le nombre d'internautes ayant visite le site au
moins une fois sur une période d'un mois —
classement Médiamétrie//Netrating sur la pénode
de janvier a novembre 2012). Son taux de
transformation {nombre de commande sur
nombre de visiteurs unigues) est reste stable.

Du fait de forts investissements (site, applications
mobiles, support marketing et embauches de
nombreux personnels notamment experts)
engagés en 2012 et revétant la nature de charges
comptables, le résultat opérationnel de [lentité
ressort en perte. Ces investissements visent a
augmenter les prochaines années
significativement le volume d'affaires de Rue du
Commerce en particulier de 1a Galerie marchande
par un élargissement de son panel de marchands
et donc de son offre; le retour & 'équilibre est
également un objectif & moyen terme.

Dans ce contexte de profonde mutation et aprés
tout juste un an depuis la prise de contrdle de Rue
du Commerce, Altarea Cogedim n'a pas encore
atabli de business plan & moyen terme intégrant
une évaluation de I'ensemble des
développements attendus. Aussi, en ['absence
dlindices de perte de valeur d'activité et devant
l'impossibilité d'évaluer la valeur d'utilité de cette
Unité Génératrice de Trésorerie « Commerce
online », aucune dépréciation de la valeur
comptable de Rue du Commerce au 31 décembre
2012 w'a été enregisirée. Au 31 décembre 2012,
la valeur de Rue du Commerce dans les comptes
du Groupe correspond, une année aprés sa prise
de contrdle, & la valeur d’acquisition des titres
minorée de |a perte enregistrée au titre de 2012 et
qui tient compte notamment de I'amortissement
de la Marque et des logiciels identifiés a la prise
de contrdle.

Se référer la note & «Regroupement
d’entreprises » notamment pour le suivi des
indicateurs d’activite.

a




Marque Cogedim

La margue Cogedim a fait I'objet & la date
d'acquisition intervenue en juillet 2007 d'une
évaluation établie par un évaluateur independant.
Elle a été testée individuellement et conjointement
a I'Unité Génératrice de Trésorerie Logements.
(Se référer au paragraphe ci-dessus}).

Marque RueduCommerce

La marque RueduCommerce a fait l'objet & la
date de prise de contrdle intervenue en décembre
2011 d'une évaluation établie par un évaluateur
indépendant.

Au 31 décembre 2013 et, en 'absence d'indice de
perte de valeur (résistance du nombre mensuel
de visiteurs unigues et du volume d'affaires) qui
pourrait remettre en cause la valeur de cette
margue appartenant & I'Unité Génératrice de
Trésorerie Commerce online et tenant compte de
son rayonnement multicanal (au travers des
commerces physigue et on line via [l'arrivée
d’enseignes du monde physique sur la galerie
marchande on line ou l'installation de bornes dans
les commerces physigues proposant une
complémentarité d'offre), le management a revu
son estimation en modifiant  son  plan
d'amortissement de 10 années a 20 années.

La marque est testée conjointement avec 'Unité
Génératrice de Trésorerie du Commerce On Line
a laquelle elle est affectée. (Se référer au
paragraphe ci-dessus).

hrapenaedimaen
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B.5

“Au 31 décembre 2013

L'écart d’acquisition provisoire constaté en 2011
pour un montant de 64,4 millions d'euros au titre
de la prise de contréle de la société Rue du
Commerce a été ajusté en 2012 au montant net
de 37.9 millions d'euros aprés affectation partielle
a la marque (35,5 millions d’euros) et aux logiciels
(7.4 millions d'euros). En 2013, lintégralité de
récart d'acquisition et des logiciels de
RueDuCommerce a été amortie et déprécige.

Le solde des écarts d'acquisition conceme
Cogedim SAS pour 113 millions d’euros.

Le poste « Marques » représente la marque
Cogedim comptahilisée lors de lacquisition du
promoteur le 17 juillet 2007, ainsi que la marque
Rue du Commerce. Par ailleurs, la marque
RueduCommerce a fait P'objet d’'un changement
d'estimation comptable et est désormais amortie
sur 20 ans a compter du 1% janvier 2012, contre
10 ans auparavant.
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8.2. immaobilisations corporeiles

3 il eling Terre|ns ol i1 i ,.11'1'1]‘- Tiefond i Ao i vsamedls et
= Conrtricimins = == T T
corporelles
Au 1 er janvier 2012 0.2 23.1 233 (11,8} 114
i i T aenbiil . 7 1.7 iz 8] (1.3)
c ! - i

{ Fipplies VAl (2,00
Au M décembre 2002 0,2 247 248 (14,8} 10,1

CATEANE 1 42 a5

T : R - . T (.1, S 1.5
seminem | Rotraes - § (1.3 - (a1
Au 31 détembre. 2013 0.4 2.7 28,2 {16.5) 11,6

Au 31 décembre 2013 et 2012, les autres - des acfifs constitutifs du fonds de

. g e commerce de ’hdtel Marriott situe avenue
immodbilisations corporelies sont constituées : ) .
de Wagram a Paris

- des agencements des siéges sociaux du . o .
9 9 - des actifs d’exploitation de la société Rue
groupe et concernent plus
R . . du Commerce
particuliérement l'immeuble de l'avenue
Delcasse (Paris 8éme),

wisr, ailarsagogedin.coin
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B.3. Titres et investissements dans les

consolidies

Le Groupe a choisi d'appliquer au 1er janvier 2013
les normes IFRS 10,11 et 12 avec effet rétrospectif
au ter janvier 2012 {voir aussi la note 2
« Changements comptables »}. Sont, en
conséguence, comptabilisées dans le poste titres

8.3.1 Zyalution des fives ¢l invesiissemenls
Jede b M & Fi i

consolidéas

s0GiGtes

mises en &

“w

quivalence ou non

et investissements dans les sociétés mises en

équivalence,
entreprises  ainsi

les participations dans
que dans

les co-
les entreprises

associées y comptis les créances rattachées a ces

participations.

dans loes sociéids misss an

dguivalence au nob-

VYaleurs nh & ﬂa Byvalence des

co-2nleprizes

stdgs enlrapiizes 23806I0Rs

Valeur netle des
socittés mises en
amqitvalences

aqan01a

| Clrices il
Hliglay

Mlﬂﬁ Ut iplatiseis e

Tkl i
i

tqq.uulmn

Valeur netie dos

sOTIflES msRs &n

erjuiviHe ICes

311122002

Valeur en doitivaienss dee antreprizes assochies

'H'ﬂl'l sguivalence dis co-enireprises ol anlreprises assocites
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8.3.4. Principaux 2léments du bilan of du compie de resuliatl des oo-anireprses

Bilan des co-entreprises en quote-part au 31 décembre 2013 et 2012

< eoe o T PR e o M PR 30l 5 8 o M Ot AN e M-m.n—_._m e m

20,5 58,0 87,5

TOTAL 3in2i2a
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Eléments de résultat en quote-part au 31 décembre 2012
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Au cours de Pexercice 2013, des dividendes ont
été  versés, principalement par la société
Semmaris (& hauteur de (1,7) million d’euros).

Le groupe a procédé a un investissement
supplémentaire dans le fonds d'investissements en
bureau Altafund VAl (un immeuble & restructurer
situé boulevard Raspail a Paris) a hauteur de sa
quote-part de détention dans la société pour un
montant de 11,7 million d’euros.

La principale participation est celle détenue dans
la société Semmaris/MIN de Rungis et qui s'¢léve
a 64.0 millions d’euros. Au 21 décembre 2013, la
participation dans la Semmaris valorisée a la juste
valeur a sa date d’acquisition et incluant un écart
d'acquisition, a fait 'objet d'une évaluation par un
expert indépendant (Accuracy) établie en janvier
2014. Lévaluation a &té réalisée sur 1a base d'un
plan d’affaires établi par le management sur la
péricde 2013 & 2034, date de la fin de la
concession. Le taux d'actualisation utilise est
compris dans une fourchette allant de 57% a
6,7%. Aucune perte de valeur na da étre
constatée.

48 ALTARET 5

Au cours de 'année 2012, des dividendes ont été
versés principalement par la société Semmatis (&
hauteur de (1,8} million d’euros).

La variation de périmétre correspond aux cessions
par le groupe de ses participations dans les
sociétés 8'33, Holding Lumiéres et autres sociétés
du pble promotion.

Le groupe a par ailleurs souscrit & une
augmentation de capital a hauteur de sa gquote-
part de détention dans la société Altafund VAl pour
un montant de 5,7 millions d’euros et consécutive
au 1% investissement dans un immeuble a
restructurer situé boulevard Raspail 4 Paris.

La principale participation est celle détenue dans
société Semmaris/MIN de Rungis et qui s'éléve a
58.9 millions d’euros. Au 31 décembre 2012, la
participation dans la Semmaris valorisée a la juste
valeur a sa date d'acquisition et incluant un écart
d'acquisition, a fait I'objet d'une évaluation par un
expert indépendant (Accuracy) établie en janvier
2013, L'évaluation a été réalisée sur la base d'un
plan daffaires établi par le management sur la
période 2012 a 2034, date de la fin de la
concession. Le taux dactualisation utiliseé est
compris dans une fourchetie allant de 6,7% a
57%. Aucune perte de valeur na di étre
constatée.
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8.4, Créances et aulres actifs financiers non courants et courants

s L

CREANCES RATTACHEE
PARTICIPATIONS ET COMPTES COURANTS

Les créances rattachées a des participations et
comptes courants concernent essentiellement des
avances a des partenaires de sociétes
consolidées ou des préts accordés aux sociétes
mises en équivalence.

ALTRES ACTIFS FINANCIERS

Les transferts/reclassements sur Préts et Autres
créances, et sur les Autres actifs financiers
concernent Pactivité online et le traitement des
actions propres détenues envers elle-méme.

ALTARLT LoymeS b

HSULIYTE £ UELERNICT CLOB AT 8 DECANTER it

PRETS
Les préts concement essentiellement des préts

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

DEPOTS ET CAU

Ce poste concerne essentiellement les dépdts et
cautionnements versés par la société Empire aux
propriétaires des murs de hotel situe avenue de
Wagram & Paris et les depdts de garantie versés
lors des prises & bail des immeubles loues par le
groupe.

arey sl ongadingg s
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7.5 Besoin en fonds de roglement

Synihase des éliéments composant |

Le besoin en fonds de roulement d'exploitation du
groupe est essentiellement lié au secteur
opérationnel de la promotion logements et, dans
une maindre mesure, au secteur opérationnel du
commerce oniine.

Au 31 décembre 2013, le BFR d’exploitation
représente 23,08% du chiffre d'affaires, {chiffre

Sentaiie :l:'lf.rf‘!.h 3:;

R
HEoH

Nota : Présentation hors les créances et detles sur cession ou acqmsmon d’actifs immobifisés

d'affaires immobilier, chiffre d'affaires distribution,
commission galerie marchande et prestations de
services externes, sur 12 mois glissants) comparé
a 17,71 % au 31 décembre 2012.

Les variations de périmétre sont essentiellement
lices aux mouvements du périmétre des activités
de logemenis.

o5 Eléments commosant ie besoin an fonds de roviement dinvestiesement &l

1,47 &

Les dettes correspondent a des acquisitions de
titres de participations consolidés. 1I g'agit de la
part payable a terme au titre du rachat de Ia
participation anciennement détenue par les
fondateurs de Rue du Commerce dans Altacom,
holding de Rue du Commerce.
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La variation de périmétre concerne la sociéte Rue
du Commerce, et lindemnité due aux salariés
détenteurs de stocks options non exercés dans le
cadre du rachat des minoritaires par la sociéte
Altacom (OPRO réalisée au cours du premier
semestre 2013).
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a.6. Stocks et en cours

BEPARTITION DES STOCKS NETS PAR STADE D'AVANCEMENT ET PAR SECTEUR D'ACTIVITE

i 31 doceinhie 2GS

A1 34 décemibig L0712

Les « opérations nouvelles » correspondent a des
programmes identifiés pour lesquels e tetrain
n'est pas acquis.

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

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

Les stocks de marchandises correspondent

essentiellement aux stocks de biens détenus par
la société Rue du Commerce.
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8.7, Creances gliants of auires créances

Craances dexploitation neltes
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Civances clients o giines créances dexploitation 253,
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Les dotations et reprises sur créances clients nettes concernent principalement |la dépréciation de certains
clients « Site » dans le cadre de I'activité du commerce on line.

CREANCES CLIENTS

Les creances au titre des Ventes en I'Etat Futur d’Achévement sont enregistrées toutes taxes com prises et
representent le chiffre d'affaires & I'avancement diminué des encaissements recus des clients.

Détails des créances clients exigibles :
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Les avances et acomples correspondent aux
indemnités d'immabilisation versées par Cogedim
aux vendeurs de terrains & la signature des
promesses de ventes dans le cadre de son
activité de promotion. Elles sont imputables sur fe
prix a payer lors de la signature de Fachat du
terrain.

Les avances terrains sont provisionnées a
hauteur de 3,5 millions d’euros.

Les avances faites aux entreprises au ftitre des
marches de travaux et les acomptes au titre des
cotisations d'assurance sont incluses dans ce
poste.

Le poste « Débiteurs divers» conceme
principalement les secteurs de la promotion
immobiliére. 1| 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
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aux entreprises réalisant les travaux, et dun
produit & recevoir dans le cadre de
I'aménagement d'une ZAC en lle de France. Pour
son activité commerce onlineg, les « Débiteurs
divers » correspondent essentiellement & des
avairs a recevoir de fournisseurs dans le cadre de
son activité de distribution.

£
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I

Les charges constatées d'avance correspondent
essentiellement & lactivitt de promotion
immobiliere et sont constituées dhonoraires de
commercialisation et de commissions vendeurs.,

Dans le cadre de son activite commerce online
(site Galerie Marchande), le groupe présente a
son bilan le solde de la trésorerie qu'il gére pour
le compte de tiers.

e
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8.8. Deties fournisseurs of actres deties

s mihans of aumg
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La diminution des dettes fournisseurs provient principalement de I'activité de Promotion.

En effet, les dettes fournisseurs étaient élevées au 31 décembre 2012 du fait d'importantes acquisitions de

terrains effectuées en fin d'année.

AVANCES ET ACOMPTES REGQUS BDES

Ce poste comprend les avances — dlients a
'avancement, qui représentent l'excédent des
sommes regus des clients toutes taxes comprises
diminué du chiffre daffaires comptabilisé &
'avancement toutes taxes comprises.

Ce poste diminue essentiellsment sur I'activité de
promotion  immobiliére  compte tenu de
l'avancement des opérations en cours; les
montants des appels de fonds sont moins
avancés par rapport  au pourcentage
d'avancement des chantiers.

DETTES SUR
IMMGBILISATIONS

ACQUSITION

La dette sur acquisition de titres de participation
consolidés chez la société AMa Penthigvre
représente la part qui sera payée a terme du
rachat de la participation anciennement détenue
par les fondateurs de Rue du Commerce dans
Aftacom, holding de cette derniére.

ALTAREIT oM
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8.9. Capital, paiement on actions =t actions propres
CAPITAL {EN €)

Mo actians Hamdmal Cagsilal soeiml

1 750 487 2628 731 ")

1 750 487 4 2828731 (")

Alicume modillcatey sor Pesere o 2013

Nombye dactions émises au 31 décambre 2013 1 750 487 1,50 2636 T M)

GESTION DU CAPITAL

La gestion du capital de ia Société vise a assurer sa liquidité et 4 optimiser sa structure financiére.

sivvtillas pasagadiarcam
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Les paiements en actions sont des transactions
fondées sur la valeur des titres de la société
Altarea SCA, société cotée qui contrdle Altareit
le réglement peut se faire en instruments de
capitaux propres ou en trésorerie, toutefois les
plans portant sur ie titre Altarea SCA seront réglés
exclusivement en actions.
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Deux nouveaux plans en actions en place au
cours de Fexercice 2013,

La charge brute constatée au compte de résultat
au titre des paiements en actions s'éléve a (1,6)
million ¢’euros au 31 décembre 2013, contre (1,8)
million d’euros au 31 décembre 2012,

Au cours de l'exercice 2013, deux nouveaux plans ont été mis en place attribuant 57 800 droits a actions

gratuites,

8 750 actions ont été livrées au titre des plans mis en place lors des exercices antérieurs.
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Le prix de revient des actions propres (affectées
en totalité a un contrat de liquidité) est de 433
milliers d'euros pour 2 234 titres au 31 décembre
2013, contre 412 milliers d'euros pour 2 091 titres
au 31 décembre 2012.

Les actions propres sont éliminées par imputation
directe en capitaux propres.

En outre, un produit net sur cession des actions
propres a été comptabilisée directement dans les

FLTARCIT 20y

capitaux propres pour un montant de +0,15 millier
deuros au 31 décemhre 2013 (soit +0,10 millier
d’euros net d'impét), contre une charge nette de
11,6 milliers d'euros au 31 décembre 2012 (7.6
milliers d’euros net d'impdt).

L'impact en trésorerie correspondant aux achats
et cessions de la période s'éléve & (21) milliers
d'euros au 31 décembre 2013 contre (355)
milliers d'euros au 31 décembre 2012.
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EMPRUNTS ET DETTES FINANCIERES COURANTS

ET NON COGURANTE

Emprunts auprés des établissements de crédit

Au cours De lVexercice 2013, les principales
opéerations intervenues sont :

Crédits d’acquisitions

« Sur ta société Penthievre: le crédit
d’acquisition de la société Rue du Commerce
s'éléve a 52,5 M€ net de freis d’émission a la
cldture, aprés amortissement de 11,1 M€ dans
I'exercice.

e Sur Cogedim sas: le credit dacquisition
s'éléve & 189,9 ME net de frais d’émission a la
clbture, aprés amaortissement de 33,4 M€ dans
Pexercice.

Crédits d'opérations

* Sur la societé Montigny (opération Mercedes a
Montigny le Bretonneux): remboursement total
du tirage de 23,6 millions d'euros effectué en
2012,

m

-NOETTEMENT FIMANCIER NET

Concours bancaires (dettes)

Ce poste est constitué principalement des
financements bancaires des opérations de
promotion qui se font par ouverture de crédit
correspondant a un plafond de découvert autorisé
pour une durée donnée (en général sur la durée
de la construction) ; its ont été classés a plus ou
moins d'un an en fonction de leur date
d’expiration ; ils sont garantis par des promesses
d’hypothéque sur les actifs et des engagements
de non cession de parts.

Autres emprunts et dettes finaciéres

Il s'agit des préts et avances en comptes courants
consenties de fagon habituelle par des co-
associés dans les programmes relevant de
I'activité promotion pour compte de tiers.
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L'endettement financier net correspond & I'endettement financier brut présenté dans le tableau du
paragraphe precédent, diminué de la trésocrerie active :

IR

& 1Y dmarides 1110 : LN PR

VENTILATION PAR ECHEANCE DE L’ENDETTEMENT BANCAIRE

L'endettement bancaire analysé ci-contre est
constitué des éléments suivants :

. dreies o é 5 T R R L TP TP PR PP PPN P L O EEEE R
-IEREE e b
- intéréts courus a la date de cldture s O OO ROPRNOTPRONN: OO+ . | SOOI . L

- concours bancaires (trésorerie passive)

Plus de 5 ans
Forms d'ienisaln g et 3
VENTILATION PAR GARANTIE DE L'ENDETTEMENT BANCAIRE

lemprunt consenti dans le cadre de {'acquisition
de Cogedim, leguel bénéficie en outre d'une
caution solidaire d'Altarea SCA. Les cautions
octroyées par Altarea SCA sont solidaires et en
faveur de la Deutsche Bank pour 100 millions
d'euros et de la Société Générale pour 53,2
millions d’'euros au titre du crédit d'acquisition de
borecthbio i R g la société Rue du Commerce.

Les nantissements de titres se référent aux titres
de la société Cogedim affectés en garantie de

VEMTILATION PAR TAUX DE LENDETTEMENT BANCAIRE

Au 31 décembre 2013, la dette & taux variable du groupe a été souscrite & taux Eutibar 3 mois.

ECHEANCIER DES INTERETS A PAYER DANS LE FUTUR
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Ces charges futures o’intéréts concernent les
emprunts auprés des établissements de crédit y
compris les flux dintéréts sur instruments
financiers cailculés a I'aide des courbes de taux
prévisionnels en vigueur a la date de cléture.

wewallaresogidinesamn
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B.11. Provisions

Provision pour indemnité de départ 3 la
retraite

Les engagements de retraites sont détaillés dans
la note 15.1 « Engagements de retraite ».

Provisions commerce online

Les provisions du commerce online concernent
des lifiges avec le personnel ou des fournisseurs.
Une partie de ces provisions avait été identifide
lors de l'évaluation de la société Rue du
Commerce lors de son acguisition en 2011 par
Altareit.

Provisions logements et bureaux

Les provisions de la promotion immobiliére
couvrent principalement les risques contentieux
lies aux opérations de construction et les risques
de défaillance de certains co-promoteurs. Sont
egalement inclus les estimations de risques
résiduels attaches & des programmes terminés
{litiges, garantie décennale etc).

La societe fait I'objet de réclamations ou litiges
pour lesquels a la date d'arrété des comptes
aucune provision n'est enregistrée dans Ia
mesure ou la Société considére ces passifs
éventuels comme improbables et non
significatifs. A chaque daie d'arrété, ces situations
sont réestimees.

ALTAREN COVTE
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La marge immobiliére du Groupe s'établit 4 1088
millions d'euros au 31 décembre 2013, contre
124,8 millions d'euros au 31 décembre 2012,
Cette evolution s'explique principalement par la
progression sensible du secteur opérationnel
« Bureaux » a 14,1 millions d’euros contre 2,1
millions d'euros au 31 décembre 2012. La marge
immobiliére du secteur opérationnel
« Logements » est en diminution au 31 décembre
2013 a 24,7 millions d’euros contre 122,6 millions
d’euros au 31 decembre 2012,

¥ nA ’ 4wl pie e e
> "'-:':-'..'? ESIribustorn

La marge distribution correspond & la marge
réalisée par le secteur opérationnel « Commerces
Online » sur les ventes pour compte propre. Au
31 décembre 2013, elle s’éléve a 20,8 millions
d'euros contre 244 millions deuros au 31
décembre 2012.

atde LANMITISESI0HS Laierie Marchande

L4

Les commissions de la galerie marchande
représentent un pourcentage sur le chiffre
d'affaires réalisé par les cybermarchands
partenaires de la galerie. Au 31 décembre 2013,
elles s'élevent a 9,6 millions d'euros contre 9,4
millions d’euros au 31 décembre 2012.

o4 Eraic fda ebrivcbireg mobe
o, Fras Qe striacture nets

Les frais de structure nets relatifs aux sociétés
prestataires du Groupe au 31 décembre 2013
s'élevent a (88,6) millions d'euros contre (70,2)
millions d'euros au 31 décembre 2012.

Les prestations de services externes s'élévent au
31 décembre 2013 a 3,5 milliohs d’euros contre
5,9 millions d’euros au 31 décembre 2012,

PROOUCTION IMMOBILISEE ET STOCKEE
Au 31 décembre 2013, la production immobilisée

et stockée s'établit a 58,1 millions contre 62,5
millions au 31 décembre 2012,

OTES SURLETAY DU RESULTAT GLOBAL CONGY

La progression des charges de personnel entre le
31 décembre 2013 et le 31 décembre 2012
s'expliqgue principalement par la taxe de
contribution patronale sur les plans AGA pour
(1,8) million d’euros et par I'effet des recrutements
dans les secteurs « Commerces Online» et
« Logements ».

AUTRES CHARGES DE STRUCTURE

Les autres charges de structure s'élévent a (53,8)
millions d'euros au 31 décembre 2013 contre
(50,1) millions d'euros en 2012. Le secteur
« Logements » se dégrade pour (3,0) millions
d'euros, ol les autres charges de structure
s'élevent a (27,1) millions d'euros contre (24,1) au
31 décembre 2012.

Les dotations aux amortissements des biens
d’expioitation s'élévent & (3,0) millions deuros au
31 décembre 2013 contre (2,9) millions d’euros au
31 décembhre 2012.

ITRES DRSS BT i a e
ALTRES PROGUTS ET CHARGES

Les autres produits et charges sélévent & (2,2)
miltion d’euros contre (3,2) million d’euros au 31
décembre 2012. ils sont principalement constitués
d’honoraires  (avocats, commissaires  aux
comptes, frais d'actes et de contentieux, etc) de
primes d’assurances et de frais généraux relatifs
aux opérations de promotion, dimpdis et taxes,
de charges locatives ainsi que des revenus
annexes (revenus hoteliers, revenus locatifs
temporaires ou améliorations de prix de revient




sur d’anciennes opérations) encourus par les
sociétés non prestataires du Groupe.

DOTATIONS ALX AMORTISSEMENTS

Au 31 décembre 2013, les dotaiions aux
amortissements s'élévent a (3,8) millions d'euros
contre (6,2) millions d'euros au 31 décembre
2012. Cette baisse s'explique principalement par
le changement d'estimation comptable de la
durée d'amortissement de la marque de la société
RueDuCommerce (voir Note 7 « Dépréciation
d’actifs en apllication de la norme IAS 36 »),

INDEMNITES (FRAIS! DE TRANSACTION

Les indemnités (frais) de transaction s'élévent au
31 décembre 2013 & (1,5) million deuros et
concernent des frais de transaction
complémentaires engendrés par la prise de
participation dans |la société Rue du Commerce et
des frais liés & des acquisitions encore & I'étude
ou réalisées.

Au 31 decembre 2012, les indemnités (frais) de
transaction s'élevaient & (0,3) million d’'euros et
étaient lies aux frais de  transaction
complémentaires engendrés par la prise de
participation dans la société RueDuCommerce.

PERTES DE VALEUR NETTES SUR AUTRES

ACTIFS IMMOEBILISES

Les pertes de valeur nettes des aufres actifs
immobilisés correspondent essentiellement en

9.6, Lofit de Pendetament net

2013 a la dépréciation totale des logiciels
reconnus a la date de prise de contréle de la
societé RueDuCommerce.

DOTATICH
CHA

TSIONS NETTES DE

Au 31 décembre 2013, le solde négatif de (0,9)
million d’euros résulte principalement de dotations
et de reprises de provisions encourues par le
secteur opérationnel « Logements ».

Au 31 décembre 2012, fe solde net de la période
était de (0,3) million d'euros.

PERTEE DE VALEUR DES

L ACLISITION

Les pertes de valeur des écarts d'acquisition pour
(37.9) millions d'euros concernent ta dépréciation
du goodwil RueDuCommerce dans son
intégralité.

QUOTE-PART OE RESULTAT DES SOCIETES
MISES EN ECUIVALENCE

La quote-part de résultat des sociétés mises en
équivalence représente un produit de 182
millions d’euros au 31 décembre 2013 contre 15,2
millions d’euros au 31 décembre 2012 (se référer
a la note 8.3 « Titres et investissements dans les
sociétés mises en équivalence ou  non
consolidéesn»).

Produits financiers
CoUT DE L'ENDETTEMENT NET

ALTAEEIT COMPTES

W50 NS T EXER

(12,1) (14.2]

__

#0E CLOS LiE 37 DECEMBRE /13 63



Les charges d’intéréts sur emprunts auprés des
établissements de crédit comprennent Fincidence
de l'étalement selon la méthode du co(t amorti
des frais d'émission d'emprunts conformément
aux normes 1AS 32 f 39.

Les frais financiers capitalisés concernent
uniquement les sociétés portant un actif éligibie
en cours de développement ou de construction
(activités de promotion pour comptes de tiers) et
viennent en diminution du poste d’intéréts auprés
des établissements de crédit.

Les variations de valeur et le résultat de cessions
des instruments financiers constituent un produit
net de 1,8 million d'euros au 31 décembre 2013
cohire une charge nette de {1,3) million d’euros
au 31 décembre 2012. lis correspondent a la
somme des variations de valeur des instruments
de couverture de taux dintérét utilisés par le

Groupe et des soulles supportées afin de
procéder a la restructuration de plusieurs
instruments de  couverture. Les  soultes
64 WWTARETT  CONFTES CONSOLIDES 02!

Le taux de capitalisation wiilisé pour déterminer
les montants des codts d’emprunt pouvant étre
incorporés dans le colit des actifs correspond au
taux des financements spécifiquement affectés au
développement des actifs ou, §'il nexiste pas de
financement spécifique, au co(t moyen de
'endettement supporté par la Société et non
spécifiquement affecté.

enregistrées au 31 décembre 2013 s'élévent 3
{0.0) million d'euros contre (15,5) millions d'euros
en au 31 décembre 2012.

Le reésultat de cession de participation s'éléve a
(0,07 million d’euros au 31 décembre 2013 contre
1,0 million deuros au 31 décembre 2012,
correspondant essentiellement & la cession des
titres Holding Lumiéres.

LLEXERCIGE CLES L
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9.8, Impdét sur les résuléats

ANALYSE OE LA CHARGE D' IMPOT

La charge d'impdt s'analyse comme suit {répartition entre impéts exigibles et différés et ventilation par
nature de I'impét différe) :

Total prodisit {charge) dimpot 158 (23.7)

TAUX EFFECTIF D IMPOT

184,32%

Les écarts liés au traitement des déficits correspondent a la charge d'impot afférente & des déficits généerés
dans I'exercice et non activés, et/ou & 'économie d'impdt afférente 4 la consommation dans I'exercice d'un
déficit antérieur non activé.

ACTIFS ET PASSIFS DIMPOTS DIFFERES

s el ; 1 l .: _E. i [TEREA AT i St} : (SLTRTHS TOTAL
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Les imp6ts différés constatés en capitaux propres
se rapportent aux plans d'actions gratuites de la
société Altarea SCA qui détient 99,86% du capital
de la société Altareit (constatés en charges de
personnel par contrepartie en capitaux propres en
application de la norme IFRS 2 et de
l'interprétation IFRIC 11), ainsi qu'a I'annulation
des banis ou malis sur cession des actions
propres, et aux ecarts d'évaluation sur plans de
retraite a prestations définies (écarts actuariels).

Les impdts différés relatifs aux écarts d’évaluation
se référent principalement a la marque constatée
sur l'acquisition en 2007 de Cogedim, ainsi que la
margue constatéee sur l'acquisition en 2011 de
Rue du Commercs,

RS xl.p
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Altarea et quatre de ses sociétés filiales, dont
Altareit, ont fait 'objet d’'une vérification de
comptabilité,

L'administration fiscale a principalement remis en
cause, dans ses propositions de rectification en
date du 31 décembre 2011, la valeur vénale de
Cogedim issue d’expertises et utilisée lors de la
restructuration intervenue en  2008. Il en
résulterait un montant d'impdt sur les sociétés
complémentaire de 133,8 millions d'euros, en
principal.

Le Groupe conteste l'intégralité de ce chef de
rectification, en accord avec ses conseils. Une
interlocution s’est tenue avec Fadministration le 29
novembre 2012 et s’est conclue par le maintien
par l'administration de sa position par des
courriers en date du 17 décembre 2012 et du 29
mars 2013.

Le 3 octobre 2013, la  Commission
Départementale des impdts directs et des taxes
sur le chiffre d'affaires, saisie par les sociétés
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Les impdts différés relatifs aux activations de
déficits fiscaux se rapportent principalement aux
deficits activés dans le groupe d'intégration fiscale
Altareit : au total 104,3 miflions d’euros, dont 12,9
ME sur le deéficit d'ensemble du groupe fiscal
Altareit, 66,0 M€ sur le déficit propre de Cogedim
Sas, 0,2 ME sur le déficit propre de Mb
transactions et 25,2 M€ sur le déficit propre de
Alta-Faubourg. L'horizon de consommation de
ces déficits a été allongé par les dispositions
fiscales limitant & 50% du résultat fiscal de
I'exercice la consommation annuelle des déficits
disponibles. L'horizon de consommation du déficit
de Cogedim SAS est estimé a 2017 ; I'horizon de
consommation du déficit activé de Alta-faubourg
est estimé a 2019.

filiates d'Altarea, a examiné le désaccord existant
entre les contribuables et 'administration et a
rendu quatre avis entiérement favarables aux
contribuables. L'administration, quant a elle, a
maintenu sa position.

Le 31 janvier 2014, la Commission Nationale des
impdts directs et des taxes sur le chiffre d'affaires
s'est réunie pour examiner le désaccord existant
entre Altarea SCA et [|'administration et a
également rendu un avis entigrement favorable au
contribuable. L’administration, quant & elle, a
maintenu sa position.

En accord avec ses conseils et fort des avis
entierement favorables émis par la Commission
Départementale puis Nationale rendus suivant
des fondements complémentaires, le Groupe
continue & maintenir sa position et poursuit la
procédure de contestation.

En conséquence, aucune provision n'a &té dotée
au 31 décembre 2013



TAT PAR ASTH “;5! NE BASE (EN £

Lorsque le nombre théorique d'actions qui
e N T = By (RN seraient ainst rachetées au prix du marché est
supérieur au nomhre d'actions potentiellement
dilutives, il n'en est pas tenu compte. Ainsi, le
divisant le résultat net part du groupe par le nombre moyen dactions pondéré aprés effet

nombre moyen pondéré d'actions ordinaires en dilutif est égal au nombre moyen d’actions avant
circulation, au cours de 'exercice. effet dilytif.

Le résultat de base par action est calculé en

RESULTAT PAR ACTION DILUE (EN € Les actions potentielles sont traitées comme
wohikm g et e B LT TS R B RMLLLES PN A 3 . . . ; i

' dilutives si la conversioh éventuelle en actions
ordinaires implique une réduction du résuitat par

Le resultat dilué par action est calculé selon la )
action.

methode du « rachat d’actions ». Suivani cette

methode, les fonds recueillis suite a 'exercice des o
bons ou options, sont supposés é&tre affectés en Ratial

pricrité au rachat d'actions au prix de marché. Ce
prix de marché correspond a la moyenne des
cours moyens mensuels de laction Altareit
pondérée des volumes échangés.

Le nombre théorigue d’actions qui seraient ainsi
rachetées au prix de marché vient en diminution
du nombre total des actions résuitant de 'exercice
des droits. Le nombre ainsi calculé vient s'ajouter
au nombre moyen dactions en circulation et
constitue le dénominateur.
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TRESORERIE ET EQUIVALENTS DE TRESORERIE NETTE
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Au 31 ddenmbre 2013 ary 131,2 178.9 [21.4) 1676

Les valeurs mobilieres de placements sont comptabilisées & leur valeur de marché a chaque arrété
comptable et sont constitués d'OPCVM monétaires et $§OPCVM Court Terme.

La trésorerie des sociétés acquises se rapporte en 2013 a la trésorerie de la société Pierre et Patrimoine. et
en 2012 & celle de la société Rue du commerce.

ACQINSITIONS NETTES D'ACTHFS ET DEPENSES CAPITALISEES

Ef milinns Jsivns

%

ture o5 actife pol couranis acouis ¢

Taw . m'ia.B} {9.41'
Les investissements en immobilisations financiéres correspondent a la part du groupe dans les

augmentations de capital des sociétés mises en équivalence (principalement en 2012 et en 2013 la société
Altafund VAL, filiale de Alta-faubourg).

ACOUISITIONS NETTES DE SOCIETES CONSOLIDEES, TRESORERIE ACQUISE DEDUITE

En millions d'euros

311212012

Trésorerie des sociétés acquises ™
Impact des changemenis de méthode de consolidation
Total

En 2013, les investissements en titres consolidés
correspondent a I'OPRQ faite sur Rue du
Commerce et a l'acquisition de la SAS Pierre et
Patrimoine avec ses filiales. La dette sur
acquisition de titres consolidés est relative au
versement de 'indemnité de résiliation des stocks
options versée aux salariés nayant pas exercé
leur option a la date de 'OPRO, et au solde payé

ation consolidée

(10.6) 58,3

RN A2

{5.8] (65,9

en 2013 au fitre du rachat en 2012 des
minoritaires d'Altacom. La trésorerie des sociétés
acquises est celle de la sociélé Pierre et
Patrimoine.

En 2012, les investissements en titres consolidés
concernent le regroupement d'entreprises avec la
société Rue du Commerce, et incluent notamment
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le rachat des parts minoritaires détenues par les
fondateurs de Rue du Commerce. La dette sur
acquisition de titres consoclidés représente la part
payable & terme sur le rachat de la participation

En 2013, |a variation nette des placements et des
instruments financiers dérivés correspond a
I'activation d’'une prime de (0,1} million d’euros en
instruments financiers.

IVIDEMDES RECUS
Les dividendes regus pour un montant de 8,5

millions d'euros en 2013 (contre 6,8 millions
d’'euros en 2012) correspondent aux dividendes

anciennement détenue par les fondateurs de Rue
du Commerce dans Altacom, holding de Rue du
Commerce. La trésorerie des sociétés acquises
est celle de la société Rue du Commerce.

En 2012, la variation nette des placements et des
instruments financiers dérivés correspond au
réglement de 16 millions d'euros de primes et
soultes encourues au titre de 2012.

versés en cash par les co-entreprises et
entreprises associées.
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Dans le cadre de ses activités opérationnelles et
financiéres, le groupe est exposé aux rnsques
suivants : le risque de taux d'intérét, le risque de
liguidité, le risque de contrepartie, le risque de
change.

INSTRUKMENTS FINANCIERS FAR CATEGURIE

Au 31 décembre 2013

REUMENTS FINARCIERS L HIES DE MARCHE

Pour réduire et gérer son exposition aux risques
de variation des taux d’intérét, Altareit fait appel a
des instruments dérives comptabilisés a la juste
valeur.

AR ErE R B N RO

70 ALTAREIT COMPTES COMENIINES RE UEAERNICE CLCE LE 21 DECEMBRE 215



Au 21 décembre 2012

ACTIFE NON CCRRANTS

SITUATION COMPTABLE DES INSTRUMENTS FINANCIERS DERIVES

Les instruments dérivés ont &té valorisés par une
actualisation des flux de trésorerie futurs estimes
sur la base de la courbe des taux d’'intéréts au 31
décembre 2013.

il i 125 f_"),—{}

Toual {0.5) {3.0)

ECHEANCE DES INSTRUMENTS FINANCIERS DERIVES (MONTANTS NOTIONNELS)

Au 31 décembre 2013
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Au 31 décembre 2012

RISQUE DETAUX

Altareit détient un portefeuille de swaps, caps et Altareit ma pas opté pour la comptabilite de
collars destiné a la couverture du risque de taux couverture prévue par la norme IAS 39.
sur son endettement financier & taux variable.

POSITION DE GESTION

Au 31 décembre 2013

"ol Iastaenents Finanstors Dirive
Pasition nette sprés gestlon

Au 31 décembre 2012

Position netie aprds gestion

AMAL YSE DE LA SENSIBILITE AU TAUX DPINTERET :

Le tableau suivant moentre la sensibilité au risque emprunts et dettes auprés des établissements de
de faux (incluant l'impact des instruments de crédit a taux variable et sur les instruments
couverture) sur l'ensemble du portefeuille des dérivés.
Aucrnentation | Dimibnutioy Incichitice di gun ou de Ly prerts Incithence Sur 14 valiur en porteledille
des L ' intdnis sur fe resultat avant impot I"lmatromeats fmanciers
e b 50 jon d'sro
20T e ; ;
:z"‘;‘“
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-3 3,7 riEhilon die
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Trésorerie

Le Groupe dispose a l'aclif de son bilan d'une
trésorerie d'un moniant de 178,9 millions d'euros
au 31 décembre 2013 contre 195,5 millions
d’euros au 31 décembre 2012, ce qui constitue
son premier outil de gestion du risque de liquidite
{se référer également a la note 10 « Notes sur
I'état des flux de trésorerie »).

Une partie de cetle irésorerie est qualifiée de non
disponible pour le Groupe, tout en é&tant

Covenants bancaires

Les covenants financiers a respecter concernent
le crédit d’acquisition de Cogedim d’'un montant
de 189,2 millions d'euros au 31 décembre 2013.

Les covenants relatifs au crédit lié a I'acquisition
de COGEDIM sont les suivants :

Contrepartie CIB IXIS

Principaux covenants au niveal du groupe
Altarea :

- Dette financiére netiefvaleur réévaluee du
pairimoine de la Société (LTV Consolidé Altarea)
<= 60% (41,7% au 31 décembre 2013)

- Résultat opérationnel {colonne cash flow des
opérations ou FFO) Coilit de l'endettement net
(colonne FFO) de la Sociéte >= 2 (Interest Cover

RESQUE DE CONTREPARTIE

La mise en place de produits dérivés pour limiter
le risque de taux expose le groupe a une
éventuelle défaillance d'une contrepartie. Afin de

RISCGUE DE CHANGE

La Société intervenant exclusivement dans la
zone Euro, aucune couverture de change n'a été
mise en place.

disponible pour les besoins propres des filiales qui
la portent: au 31 décembre 2013, ie montant de
cette trésorerie & utilisation restrictive s'éléve a
98,1 millions d'eurcs, dont 81,2 millions dans le
secteur logements, 8,7 millions d'euros dans le
secteur bureaux et 0,2 millions dans les autres
secteurs.

Ratio ou ICR Consolide Altarea) (4,5 au 31
décembre 2013)

Principaux covenants au niveau de Cogedim

- Levier : Dette financiére nette / EBITDA de
Cogedim et ses filiales <= 5,50 (3,1 au 31
décembre 2013).

- Gearing : Dette financiére nette / Fonds propres
<=1,5 (0,7 au 31 décembre 2013).

- ICR : EBITDA / Frais financiers nets de Cogedim
et ses filiales »= 2 (9,2 au 31 décembre 2013).

- DSCR : EBITDA / Service de la dette de
Cogedim et ses filiales >= 1,1 (1,7 au 31
décembre 2013).

limiter ce risque, le groupe ne réalise des
opérations de couverture quavec les plus
grandes institutions financiéres.

12, DIVIDENDES PROPOSES ET VERSES |

Aucune distribution de dividendes n'a été effectuée au cours de l'exercice 2013.

Aucune distribution de dividendes ne devrait étre proposée par I'assemblée générate d’actionnaires statuant

sur les comptes de 'exercice 2013.

t.aliarugon
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ACTIONNARIAT PALTAREIT

La répartition du capital et des droits de vote d’Altareit est la suivante

iy

il
!

En pritacents

$fall t

TRANSACTIONS AVEC LES

1]

Les parties liées s’entendent, au cas particulier,
comme étant des personnes morales dont les
dirigeants sont communs avec ceux de la Sociéte.

Les ptincipales parties liées retenues par le
Groupe sont :

Altarea, ia holding de contrble du groupe,

Les sociétés des actionnaires fondateurs
qui détiennent des participations dans la
société Altarea :

o les sociétés AltaGroupe, AltaPatrimoine,
Altapat 1, représentées par M. Alain
Taravella,

o les societés JN Holding et Ecodime,
représentées par M. Jacques Nicolet.

Altarea détient Altareit 4 hauteur de 99,63% et
Altarea France, elle-mé&me contrdlée & 100% par
Altarea, détient 0,11% d’Altareit, de méme qu'Alla
Faubourg, contrélée & 100% par Altareit, détient
0,11 % d'Altareit.

Les transactions avec ces parties liées relévent,
soit de prestations de setvice fournies par Altareit
aux parties liées ou inversement, soit d'opérations
de financement {comptes courants et
cautionnements). Les montants facturés par le
groupe Altareit aux parties liées le sont & des
conditions normales de marche.

Par ailleurs, Altarea porte une caution solidaire de
190,0 millions d’euros pour le compie de Cogedim
en facteur du pool bancaire dont Natixis est
larrangeur et lagent au titre de I|'emprunt
contracté en juilllet 2007 dans le cadre de
I'acquisition de Cogedim ef une caution de 100
millions d'euros pour le compie d'Alta Faubourg
en faveur de la Deutsche Bank au titre de
Pemprunt souscrit en 2007 auprés de cette
derniére. De méme, Altarea a octroyé une caution
solidaire en faveur de la Société Genérale pour
Alta Penthigvre au titre de T'acquisition de
RueDuCommerce d'un montant de 33,2 millions
d'euros.
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RASULTAT OPFERATIONNEL (0,93 7,41 10.3) on T2 15.0)
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RESULTAT AVANT IMPOT Al
RESULTAT NET

REMUNERATION DE LA GERANCE REMUNERATION GES PRINCIPAU
DIRIGEANTS DU GROUPE

Conformément a I'article 14 des statuts, la société

Aliareit rémunére la Gérance dAltafi 2

représentée par M. Alain Taravella. A ce titre, la

societé Altareit et ses filiales ont enregistré la

charge suivante :

(LT LI ISPy ST]
~

La rémunération des dirigeants est entendue hors
dividendes.

ALTAREIT COMSTES CONSOLIDES DE LEXE
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14.1. Engagements hors bilan

Les principaux engagements donnés par la
Société sont des hypothégues, promesses
d’hypothéque en garantie des emprunts ou fignes
de crédit souscrits auprés des établissements de
crédit.

Des nantissements de fitres, des cessions de
créances (au litre des préts intra groupe, des
contrats de couverture de taux, de TVA, des
polices d’assurance ...} ou des engagements de

FroamEens o JUres &g ngmnanie Synaleymsigue: if aux
F: Dot R ope? dgignmetn

non cession de parts sont également accordés
par la Société en garantie de certains emprunts.

Ces engagements figurent dans la note 8.10
« Passifs financiers », dans la partie « Ventilation
des emprunts et dettes auprés des
établissements de crédit par garanties.

L'ensemble des autres engagements significatifs
est mentionné ci-dessous :

§ LE 37 DECEM
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Le groupe hénéficiait de garanties de passifs
obtenues dans le cadre d’acquisition de filiales et
participations, notamment pour deux sociétés de
I'activité de promotion immobiliére qui ont expiré
fin 2013.

Garanties de paiement recues des clients

Le groupe recoit des garanties de paiement de
ses clients émises par des établissements
financiers en garantie des sommes encore dues.
Elles concernent essentiellement les opérations
de promotion bureaux pour le compte de tiers. La
diminution de |a période est principalement lice &
I'cbtention en 2013 de DAT pour trois opérations
importantes.

Autres engagements regus (non chiffrés)

Dans le cadre de son activiié de promotion, le
groupe regoit de la part des entreprises des
cautions sur les marchés de fravaux, qui couvrent
les retenues de garanties {dans la limite de 5% du
montant des travaux).

Le principal engagement d’'un montant de 82,1
millions deuros est un engagement de
souscription au capital d’Altafund VAI, société
d'investissement en immeobilier d'entreprise, a
hauteur de la quote-part détenue par le groupe de
16,66%.

L'engagement diminue en fonction des
souscriptions au cours de la période.

o e g e
jj o o et
o e ek

Garantie d’achévement des travaux

Les garanties financiéres d’achévement de 151,8
millions d'euros sont données aux clients dans le
cadre des ventes en VEFA et sont délivrées, pour
le compte des sociétés du Groupe, par des
établissements financiers, organismes de caution
mutuelle ou compagnie d'assurance. Elles sont
présentées en engagement donnés pour le
montant du risque encouru par ['éfablissement
financier qui a accordé sa garantie et valorisees
en fonction des informations communiquées par
cet établissement.

En contrepartie, les sociétés du Groupe accordent
aux établissements financiers une promesse
d'affectation hypothécaire et un engagement de
non cession de parts.

Garantie sur paiement a terme d’actifs

Ces garanties recouvrent essentiellement les
achats de terrains de l'activité de promotion
immaobiliére.

Cautions d'indemnités d'immobilisations

Dans le cadre de son activité de promotion, le
Groupe est amené & signer avec les proprietaires
de terrain des promesses de vente dont
'exécution est soumise & des conditions
suspensives liées notamment a l'obtention des
autorisations administratives. En contrepartie de
son engagement, le proprigfaire du terrain
bénéficie d’'une indemnité dimmobilisation qui
prend ia forme d'une d'avance (comptabilisee &
Factif du bilan) ou d'une caution (figurant en
engagement hors-bilan). Le Groupe s'engage a
verser Findemnité d'immobilisation s'il décide de
ne pas acheter le terrain alors que les conditions
suspensives sont levées.

Autres cautions et garanties données

Les autres cautions et garanties données
couvrent principalement des garanties données
aux entreprises dans le cadre de la signature des
marchés de travaux.

wweLgliaresco EETOS = 41 %
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Ces engagements sont principalement constitués
de promesses synallagmatiques portant sur des
terrains ou des promesses de Vente en |'Etat
Futur d’Achévement (VEFA).

Dans le cadre de son aclivité du secteur
Logements, le groupe signe des contrats de
réservations (ou promesses de venie) avec ses

T.8.  Loyers WHNIMa O versel

Le montant toial des paiements minimaux futurs a
effectuer au titre des contrats de location simple
sur les périodes non résiliables s'éléve a:

A E L s L i iy =
y mum & vers:

M
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Aucun nouveau litige ou réclamation significatif
n'est appary au cours de l'exercice 2013, autre
gue ceux pour lesquels une provision a éte
comptabilisée (se reporter a la note &.11
« Provisions ») ou qui oni fait l'objet dune

—— — — = == = ———
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clients, dont la régularisation est conditionnée par
la levée ou non de conditions suspensives (liées
notamment & 'obtention de son financement par
le client).

Par ailleurs, le groupe, se constitue un portefeuille
foncier, composé essentiellement de promesses
unilatérales de venie (et de promesses
synallagmatiques, le cas echeant).

Ces engagements sont chiffrés au sein du rapport
d'activité.

Ces contrats concernent :

- les bureaux loués par le groupe dans le cadre
de son expleitation propre,

les loyers & verser au propriétaire des murs de
I'hotel situé avenue Wagram 4 Paris.

Par ailleurs, 'augmentation des loyers a verser
correspond & la prise & bail en vue de leur
relocation de résidences services « Cogedim
Club », préalablement vendues en VEFA par

Altarea.

contestation effective ou en cours de préparation
de ia Société (se reporter a la note 9.8 « Impdt sur
les résultats» et 811  «Provisions -
Logements »).
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Au 31 décembre 2013 comme au 31 décembre
2012, la société a eu recours & un actuaire
externe pour le calcul des indemnités de départ a
la retraite des salariés.

Le régime des indemnités de fin de carriére est un
régime de retraite a prestation définie. Le Groupe
Altarea verse a ses salariés lors de leur départ a
la retraite, un capital défini dans la convention

Le taux d'actualisation retenu correspond au taux
iboxx (taux de rendement des obligations des
corporates de notation AA - zone Euro, pour une
durée résiduelle d'activité supérieure & 10 ans).

Le taux de rendement attendu des placements,
fixé a 2,80%, correspond au taux d'actualisation

15, FMGAGLMENTS ENVERS LES SALARIES

coliective de laguelle ils relévent, en fonction de
leur ancienneté et de leur salaire mensuel de fin
de carriére,

Les hypothéses principales de [l'évaluation de
I'engagement sont le taux de rotation des effeciifs,
le taux d’augmentation des salaires ei I'évolution
du taux d'actualisation. La dérive de I'une de ces
hypothéses représente le risque principal du
régime.

- ME [ ? . SRR T
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de la période précédents tel que requis par |AS
19 révisé.

Une variation du taux de rendement attendu des
placements de plus {(ou moins) 25 points aurait un

effet non significalif sur la valeur des aclifs de
couverture.

e
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VOLUTION DE LENGAGEMENT

£ E i

Actis de couvertura

Engagement net pour pensions st retraies A louverture
Engagement nel pour pensions «f retraltes A la cldture
{eharges) produits de la pésriods

Le fond existant couvre les engagements de
retraite des salariés COGEDIM, & hauteur de 0,5
millions d’euros, pour un engagement global de
6,5 millions d’euros, soit un engagement net pour
COGEDIM de 6,0 millions d’euros. Par ailleurs, il
n'est pas prévu de cotiser au contrat d'assurance
au cours de 'exercice.

SENSIBILITE DES RESULTATS AlVK
HYPOTHESES UTILISEES

Il est ici mis en évidence la sensibiliie de

I'évaluation des indemnités de départ a la retraite.
Une variation de plus ou moins 0,25% a été

HISTORIQUE DE i.A PROVISICN

appliquée aux hypothéses suivantes: taux
d’actualisation, turnover, taux d'augmentation des
salaires.
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ECHEANCE DE L'OBLIGATION

sl g SF gt

les actifs du régime ne comprennent pas
d'instruments financiers propres & Altareit ou de
biens immobiliers occupés par le Groupe.

SO A
FRIEURS 4 L

3 la ciSture et antérieurs a la date d'arrété des comptes a

Il 'y a pas d'événements majeurs posterieurs
acié les conditions du

I'exception de 'opération de financement suivante : en février 2014, la Société a renég

credit d’acquisition de Cogedim augmentant sa duration de 5 années.
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1.8 HONORAIRES DES COMMISSAIRES AUX COMPTES
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