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Déclaration du responsable du document

Responsable du document de référence et responsable du contrdle des comptes

Monsieur Pierre Essig, Neuilly-sur-Seine, le 17 juillet 2013
Directeur Général de Zublin Immobiliere France

Zublin Immobiliere France S.A.
20-26 boulevard du Parc
92200 Neuilly-sur-Seine

Attestation du responsable du document de référence

J diteste, aprés avoir pris toute mesure raisonnable a cet effet, que les informations contenues
dans le présent Document de référence sont, & ma connaissance, conformes a la réalité et ne
comportent pas d'omission de nature a en altérer la portée.

J'atteste, @ ma connaissance, que les comptes sont établis conformément aux normes comptables
applicables et donnent une image fidéle du patrimoine, de la situation financiéere et du résultat de la
société et de I'ensemble des entreprises comprises dans la consolidation, et que le rapport de
gestion figurant en pages 46 a 97 présente un tableau fidéle de I'évolution des affaires, des
résultats et de la situation financiére de la société et de I'ensemble des entreprises comprises dans
la consolidation ainsi qu'une description des principaux risques et incertitudes auxquels elles sont
confrontées.

Joai obtenu des contr!leurs | ®gaux des comptes un
indiquent avoir procédé a la vérification des informations portant sur la situation financiére et les

comptes données dans le présent Document de référence ainsi qu'a la lecture d'ensemble du

Document de référence.

Les informations financiéres historiques présentées dans le Document de r®ef ®r ence ont f ai f
de rapports des contrbleurs Iégaux figurant en pages 136 a 138 et 162 a 164 dudit document.



Principales informations

Profil

Ziblin Immobiliere France (« la Société » ou « le Groupe ») est une filiale a 59,16% (voir p.11) de

Zublin Immobilien Holding AG, cotée au SWX Zurich (SIX : ZUBN), et un des principaux acteurs du

marché immobilier commercial suisse. La capitalisation boursiére de Zublin Immobilien Holding AG

représentait 116 M dau 31 mars 2013.

Des informations détaillées concernant Ziblin Immobilien Holding AG sontdi sponi bl es 7 | 6
suivante : http://www.zueblin.ch/de/index.aspx.

Depuis dix ans, le groupe Zublin Immobilien développe une stratégie s ®1 ecti ve dbéacqui
déactifs i mmobiliers dans des r ®gi ons eur op®enne
Allemagne et France).

Au 31 mars 2013, le groupe Ziblin Immobilien emploie un total de 28 personnes et son portefeuille
déinvesti ssement i mmbbimnheubbes réparisesur 4 pays etaepréserdaat une
valeur totale droits compris au 31 mars 2013d 6 e n BY3rlmilionsd 6 eur o s .

Zublin Immobiliere France est une société fonciere cotée, ayant opté pour le statut SIIC, qui a pour

vocation © investir dans | 6i mmobilier de bureaux.
Z¢blin I mmobili re France d®veloppe et g re un por
ATypologie doéactifs : bureaux ;

A Localisation géographique : régions économiques francaises sélectionnées en raison de leur

importance, de leur diversité et de leur attractivité pour les grandes entreprises (Quartier Ouest des

affaires de Paris, Lyon, Marseille) (voir p.184);

ATypologie de locataires : principalement des grandes entreprises (ou leurs filiales) ;
AEnvironnement : dans | e d®vel oppement et |l a ges
Immobiliére France souhaite respecter a terme les normes environnementales les plus exigeantes ;
AFinancement : par fonds propres et endettement avec pour objectif que le montant des emprunts

bancaires consolidés nets de la trésorerie représente a moyen et long terme 50 a 55% de la valeur

de marché de son patrimoine (ratio LTV) ;

A Ziblin Immobiliére France souhaite accroitre régulierement son cash-f | ow doéexpl oi t at i
dividende par action.

La stratégie actuelle de Ziublin Immobiliere France a été adaptée au contexte économique et vise
essentiellement & sécuriser ses cash-flows.

Au 31 mars 2013, Ziblin Immobiliere France détient un patrimoine immobilier composé de sept

i mmeubles de bureaux, d 6 us 807 m2 dohtdac waleuuviénale ¢droitsot al e
compris) atteint 370,7 M Gtelle que déterminée de facon semestriellepar | 6 expert i nd®pe
Paribas RE (voir p.192). Les revenus locatifs annualisés associés au portefeuile d 61 mmeub |l es e
exploitatons 6 ® ~ W®ONMU ,” s oi t utrdocatifeun mbréefaglla de 6,7% (voir tableau de

synthése du patrimoine p.94).

Au3lmars2013, | 6 encdeseamprbunutts bancai8r eVl ,s &®li tvve aprZ2is do¢
la trésorerie et des équivalents trésorerie, un ratio LTV de 56,0% calculé sur la valeur de marché,
hors droits, du patrimoine.


http://www.zueblin.ch/de/index.aspx

Chiffres Clés

31.03.13 31.03.12 31.03.11 31.03.10
(12 mois) (12 mois) (12 mois) (12 mois)
Résultats consolidés et cash-flow
doéexploitation
(En Mu)
Revenus locatifs nets 3,8 16,2 22,0 23,5
Résultat opérationnel net 1,9 12,8 22,1 27,7
Résultat net de I'ensemble consolidé -12,3 2,2 11,3 16,6
Cash-flond 6 expl oi t ati on|-91 2,7 9,2 10,4
Cash-flow de financement 19,3 -4.9 -13,2 -13,6
Cash-f | ow doéinvesti ss(-300 -7,2 -2,0 -3,3
Bilan consolidé
(En Mu)
Valeur nette des immeubles de | 358,0 317,8 3115 307,0
placement
Disponibilités (1) 16,5 27,7 24,1 23,7
Capitaux propres 79,7 87,6 92,2 76,3
Dettes bancaires 217,1 226,8 227,3 227,0
Ratio LTV net (2) 56,0% 62,7% 63,6% 66,2%
Chiffres clés par action
En U par action
Résultat net consolidé, BNPA (dilué) -0,99 0,18 0,97 1,43
Résultat net consolidé, BNPA (non dilué) | -1,26 0,23 1,23 1,82
Cash-f | ow dobéexpl oitati-073 0,22 0,79 0,89
Cash-f | ow dbéexpl oitati-0093 0,28 1,01 1,14
ANR EPRA de liquidation (dilué) (4) 7,57 8,63 9,04 8,36
ANR EPRA de liquidation (non dilué) (4) | 6,34 7,63 7,84 6,91
ANR EPRA de remplacement (dilué) (4) | 8,60 10,42 10,65 9,95
ANR EPRA de remplacement (non dilué) | 7,65 9,91 9,88 8,93
4)
(1) Au 31 mars 2013, 72M0 s ont pl ac®s sur un c ofingetleebanioen c ai r e

Aareal qui est utilisé pour le reglement des intéréts du prét de la société Ziblin Immobiliére Paris

OQuest jusquod” | 6 ®c hBenlds. Ydcaemprig ce” nontantVla trésorepe de la

Société au 31 mars 2013s 6 ® 1 1&5EMU0°

(2) Ratio Loan to value (« LTV »)) Net : encours des emprunts bancaires net de la trésorerie et

®qui valents de tr®sorerie / Valeur dbéexpertise du
(3) Voir p.65 méthodologie de calculducash-f | ow déexpl oi tati ondiluet du nomb
(4) Voirp6dm®t hodol ogi e de calcul de | 6ANR et du nombre

Au 31 mars 2013, le Groupe Ziblinimmo bi I i re France respecte | 6int®g
aupres des établissements bancaires préteurs notamment en terme de ratios de structures

financiers LTV et « DSCR » (Debt Service Coverage Ratio : ratio rapportant les revenus encaissés

des immeubles au service de la dette). Cette information est détaillée en p.72 « Engagements pris

et garanties consenties » et p.131 « Engagements de financement et de garantie »



Strat®gie déinvesti ssement

Politique doéinvestissements cibl ®s

Zublin Immobiliere France d ®v el oppe wune strat®gie ddédacquisition
mise en 1 u v mpa le groupe Zublin Immobilien, en investissant exclusivement dans des actifs de

bureaux situés dans des villes francaises disposant d'un potentiel économique établi et diversifié.

Zublin Immobiliére France souhaite étre reconnue comme un investisseur récurrent, de référence,

sur un nombre limité de marchés dont elle a une connaissance approfondie. Sa connaissance de

ces marchés est un élément essentiel lui permettant de mieux identifier les opportunités
d'acquisitions correspondant a ses critéres d'investissement.

Les marchés sélectionnés par Zublin Immobiliére France sont, & ce jour, ceux de Paris (hotamment

l e Quartier OQOuest des Affaires de Paris), Mar seill
pouvoir dbéattractivit® pour la typol ogie dss | ocat
nationales et internationales.

Recherche de diversification des risques

Ziblin Immobiliére France souhaite également a diversifier ses risques en limitant le poids relatif de
chacun des locataires et de chague immeuble au sein de son portefeuille.

L'objectif poursuivi est de réduire la dépendance initiale & un locataire (Roche) ou a un immeuble
(Jatte 1) et de faire croitre durablement les sources de revenus de Ziblin Immobiliére France.

En termes de taille, Ziblin Immobiliere France souhaite privilégier des investissements dans des
actifs immobiliers d'une valeur unitaire comprise entre 10 et 50 millions d'euros afin de diversifier
ses risques.

Privilégier une approche créatrice de valeur par une politique de gestion d'actifs dynamique

Zublin Immobiliere France souhaite également optimiser la valeur locative de ses immeubles en

portefeuille ou celle des acquisitions envisagées.

Zublin Immobiliere France souhaite ainsi investir dans des projets présentant un potentiel de

réversion locative : ventes en état futur d'achévement, immeubles présentant un potentiel de
restructuration locative.

Lorsque la situation locative de ses immeubles en portefeuille l'autorise, Zublin Immobiliere France

entend procéder a des travaux de rénovatonouder estructuration afin dbdacc
déoam®l i orer |l es prestations pr opo e£ddlensent panagrapheo c at ai
suivant sur les enjeux environnementaux).

Les enjeux environnementaux au ¢ 1 ude la stratégie

Zublin Immobiliere Fr ance sobéempl oi e ~ agir comme un acteur
particulierement des conséquences environnementales de son activité.

Tant les investisseurs financiers, que les locataires existants ou potentiels, attachent de plus en

pl us doi myxtacteura engirennementaux et énergétiques dans leur processus de décision.

Les immeubles qui ne répondent pas aux nouvelles normes ou demandes du marché en termes
environnementaux courent l e risque dbé°tre ade®cot ®s
plus en plus au fil des ans.

Les objectifs environnementaux fixés par lal o i ¢ Grenelle 2 e vont acc®l ®r
tertiaire existant. lls constituent également de nouvelles opportunités de création de valeur par la
rénovation«environnement al e & dbéanciens i mmeubles de struct
situés.

Ainsi, |l a pr®occupation des cons®quences environne

une affaire de responsabilité morale, mais également un vecteur de création de valeur.



Sur les actifs déja en portefeuille, Zublin Immobiliere France évalue leur performance énergétique
et tous les travaux de rénovation ou de maintenance sont appréhendés en tenant compte de la
dimension environnementale.

Zublin Immobiliere France cherche ainsi a concilier amélioration des performances de ses
immeubles en portefeuille et réalisme des projets.

Pour les acquisitions futures, Ziblin Immobiliere France utilise les criteres environnementaux dans
la grille de scoring quiluipermet doéappr ®ci er | a pertinence du proje

Obijectif : croissance réguliére du cash-flow par action

La stratégie de croissance sélective suivie par Ziblin Immobiliere France a pour objectif de

pérenniser sa rentabilité, son dividende et la valeur de son patrimo i n e . Ell e sbest ain
r gle financi re doéinvestir uniquement dans des pi
positif sur le cash-flow par action de la société. L'objectif de Ziblin Immobiliere France, en
cohérence avec celuiquesefi xe | e groupe Z¢blin I mmobilien, est

moyen de ses fonds propres (y compris la variation annuelle de la valeur de ses actifs) de 10% a
12% par an, sur une période de cing a sept ans et compte tenu d'un ratio LTV situé entre 50% et
55%.

Perspectives

Le Groupe est engagé dans un programme de rénovation ou de restructuration des immeubles
Newtime et Imagine afin de pouvoir les relouer dans de meilleures conditions et ainsi accroitre la
valeur de ces actifs.

Pendant la durée des travaux de rénovation, soit environ 24 mois, les revenus locatifs du Groupe

vont représenter environ 40% de la valeur locative théorique du portefeuille. Le Groupe aura

cependant suffisamment de trésorerie pour couvrir ses frais de fonctionnement et les intéréts des

préts hypothécaires.

Le portefeuille immobilier en exploitation est 0 C (
pas faire face a des risques locatifs dans les prochaines années.

Avec le soutien de sa maison mére, Ziblin Immobiliere France poursuit sa stratégie amorcée il y a

trois ans doéinvestir dans |l a restructuration des i
confort et leurs performances environnementales. Ainsi Ziiblin Immobiliere France crée de la valeur

en sécurisant la pérennité de ses cash-flows futurs.

Les deux prochains exercices vont n®anmoins °tre
travaux de rénovation et le manque a gagner locatif qui en résulte.

Dans un environnement économique qui appelle alaprudence, | es vi sites effectu®e
NEWTI ME confortent | 6excellence de ce produit qui
le marché des immeubles de bureaux.

Fort du bon déroulement des chantiers de rénovation, les équipes de Ziblin Immobiliére France
sont entierement mobilisées sur la commercialisation des espaces de NEWTIME et IMAGINE.



Loaction Zg bl iFrance mmobi li r e

Place de cotation Compartiment C d6éEuronext Paris, march®
Mnémonique ZIF

Code ISIN FR0010298901

Tickers ZIF FP et ZIF.PA

La capitalisation boursiére de Ziblin Immobiliere France représentait 26,5 Mu au 31 mars 2013.
Politique de distribution

Zublin Immobiliere France définit une politique de distribution de dividende en liaison avec son

cash-flow dé6expl oi tation par action. Lébobjectif N l ong
réguliéerement le dividende tout en respectant la stratégie de la Société et en tenant compte de

| 6environnement ®conomique.

Zublin Immobiliére France et ses filiales, ont opté pour le régime SIIC le 25 juillet 2006. En

cons®quence, el l es doivent di stribuer avant la fi
réalisation :

A 100% des dividendes re-us des filiales ayant opt
A au moins @fBiuc@espb®nenant des op®rations de | ocat

Elles doivent, en outre, distribuer au moins 50% des plus-val ues de cession doéi mm
participations avant la fin du deuxiéme exercice suivant leur réalisation.

Zublin Immobiliere adapte sa politique de distribution en fonction du contexte et de ses projets de
développement. Ainsi, compte tenu des projets de rénovation en cours et des résultats déficitaires

de | a Soci ® ® aucune r®sol ution r elbaatsisWengériéralane di s
des actionnaires du 26 juin 2013.

Relations investisseurs

Ziblin Immobiliere France poursuit une politiqgue de transparence en fournissant a ses actionnaires

et au marché financier des informations mises a jour trés régulierement. Ces informations sont
disponibles via les documents de référence, les rapports annuels et semestriels, les notes
déinformation ®mises | ors dbéop®rations boursi res,
analystes financiers, le site Internet (www.zueblin.fr) et les communiqués de presse.

En tant que société cotée sur Euronext Paris, marché du Groupe NYSE Euronext, Ziblin
| mmobili re France a | 6obligation de fournir toute
cours de Bourse.

Les documents suivants ainsi que leurs historiques sont disponibles sur simple demande par écrit

au siege social de la Société ou bien sur le site internet de la Société via la rubrique contact :

- le rapport annuel,

-l e document de r ®f ®rence d®pos® aupr s de | 6 AMF,
-les notes doéop®rations financi res enregistr®es pal
-l 6avis de convocation ° | 6assembl ®e g®n®r al e, a d
actionnaires au nominatif.

Les documents |égaux suivants peuvent étre consultés au siége social de la Société sis 20-26

boulevard du Parc, 92200 Neuilly-sur-Seine :

- Actes constitutifs et statuts,

- Tous rapports, courriers, et autres documents, informations financiéres historiques, évaluations et

d®cl arations ®tablis par un dortpreparte éstilclase dueviskeande de
dans le présent document,

- Les informations financiéres historiques de la Société et de sa filiale pour chacun des deux

exercices précédant la publication du document de référence

-Léensembl e de | 6int f®@r maut isoenn sr @gdu degement Géndrabde 2 2 1

| 6 AMF est disponi bl e s urhtp/avws.duebénfri cboef nem®cent a” sb
221-3 1l du R gl ement G®n®ral de | 6 AMF) .

Pour p loumatiors éoncearhant les relations investisseurs, contactez :

Eric Berlizon, Directeur administratif et financier
Tél. : +33 01 4082 72 40
eric.berlizon@zueblin.fr


http://www.zueblin.fr/
mailto:eric.berlizon@zueblin.fr

Informations Réglementaires et Juridiques

Réglementations et fiscalité applicable

Zublin Immobiliere France est une société anonyme de droit fran-ais 7 CC
régie notamment par les dispositions du Code de commerce.
Dans la conduite de son activité, le Groupe est tenu de respecter, outre les régles fiscales

i nh®r entes au statut Sl C, Il es r gl es de droit C
construire ainsi que de nombreuses autres r ®gl eme
commercial, la santé publique,l 6 envi ronnement, |l a s®curit® et | es I

Zublin Immobiliere France a été immatriculée le 18 avril 2003 et a une durée de vie de quatre-vingt-
dix-neuf ans.

Zublin Immobiliére France est enregistrée au Registre du Commerce de Nanterre sous le numéro
448 364 232. Son siége social se situe au 20-26, boulevard du Parc, 92200 Neuilly-sur-Seine.

Assurance et couverture de risque

Le Groupe b®n®ficie dbébun programme dbébassurances p
premier pl ani MDédug®n@raal e, l e Groupe =estime que |
bénéficie sont adéquates au regard de la valeur des actifs assurés et du niveau de risque encouru

(voir détail p.71).

Procédures judiciaires et arbitrages

A la date du présent Document de référence, il nbexiste, ©~ la connaissart
France, aucune proc®dure gouver nyecomprsttaate procédurar di ci ai
dont | a soci ® ® a connai ssance, qui est en BUSpenNs:s

ou ayant eu au cours des 12 derniers mois des effets significatifs sur la situation financiére ou la
rentabilité du Groupe.

Contrats importants

Contrats déadministration de biens

Lors des deux derniers exercices, la société a conclu les principaux contrats suivants.

Le Groupe a conc | ministtation decbhimms ve@deux sodiéiés dSeptime (depuis le
3d®cembre 2007 pour un mo nt a n KEUR) rein Telenina (elxéGlolmah or a i r ¢
Property Management) (depuis le 15 janvier 2008 pour un montant annuel déhor
50 KEUR), pour la gestion de ses immeubles.

Ces contrats sont conclus pour une p®riode dbéun an
Aux termes de ces contrats, Septime et Telmma exercent en tant que gestionnaire, la gestion et

| 6admini stration des i mmeubles au titre du mandat
reporting et | a fourniture doéinformations de gesti
ses filiales.

-10 -



Répartition du capital

Actions | 31.03.13 | 31.03.12 | 31.03.11
Nombre de titres % Nombre de titres % Nombre de titres %

Base non diluée

Groupe Ziblin (1) 5765 375 59,16% 5765 375 59,16% 5426 236 59,16%
Forum Partners 81 457 0,84% 158 444 1,63% 158 444 1,73%
Lamesa Holding 976 254 10,02% - 0,00% - 0,00%
Administrateurs et dirigeants (2) 45943 0,47% 45940 0,47% 43238 0,47%
Auto-détention (3) 19432 0,20% 55 458 0,57% 11929 0,13%
Public 2857090 29,32% 3720334 38,17% 3532436 38,51%
Total 9 745 551 100,00% 9 745 551 100,00% 9172 283 100,00%
Base diluée
Groupe Zublin (1) 5765 375 46,49% 5765 375 46,49% 5 426 236 46,49%
Forum Partners (5) 2737707 22,08% 2814 694 22,70% 2658 444 22,78%
Lamesa Holding 976 254 7,87% - 0,00% - 0,00%
Administrateurs et dirigeants (2) 45943 0,37% 45940 0,37% 43238 0,37%
Auto-détention (3) 19432 0,16% 55 458 0,45% 11929 0,10%
Public 2857090 23,04% 3720334 30,00% 3532436 30,26%
Total (4) 12 401 801 100,00% 12 401 801 100,00% 11 672 283 100,00%
Droits de votes | 31.03.13 | 31.03.12 | 31.03.11 |
Nombre de titres % Nombre de titres % Nombre de titres %

Base non diluée

Groupe Ziblin (1) 5765 375 59,28% 5765 375 59,50% 5426 236 59,24%
Forum Partners 81 457 0,84% 158 444 1,64% 158 444 1,73%
Lamesa Holding 976 254 10,04% - 0,00% - 0,00%
Administrateurs et dirigeants (2) 45943 0,47% 45940 0,47% 43238 0,47%
Public 2857 090 29,38% 3720 334 38,39% 3532 436 38,56%
Total 9726119 100,00% 9690 093 100,00% 9160 354 100,00%
Base diluée

Groupe Zlblin (1) 5765 375 46,56% 5765 375 46,70% 5426 236 46,54%
Forum Partners (5) 2737707 22,11% 2814 694 22,80% 2658 444 22,80%
Lamesa Holding 976 254 7,88% - 0,00% - 0,00%
Administrateurs et dirigeants (2) 45943 0,37% 45940 0,37% 43238 0,37%
Public 2857 090 23,07% 3720 334 30,13% 3532 436 30,29%
Total (4) 12 382 369 100,00% 12 346 343 100,00% 11 660 354 100,00%

1) Par courrier du 24 mars 2009, complété par un courrier du 26 mars, la société Ziiblin Immobilien
Holding AG (Clariden Strasse 20, CH 8002 Ziirich - Suisse) a déclaré avoir franchi en baisse, le 20
mars 2009, les seuils de 2/3 du capital et des droits de vote de la société Zublin Immobiliere France
et détenir 5 426 269 actions Ziblin Immobiliére France représentant autant de droits de vote, soit
59,16% du capital et des droits de vote de cette société.

Ce franchissement de seuils résulte de la réduction de capital de la société Zublin Immobilien
Hol ding AG par rachat d 6 a Ziiblindmnwmbiliére Franee.i Aelanseiite tde
| 6attribution gratuite dbdédactions d®ci d®e par
dbéact i on seveta détdnusgpar Ziglin dimmobilien Holding AG est passé a 5 765 375.

A |l a connaissance de | a Soci ®t ®, il ndé eépdit detce
document.

(2) Monsieur Pierre Rossier, Président de la société et administrateur, détient au 31 mars 2013,
10 625 actions Zublin Immobiliére France, et
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Monsieur Pierre Essig, Directeur général de la société et administrateur, détient au 31 mars 2013,
29 308 actions Ziblin Immobiliere France, et

Monsieur Bruno Schefer, administrateur de la société, détient au 31 mars 2013, 5 958 actions
Zublin Immobiliere France, et

Monsieur Andrew Walker, administrateur de la société, détient au 31 mars 2013, 48 actions Zublin
Immobiliere France.

Le solde restant correspondant a 3 actions est détenu par trois autres administrateurs de la société.

(3) Les ac-tiétemionsau 3 dnarsi 2003 sont composées de 19 432 actions détenues au

titre du contrat de liquidit® conforme ~ adcaiseCharte
des Entreprises dbélnvesti ssement et approuv®e par
du 22 mars, confié a Natixis.

(4) A I'exception du Groupe Ziblin Immobilien et de la société Lamesa Holding, représentant les

intéréts de Monsieur Viktor Vekselberg, qui a déclaré en date du 12 octobre 2012 avoir franchi le

seuil de 10% a la hausse et détenir a cette date 10,02% du capital et des droits de vote de la

Soci ®t ®, aucun autre actionnaire nodéa d®daddavo® d®t en
au 31 mars 2013.

(5) ORA

En date du 3 aolt 2007,2500 obl i gations remboursables en actio
de142000 ont ®t ® ®mi ses pour une dur®e de 10 ans.

Au 31 mars 2013, compte tenu dbéun rati o dotionpoorrchague ®RAon aj u
existant e, |l e nombre dbéactions nouvelles dédun nom
| 6ORA (1l e fond doéinvesti ssement Montalcino S"rl g
2 656 250 actions.
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Actes constitutifs et statuts

Objet social

Aux termes de | b6article 2 de ses statut s, Il a soci @
enFrance qué”™ | 6®tranger

il 6acquisition et/ou |l a construction de tous terra
del eur |l ocati on, |l a gestion, la | ocation, l a prise
droitsi mmobi |l i ers, | 6®qui pement de tous ensembles i mi
autres acti vit ®s connexes ou | i ®&dtée sk tout aitettamertt awn t N I

indirectement, soit seule, soit en association, participation, groupement ou société, avec toutes

autres personnes ou Sociétés ;

i la participation, par tous moyens, dans toutes opérations pouvant se rapporter a son objet par

voie de prise de tous intéréts et participations, par tous moyens et sous quelque forme que ce soit,

dans toute société, francaise ou étrangére, immobiliere, industrielle, financiére ou commerciale
notammentparvoi e déacqui siti o&t,®sden ocurv®Realtlieosn, ddee ssoocuis cr i p

titres ou droits soci aux, débapports, de fusions, déallianc
groupement ®cdbomi uétou autrement ainsi gue | 6admi
de ces intéréts et participations ;

iet doébune fa-on g®n®ral e, toutes op®rations i mmobi
etfi nanci res pouvant se rattacher, directement ou
similaires ou connexes susceptibles doéen faciliter l a r®alisation

extension ou son développement.
Droits, privileges et restrictions attachés aux actions

(a) Affectation du résultat et répartition des bénéfices (article 27 des statuts)

Le bénéficedel 6 exercice, diminu® des pertes ant®rieures,
augmenté des reports bénéficiaires constitue le bénéfice distribuable. Outre le bénéfice
distribuable,] 6 assembl|l ®e g®n®r al e ordinaire ineepatlala,@&ci der |,
mise en distribution de sommes prélevées sur les réserves dont elle a la disposition.

Apr s approbation des comptes annuel s et constat at
| 6assembl ®e g®n ®r al e or di budei aue actobrairesr sousnfame lda par t
dividendes.

D s que |l a soci®t ® aura opt® pour Il e r®gi me fisca
impots, le montant du bénéfice distribuable sera déterminé conformément aux alinéas deux, trois et
quatredel 6article 208 C 1|1 du Code g®n®r al des imptlts

du régime prévu audit article 208 C Il du Code général des impbts.

Dés la mise en paiement de toute distribution, chaque Actionnaire a Prélévement deviendra

immédiat e ment d®biteur envers |l a Soci ® ® dbéune somme
Soci ® ® a | 6obligati on d eparsldiacveganti ltaimsea en paiementide r e d e
toute distribution ~ un Act i o n nsariptioreen tcomie c®Urantv e me n t
individuel de cet actionnaire (sans que celui-c i ne produise déint®r°ts), |e
courant intervenant dans un délai de cing jours ouvrés a compter de ladite inscription aprés

compensation aveicndemmosdtaindn deeud épar | 6Acti onnair

en application des stipulations prévues ci-dessus.

Léassembl ®e g®n®rale a |l a facult® de d®ci der dbéoff
numeéraire ou en actions, pour tout ou partie des titres donnant droit au paiement de dividendes,

dans le cadre des dispositions |égales et réglementaires afférentes.

1 peut °tre ®galement distribu® des acomptes sur
| 6exercice dan®esbhaglaloicondi ti ons f i x

Il pourra étre offert aux actionnaires, pour tout ou partie des acomptes sur dividendes mis en

distribution, une option entre le paiement en numéraire ou en actions.

(b) Nantissements dbactions de | a soci ®t ®
Aucune action composantlecapit al de | a soci ® ® ne fait | 6objet d¢
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Modifications des droits des actionnaires

Toute modification des droits des actionnaires est soumise aux prescriptions Iégales, les statuts ne
prévoyant pas de dispositions spécifiques.

Consei |l idtéatod mi n

La Société est administrée par un conseil d'administration composé de trois membres au moins et
de dix-huit membres au plus, sous réserve de la dérogation prévue par la loi en cas de fusion.
Chaque administrateur doit étre propriétaire d'une action au moins pendant toute la durée de son
mandat.

Durée des fonctions - Révocation :

La durée des fonctions des administrateurs est de trois années ; elles prennent fin
runi on de | 6assembl ®e g®n®r alse comMmpitreasi rdee d PErxle®ea i
tenue dans | 6ann®e au cours de |l aquelle expire | eu
Par exception, | 6assembl ®e g®n®r al e peut d®signer

deux années, afin de permettre un renouvellement échelonné desmandat s d6éadmi ni strat eu
Les administrateurs peuvent étre révoqués a tout moment par I'assemblée générale ordinaire.

Délibérations du conseil d'administration :

Les administrateurs sont convoqués aux séances du conseil d'administration par tous moyens et
méme verbalement par le président du conseil.

Ces réunions peuvent intervenir par des moyens de visioconférence ou tout moyen de
t ® ®communi cation permettant | 6i denti fication des
effective a la réunion du conseil et permettant une retransmission en continu des débats et
délibérations, dans le cadre des dispositions légales et réglementaires applicables, étant précisé
que les délibérations relatives a l'adoption des décisions visées a l'article L. 225-37 alinéa 3 du
code de commerce ne peuvent intervenir par voie de visioconférence. Le cas échéant, les
modalités desdites réunions par des moyens de visioconférence ou tout moyen de
télécommunication devront étre décrites par un reglement intérieur de la Société.

Les délibérations sont prises aux conditions de quorum et de majorité prévues par la loi.

Pouvoirs du conseil d'administration :
Le conseil d'administration dispose des pouvoirs et exerce sa mission dans les conditions fixées
par l'article L. 225-35 du code de commerce et par les présents statuts.

Président du Conseil d'Administration

Le conseil d'administration élit parmi ses membres un président personne physique dont il
détermine, le cas échéant, la rémunération. Le président du conseil d'administration est nommé
pour une durée qui ne peut excéder celle de son mandat d'administrateur. Il est rééligible. Le
conseil d'administration peut le révoquer a tout moment ; toute disposition contraire étant réputée
non écrite.

Le président du conseil d'administration dispose des pouvoirs prévus par la loi et exerce ceux-cCi
dans les conditions fixées par l'article L. 225-51 du code de commerce.

Assemblées générales

(a) Modalités des réunions (article 23 des statuts)

Les assemblées générales se réunissent conformément aux modalités décrites ci-apres.

Les assemblées générales sont convoquées et délibérent dans les conditions de quorum et de

majorité fixées par la loi.

Les r®unions ont |lieu au si ge social ou en tout a
Tout actionnaire a | e droit dobéassister aux assembl
personnellement ou par mandataire, sur simple justification de son identité et de sa qualité sous la
condition doéun enregi str emesnit nteo njpaduarb | cu vdre® pri @ a &ds
générale a 0 heure (heure de Paris) :

ifpour Il es titulaires déactions nominatives au n
titres nominatifs tenus par la société ;
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i pour l es titul aitreeusr ddéaau i oo de@ poédrnter m®dAi ai r e
| 6actionnaire dans |l es comptes de titres au porte

échéant, de fournir a la société, conformément aux dispositions en vigueur, tous éléments
permettant son identification.

Informations juridiques

Léinscription ou | b6enregistrement comptable des ti
par | édinterm®diaire habilit® est constat® par wune
conformément aux dispositions Iégales et réglementaires.

Tout actionnaire peut voter pr ®al abl ement " I 6

télétransmission selon les modalités légales et réglementaires.

Les actionnaires peuvent, dans les conditions fixées par les lois et les reglements, adresser leur

formule de procuration ou de vote par correspondance concernant toute assemblée générale, soit

sous forme papier, soit par t® ®transmissidam sur d
| 6 avi s cdtien, corfannveiment a la réglementation en vigueur.

Sont réputés présents pour le calcul du quorum et de la majorité les actionnaires qui participent a

| 6assembl ®e par vi si oconf ®r ence ou par des moyen
identification, conformément aux conditions Iégales et réglementaires.

Les assembl ®es g®n®r ales sont pr®si d®es par | e pr e
absence, | 6administrateur dont | e mandat est Il e pl
Il est tenu une feuille de présence dans les conditions prévues par la loi.

Les copies ou extraits des procés-ver baux de | 6assembl ®e sont val abl
pr®sident du Conseil déadministration, soit par | e
secr ®t aireléale | 6assem

(b) Compétence des assemblées (article 24 des statuts)

Hors | es cas de d®rogation | ®gal e, | 6assembl ®e g®n
les d®ci si ons nbemportant pas modi fication des st a

extraordinaire est seule habilitée a modifier les statuts dans toutes leurs dispositions, étant toutefois
précisé que celle-ci ne peut augmenter les engagements des actionnaires, sauf accord unanime.

(c) Droits de vote (exfrait de | b6article 11 des st
Le droit de vote attach® aux actions est proportio
A égalité de valeur nominale, chaque action donne droit a une voix.

(d) Actions de préférence (article 12 des statuts)

Au cours de | 6 eiétéd, ibpeutétre opéé des actioms despoéférence, avec ou sans droit
de vote, assorties de droits particuliers de toute nature, a titre temporaire ou permanent, sous les
conditions et modalités prévues par la loi.

(e) Limitation des droits de vote

I | xistedpas de limitation aux droits de vote.

(f) Forme des actions et identification des porteurs de titres (articles 9 des statuts)

Les actions sont nominatives ou au porteur, au cho
La société est autorisée a faire usage a tout moment des dispositions |égales prévues en matiére
déidentification des actionnaires et doéidentificat
|l e droit de vote dans | es assembl ®es ddatcRAB-E8nnaire
du Code de commerce.

Convention dbéactionnaires

A I a connai ssance de I a soci ®t ® i | ndbexiste pa:
dbéenr egiduprésentiRappbrt annuel.

Franchi ssement de seuils statutaires (extrait de |

Outre les seuils prévus par les lois et réeglements applicables, toute personne physique ou morale,
agissant seule ou de concert, qui vient a détenir ou cesse de détenir, directement ou indirectement
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autravers déune ou plusieurs s orenmt, Run @eurceqtagé ed | e co
participatons u p ®r i eur ou ®gal 2 % du capital soci al et
la socié¢té delad ®t enti on de chaque fraction de 2 % du capi
% dans un délai de cing jours de Bourse a compter du franchissement du ou desdits seuils, par

lettre recommandéeavecd e mande dbéavis de r®ception adress®e
nombr e t ot al detiti@saadortnanbacces immediatement ou a terme au capital ainsi que

du nombre de droits de votequ d el | e d®ti ent, direct ement mai s au
droits de vote assimilés aux actions ou aux droits de vote possédés par cette personne en vertu de

| 6ar t i c9deCode de crarderce.

Encasdenon-respectcde cette obligation déinformation, wun ou
fraction du capital ou des droits de vote au moins égale a cing pour cent (5 %), pourront demander

gue les actions excédant la fraction qui aurait d étre déclarée soient privées du droit de vote pour

toute assembl ®e dbéactionnaires qui se tiendrait ju
date de régularisation de la notification. La demande est consignée dans le procés-verbal de

| 6assembl ®e g ®n ®r a torditionf) Endsoitslde ote attacimds a ces actions et qui

nodoopnats ®t ® r®guli rement d®cl ar®s ne peuvent °tre d

Modifications du capital social (article 8 des statuts)

Les dispositions statutaires régissant les modifications du capital social de la société ne sont pas
plus strictes que celle imposées en vertu de la loi.

(a) Augmentation de capital

Le capital social peut étre augmenté par tous modes et de toutes manieres autorisés par la loi.
L6assembl ®extrap@ina®e estlsaile compétente pour décider, sur le rapport du Conseil
déadmini stration contenant l es indications requi s:¢
i mm®di ate ou ~ ter me. El'l e peut d®I ®gutierdanskes t e
conditions fixées par la loi.

(b) Réduction et amortissement du capital social

Léassembl ®e g®n®r al e extraordinaire des actionnair
modalités fixées par la loi, autoriser ou décider la réduction du capital pour quelque cause et de

guel que mani re que ce soit, ®t ant rappel ® qubden a
atteinte " | 6®galit® des actionnaires.

La société peut, sans réduire son capital, procéder au rachat de ses propres actions, sous les

conditions et dans les limites fixées par la loi.

Droit ) |l 6i nformati on des actionnaires

Léactionnaire dispose doéun droit déi nformation de:
affaires sociales et la vie sociale en général.
L 6 aowenaire a un droit de communication :

Droit de communication préalable :

" Il doccasion de |l a rnr®union dbébune assembl ®e

-l 6actionnai r e spe udte, mamhbdtee nddcdmestaved renseiyeements énumérés
par les textes légaux ;

-1 6 act i adanfacalté de eonsulter au siége social les documents que la société doit, a cet effet,
tenir & sa disposition ;

- le rapport annuel est remis a toute personne, actionnaire ou non, qui en fait la demande.

Droit de communication permanent
a tout moment

-bactionnaire a |l e droit adile cpoisern |dad aglung siti isamat® ol
1 préalablement & une assemblée ;
T deux fois par e x grsceiucle osubi hu d®t aent s doéu

ddéact i oaunmminsr580sd) capital, sur tout fait de nature a compromettre la
continuit® dbéexploitation
-l dactionnaire a |l a facult® de EBgamdeonus b sadispesitionsi ge
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Experts immobiliers

La Société a nommé BNP Paribas Real Estate (anciennement At i sreal ) en qualit® d
de proc®der " | 6®valuation des actifs immobiliers

|l 6arr°t® des comptes (®mi ssion doéun rapport do®tail
BNP Paribas Real Estate, 167, quai de la Bataille de Stalingrad i 92867 Issy-Les-Moulineaux,

représenté par Monsieur Jean-Claude Dubois, est un expert reconnu dans le secteur immobilier et

dispose a cet égard de toutes les compétences pour lamiseen? uvrde | 6 ®v @mmandé¢ i on d

par la Société.

Cette ®valwuation r®pond aux normes professionnell

évaluation immobiliere et a été établie en conformité avec le rapport du groupe de travail sur

| 6expertise i mmobildoaqie®td@s pfaairs anoti npu kdleisgue ment

par Georges Barthes de Ruyter (Bulletin COB, février 2000). Cette expertise répond également aux
normes professionnelles européennes Tegova et aux regles provenant du « Appraisal on Valuation
Manual » réalisé par « The Royal Institution of Chartered Surveyors » (RICS).

Le rapport doéaenBNRRatibassReal EBtate au 3 mars 2013 est présenté en p.172
de ce document.

Facteurs de Risque
La Société a procédé a une revue des risques qui pourraient avoir un effet défavorable significatif
sur son activité, sa situation financiére ou ses résultats (ou sur sa capacité a réaliser ses objectifs)

et consid re quodil néy a pas dobéautres rb5as8g4etes
p.120 & 123 de ce document.

Risque de Liquidité

La Société a procédé a une revue spécifiqgue de son risque de liquidité et elle considere étre en
mesure de faire face a ses échéances a venir (voir p.121, 127 et 131 et la section « Risque lié aux
projets de rénovation ci-dessous).

Risque lié aux projets de rénovation

Le Groupe a décidé de tirer profit de la vacance structurelle des immeubles Newtime et Imagine
pour les rénover afin de pouvoir les relouer dans de meilleures conditions et ainsi accroitre la valeur

de ces actifs.

Pour | 6i mmeubl e Newti me, l es travaux ont d®but ®

2014. Le Groupe a conclu un Contrat de Promotion Immobiliere avec la société Sodearif (Groupe
Bouygues).

Pour | 8i mmeubl eauxantaépbutden juillet 2012 etidevraient se terminer au cours du

deuxieme trimestre 2013. La Société a conclu un contrat de travaux en entreprise générale avec la
société Eiffage.
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Le budget des travaux et le calendrier tels que déterminés a ce jour se décomposent de la fagon
suivante :

Budget | Travaux Budget | Autres colts | Durée Date de
travaux | restanta | Autres restant a des livraison
total réaliser | co(ts (1) | réaliser au travaux
au 31.03.13
31.03.13

Newtime 58 M 15 M 5Mu 4,4 M 24mois | 31.03.2014
Imagine 18 M 6,1 2Mu 1,5 M 9mois 2T 2013
Chaganne 9,0 7,2 45M0 25Mu 18 mois | 31.03.2014

(1) Ce budget comprend les éventuels frais marketings, agencements locataires et/ou les co(ts de
déplacement temporaire de locataires.

La commercialisation des immeubles en rénovation est en cours.

Séagissant de | 6i mmeuble Jatte 2, deux options son
- L6i mmeubl e pourrait faire | 6objet dbdédune r®novat
Newt i me ~ c o ntdidateur atrpréajablément contracté un bail pour sa location

(rénovation « clé en main ») ;
- Il pourrait également étre arbitré de fagon opportuniste.

Financement des travaux

Voir Section 2.5 Gestion financiére

Impacts de la vacance liée aux projets de rénovation

a) Couverture des frais de structure et intéréts des préts hypothécaires
Pendant la durée des travaux de rénovation, soit environ 24 mois, les revenus locatifs du Groupe
vont représenter environ 40% de la valeur locative théorique du portefeuille. Le Groupe aura
cependant suffisamment de trésorerie pour couvrir ses frais de fonctionnement et les intéréts des
préts hypothécaires.

b) Engagements pris au titre des emprunts bancaires

La situation de | 6endettement dulmngars@llPestp@Esemdei n | mm
en partie 12. Ressources financiéeres.

Par avenant du 07 f®vrier 2011, |l a banque Aareal a
l es ratios de LTV et de DSCR pendant |l a p®rai ode d
Zublin Immobiliére Paris Ouest.

En date du 07 novembre 2011, par avenants aux con
Imagine, Magellan et le Danica, la banque Natixis a consenti a modifier les modalités de calcul les
ratiosde LTV etde DSCRIliés™ ces emprunts de |l a soci ® ® Z¢blin |
| 6®c h®ance des pr°ts, pour tenir compte de | a va
travaux de rénovation.

Compte tenu des avenants mentionnés ci-dessus, au 31 mars 2013 le Groupe respecte ses
engagements financiers (covenants) pris au titre des emprunts bancaires.
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Evénements postérieurs ala publication descomptesde | 6 exercice c¢clos au 31

Evénements importants survenus depuis le 31 mars 2013

En date du 07 mai 2013, Zublin Immobiliére Paris Ouest et la société Zublin Immobilien Holding AG
ont signé un avenant au prét participatif portant le nominal a 48 MEUR. Les conditions du prét
restent inchangées.

Investissements en cours et a venir

A la date du présent Document de référence et depuis la publication des comptesdel 6 exer ci ce c |
au 31 mars 2013, aucun autre investissement significatif que les projets de rénovation des

immeubles Newtime, Imagine et Chaganne détaillés au paragraphe précédentn 6 est en cour s
n 6 tees projet et pour lequel les organes de direction ont déja pris un engagement ferme.

Changement significatif de la situation financiére ou commerciale

A la date du présent Document de référence et depuis la publicationdesc ompt es de | 6exerc
au 31 mars 2013, aucun changement significatif de la situation financi " re ou commer ci a
intervenu.

Communiqué de presse du 16 mai 2013

Léann®e 2012/ 2013 a ® ® structurante pour |l a cr ®at
1 Patrimoine Immobilier évalué a 371 M u(droits inclus) en hausse de 15 %
1 Investissementsréalisés: 50, 2 MU
1 LTV en nette amélioration a 56 %
1 Loyersnets:3,8MU
i Résultatnetconsolidén®gati f, tel2 g3 6Minti ci p®
1 ANR par action EPRA : 7,57 U

La gestion du portefeuille en exploitation a été optimisée
f Taux dobéoccupation de 100 % du portefeuille |en exg
1 Renouvellement des baux importants

T Cession de | 6i mmeubl e HORI ZON DEFENSE (Surelsnes)
1

Mi se en vente du DANICA ° Lyon, et recentralge du

Les travaux de rénovations progressent normalement
T La r®novation dobél MAGI NE sera termin®e fin mai 201
1 Lalivraison du CHAGANNE est attendue pour décembre 2013
1 Lalivraison de NEWTIME est attendue pour mars 2014
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I Des événements importants et positifsontmarqu® | 6 ann®e

Dans un contexte de crise financiére et immobiliere et dans la volonté de préparer au mieux
| 6avenir, Z¢blin Immobili re France a men® une ge
i mmobilier durant tout | dexer caeséwnedehtt Qivadt®:13 ai nsi

-La signature dbébun nouveau IppauneufamsfermesEur op Assi st an

- La renégociation du bail Faurecia pour six ans fermes assurant la pleine occupation de
| 6i mmeubl e .MAGELLAN

-La signature de b aleDANKA, dontud bhaihde sixuabs fexmes avec la société
France T® ®c om, permet aujourdodéhui T Zeeblin I mmobi
dans des conditions optimales de par son empl aceme
locataires sécurisés ;

-Léex®cuti on ma’  tris®e des travaux dsar-Seiiné igmmme u b | e
progressent conformément au calendrier prévisionnel. Les aléas survenus durant les phases

initiales de curage et de désamiantage ont tous été absorbés par le travail remarquable réalisé par

les équipes de Bouygues Rénovation Privée. La livraison est attendue en mars 2014 ;

-La r®alisation des travaux d esurtSéinemuonsewbtkemnindsfimM GlI NE
mai 2013 ;

Enfin, le groupe a saisi une opportunitt en c®dant | 6i mmeubl e HORI ZON DEF
pour sa valeur doexpe Cétte spératidndui aBpkrmisnde rémveille p2oduit

de la vente (apr s rembour sement RHEMID bedipngntselk

programmes de rénovation a fort potentiel de création de valeur.

i Lavaleur globale du patrimoine est en hausse

Au 31 mars 2013, l a valeur dbéexpertise (drMG,¢ts inc
en hausse (+15 %) par rapport a la valeur du patrimoine au 31 mars 2012 (hors immeuble de

Suresnes). Les investissements réalisés sur la période sont de 50,2 M0 .

Le taux dodédoccupation du pat r%,oantrer8Be5%au 3lemxas2002.t at i on
Les loyers annualisés sontde 10,8MU. La val eur | ocative de march® de
estiméea26,3Mu par | 6expert ind®pendant, BNP Pari bas Re:

T Le r®sultat de | 6exercice 2012/ 2013 refl te | es

Le r®sultat c o0 mcke dlos du®31 marsi 2013 lesi ane @erte de -12,3 MU , qgui s e
décompose analytiqguement de la maniére suivante :

- Cash flow net du portefeuille en exploitation +3,0 M0

- Frais de structure -2,4M0

- Co(t du portage du portefeuille en restructuration -6,8 MU

- Charges de relocation temporaire liées aux rénovations en cours -2,6 MU

- Variation de valeur du portefeuille et résultat de cession des immeubles +0,5Mu0

- Retraitement de |l a juste valeur des s3BadMus dobi nt

- Autres ajustements de valeur financiers -0,7 MU
Comme annonc® dans | e rapport annuel de | 6exerci
suivants sont fortement i mpact ®s par | a restruct

portefeuille. Les loyers nets 2012/2013 connaissent une forte diminution passant de 162M0 pour

| 6exercice pM®c®dexntfraids 8de foncti oMinleanmegiatitnde e st ent
juste valeur positive de 0,6 MU r ®sul te principal ement de |l a comb
r®al i s®s au cour MaYye kbberderthbcmi 660eB place ddun n

Le c o %t de | 6endettemenMdafi nanci er est stabl e ~° 11
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Exceptionnell ement, pour refl ®t er la vente de Su
DANI CA, une partie dedédasgwape mdiBIMBr ypad @auBdd mme n
enregistrée directement dans les capitaux propres a été comptabilisée dans le compte de résultat.

Ce retraitement néa pas dobéincidence sur la tr ®s o
continuerontde courir jusquo6” | eur maturit®.
T La structure financi re est adapt®e ~ Il a p®riod

Les capitaux propres de | a SociMt.® au 31 mars 2013
Le ratio loan to value, net de | dAmas®WE2preri e, sdam

Le Groupe Zublin a renouvelé son soutien financier a sa filiale francaise en sécurisant le
financement de la rénovation des immeubles NEWTIME, IMAGINE et CHAGANNE avec la mise en
place de préts pour un montant total de 73,4 M0 .

L 6 a c trééfalué partaction EPRA sur une base diluée au 31 mars 2013 estde 7,570 ( 81, Gl
31 mars 2012).

1 Perspectives

Le portefeuille immobilier en exploitation est occ
pas faire face a des risques locatifs dans les prochaines années.

Avec le soutien de sa maison mere, Ziblin Immobiliére France poursuit sa stratégie amorcée il y a

trois ans doéinvestir dans | a restructuration des |
confort et leurs performances environnementales. Ainsi Ziblin Immobiliére France crée de la valeur

en sécurisant la pérennité de ses cash-flows futurs.

Les deux ©prochains exercices vont n®anmoins °tre
travaux de rénovation et le manque a gagner locatif qui en résulte.

Dans un environnement ®conomique qui appelle 7 I a
NEWTI ME confortent | 6excellence de ce produit qui
le marché des immeubles de bureaux.

Fortes du bon déroulement des chantiers de rénovation, les équipes de Zublin Immobiliére France
sont entierement mobilisées sur la commercialisation des espaces de NEWTIME et IMAGINE.
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TABLEAU RECAPITULANT LES DELEGATIONS EN COURS DE VALIDITE CONSENTIES AU
CONSEIL D'ADMINISTRATION EN MATIERE D'AUGMENTATION DE CAPITAL ET LEUR
UTILISATION

AU 31 mars 2013

Date Montants
Nature de l'autorisation Date de Montant maximal d'échéance Montants restant a
l'autorisation autorisé de utilisés P
. et utiliser
l'autorisation
1. Autorisation a l'effet d'opérer sur les Nombre d'actions
actions de la Société gue la Société peut
racheter :10% du
AGM 26 juin capital social. 26 décembre o o
2012 Prix unitaire 2013 0,20% 9.80%

maximal d'achat
des actions sur le
marché : 10 U

2. Augmentation de capital par émission
d'actions ordinaires et/ou valeurs
mobilieres donnant accés au capital
avec maintien du droit préférentiel de
souscription

3. Augmentation de capital par émission AGM 26 juin
de titres de capital et/ou de valeurs 2012
mobilieres donnant acceés au capital
social, en vue de rémunérer des apports
en nature constitués de titres de capital
ou de valeurs mobiliéres donnant acces
au capital social, avec suppression du
droit préférentiel de souscription des
actionnaires

4. Augmentation de capital par AGM 26 juin
incorporation de réserves, bénéficesou 2012
primes d'émission, de fusion ou d'apport 17.054. 714 26a00(t2014
ou de toutes autres sommes dont la
capitalisation serait admise

5. Augmentation du nombre de titres a AGM 26 juin
émettre en cas d'augmentation du 2012
capital social de la Société

6. Attribution gratuite d'actions existantes AGM 26 juin 2% du capital
ou a émettre 2012 social*

* Le montant nominal maximum (hors prime d'émission) des augmentations de capital par voie d'émission d'actions ou de valeurs
mobilieres donnant accés au capital avec ou sans droit préférentiel de souscription qui pourraient étre décidées en vertu des
délégations de compétence au conseil d'administration ne pourra étre supérieur a 25,58 millions d'euros (EUR 25.582.071,38)
majoré du montant nominal de l'augmentation de capital résultant de I'émission d'actions a réaliser éventuellement pour préserver
conformément a la loi les droits des titulaires de ces titres

AGM 26 juin

2012 17.054. 714 26ao00t2014

10% du capital

- 26 ao(t 2014
social

15% de | 0€

initiale* 26 aolt 2014

26 aodt 2015
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Organigramme de Ziblin Immobiliére France

Au 31 mars 2013, le groupe Ziblin Immobiliére France SA est constitué de 3 sociétés :

I Zublin Immobiliere France SA, société mere, détenue a 59,16% en capital et en droits de vote
par Ziblin Immobilien Holding AG et portant 5 immeubles de bureaux ;
I Zublin Immobiliere Paris Ouest 1 SAS, détenue a 100% en capital et en droits de vote par
Zublin Immobiliére France et portant deux immeubles du bureau ;
i ZUblin Immobiliére France Asset Management SAS détenue a 100% en capital et en droits de
vote par Z¢blin Immobili re France assurer | dasse

Zublin Immobiliere France SA et Paris Ouest 1 SAS ont adopté le statut SIIC depuis le 25 juillet
2006. De plus, la SCI Ziblin Immobiliere Verdun Flourens est transparente fiscalement.

Zublin Immobiliére France et ses filiales ont pour objet social la détention, | 6 admi ni strati
gestion et | 6exploitation par bailepurdaux.cati on ou au

Des informations d®taill ®es concernant Zéblin | mmo
suivante : http://www.zueblin.ch/de/index.aspx.

Zublin
Immobilien
Holding AG

59,16 %

Zublin Immobiliere France
Le Chaganne Imagine Le Magellan Le Danica Le Salengro

100 % 100 %

Zublin Immobiliere
Paris Ouest1

) Zublin Immobiliére
Newtime Jatte 2 France

AssetManagement
..i %@

Sociétés cotées en bourse

-23 -


http://www.zueblin.ch/de/index.aspx

Gouvernance

-24 -



Valeurs de Ziblin Immobiliere France

Les principes de gestion établis au seindelaSoci ®t ® refl tent l es valeurs v
collaborateurs : honnéteté, transparence, respect et responsabilité vis-a-vis de tous ses interlocuteurs et

| 6environnement dans | equel Z¢gblin Immobili re France
Ziblin I mmobili re France cherche ° ®tablir une relatio
ses interl ocuteur s, quodi l sbagi sse de ses actionnai
partenaires professionnels et de la société civile. Pour cela, elle adopte une démarche éthique fondée sur

|l honn°tet ®, |l a transparence, l e respect et |l a respon

et recherche constamment a améliorer la satisfaction de ses actionnaires et de ses locataires.
Sa politique de communication transparente, véhiculant des informations claires, fiables, complétes et
vérifiables, témoigne du respect par Ziblin Immobiliere France des valeurs énonceées ci-dessus.

Présentation des comités et du management

Zublinl mmobili re France entend inscrire | daction et 16
des meill eures pratiques en mati re de gouver neme
recommandations de | 6 Associ a trivéesnet di Meurement deseEntteprises &ent r e
France (octobre 2003), pour autant qubell es soient <co

Par ailleurs, Zublin Immobiliere France a souhaité mettre en place dans son reglement intérieur des
dspositions similaires soé6inspirant ddune part des r ¢
part, des recommandations du rapport du Co d e de Gouvernement doEntrepri
AFEP/MEDEF-.

Conseil d'administration

Les statuts de la Société prévoient que Ziblin Immobiliere France est administrée par un conseil
déadmini stration compos® de t-huit mesnbreseamfus,easus réservemdelians e
dérogation prévue par la loi en cas de fusion.

A ce jour, l e consei l d 6 sept mentbies dont &ofs imenmbresimsdépendantm prtas ® d
connaissance de la Société, il n'existe pas de conflit d'intéréts potentiel entre, d'une part, les devoirs a I'égard

de la société des membres du conseil d'administration, et, d'autre part, leurs intéréts privés ou d'autres
devoirs.

La présence au Consei | d o addmiplus ssbuat itoiner s déadmi ni stroisat eu
administrateurs sur sept) en conf ormi t ® avec | e Co ¢prse dbe Socktés @ottesn e me
AFEP/MEDEF a i n s i qgue | 6ensemble des mesur es daaslegrappovteu n e me
Président figurant en pages 3l etsuivantesdu pr ®s ent document de r ®f ®rence
gudbun contrtle sur Z¢bl i n | mmo bmadiére abusive # comfarménenna s o i
Réglement (CE) n°809/2004 de la Commission du 29 avril 2004.

Comit® dobéaudit

Les membresducomi t ® dobéaudit et son Pr®sident sont nomma®s
administrateurs de la Société et sont au nombre de trois dont une majorité de membres indépendants.
lIs sont choisis en fonction de leur compétence en matiére financiére et de gestion. Ni le Président, ni le

Directeur g®n®r al ne peuvent °tre membres du comit® d
Il se r®unit au moins deux fois par an sur convocatio
déadministration de |l a soci ®t ®.

Acejour,l e comit ® d 6oaéuld quatre membresc 0 mp

Comité des nominations et des rémunérations

Les membres du comité des nominations et des rémunérations et son Président sont nommés par le conseil
déadministration par mi | e s t sand aui nombsetde #@ois edlont e mMa@ritélda s o0 ¢
membres indépendants. Ni le Président ni le Directeur général ne peuvent étre membres du comité des
nominations et des rémunérations.
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1 se r®unit sur convocation de stonduProResnsdesinlt dodua dmil
Société.
A ce jour, le comité des rémunérations est composé de trois membres.

Composition du conseil déadministration et des comit G
Conseil Comit ® doacL Comité des
déadmini str nominations et des

rémunérations
Pierre Rossier Président
Pierre Essig Directeur général
Bruno Schefer Administrateur Membre
Andrew Walker Administrateur Membre
William Nahum Administrateur Président Membre
indépendant (1)
Delphine Benchetrit Administrateur Membre
indépendant (1)
Xavier Didelot Administrateur Membre Président
indépendant (1)
(1) La notion dbébadministrateur i nd®pendantau ecsld deconf

gouver nement ABE®-MEDEF deplécentre 2008.

Management

Directeur général : Pierre Essig
Directeur administratif et financier :  Eric Berlizon
Directeur asset management : Alexandra Bourreau
Directeur technique : Laurent Schott

Présentation des administrateurs et du management

Citoyen de nationalité suisse

Mandats : Pr ®si dent du consei l doéadmi ni st Présidentodu cothseil Z ¢ b
déadministration de Z¢blin I mmobilien Holding AG, Adr
Administrateur de Titan executive Search SA, de WEKA Verlag AG et de Uno-A-Erre Italia SpA, Arezzo.

Autres mandats occupés au cours des cing derniers exercices : Administrateur de Ziiblin Immobiliere France

Pierre N. Rossier a poursuivi une formatonengesti on dodéentreprise quodil a en
exp®riences professionnell es dans | e secteur banca
Sui sse/ Hambros) , ai nsi quden audit (Arthur Ander sen
dbauditeur dans | e secteur de | a finance avant de r ej
tant que responsable du département « trust & . En 1986, i devient Directeur
jusqubden 1994. I estdemomdh® eandd®OR @Pgd&®Emi ni stration
1994, il est membre du conseil déadmini stration de R
Zurich.

Mandat enunceoudrusr ®e6 de trois (3) ann @aeordinar@appelée astatupu 6 ~
sur | es comptes de | 6exercice clos |l e 31 mars 2014,

Citoyen de nationalité francaise
Mandats : Administrateur et Directeur général de Zublin Immobiliére France, Prési dent dO6Egi r em
Associés.

Autres mandats occupés au cours des cing derniers exercices : Néant
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Dipltm® de | 6Ecol e sup®rieure de commerce de Lyon. A
Frinault Fiduciaire, Pierre Essig a rejoint en 1987 le groupe Société Générale ou il a exercé diverses fonctions

en France et N | 6®t ranger (Japon, Singapour). En 19¢
Société Générale en qualité de directeur puis de directeur associé a partir de 2001. Durant cette période, il a
participé a plusieurs opérations financiéres dans le secteur des institutions financiéres et dans le secteur

i mmobilier. En 2003, Pierre Essig a rejoint |l e groupce
Finance dédiée au secteur immobilier. En mai 2005, il fonde sa propre société de conseil Egirem Conseil et
Associés.

Mandat en courdse dubwene 1dura®e ®e soit jusqud” | 6Assemb
surles comptesde| 6 e x e r sdd 3t mars@015, a tenir en 2015.

Citoyen de nationalité italienne

Mandats en cours : Administrateur de Zublin Immobiliere France, Directeur général de Zublin Immobilien
Holding AG, Administrateur de Cosanum AG, de GCK Lions AG, GCK Lions Eishockey AG et Bayerische
Gewerbebau.

Autres mandats occupés au cours des cing derniers exercices : Néant

Bruno Schefer a poursuivi une formation acad®mi que e
expériencesprofe s si onnel l es avant ddéentamer une carri re dan:
En 1972, il rentre chez Swiss Re Group qubil gui tter
Group. Au cours de son passage chez SIS Group, il a développé une activité de conseil pour les sociétés
débassurance en Europe cherchant ° so6®tablir puis 7 se¢
financiers.

En 1997 et 1998, il devient directeur financier par

spécialisée dans le secteur du batiment travaux publics. En 1998, il est intervenu comme conseil auprés de la
direction générale au moment de la restructuration du groupe Zublin Immobilien Holding AG.

En 1999, Bruno Schefer prend les fonctions de directeur financier de Ziblin Immobilien Holding AG et devient
membre de la direction générale du groupe. Depuis juillet 2004, il est le Chief Executive Officer de Ziiblin
Immobilien Holding AG.

Mandat enunedaréerde didhe (1) ann®e, s oéndralejordimigewndpélée b statusers e mb
sur | es compt e s ledlanars Z0&5xadanicen 20&5. c | o s

Citoyen de nationalité britannique

Mandats : Administrateur de Ziblin Immobiliere France, Administrateur de Ziblin Immobilien Holding AG,
Administrateur de Groupe Affine, Président du Directoire de Forum Partners Investment Management LLC,
Administrateur de Forum Asian Realty Investment Management LLC, de Forum European Realty Investment
Management Il LLC, de Forum Asian Realty Investment Management Il LLC, de Forum European Realty
Income Il GP Limited, de Wiltshire Realty Investments LLC, de Forum European Realty Investment
Management LLC, de Forum European Realty Income Sarl, de Verdi | Sarl, de Noir | Sarl, de Bruin | Sarl, de
Chambertin Sarl, de Montalcino Sarl, de Westblaak Ventures BV, de Bruin | Sarl Luxembourg, de Constantia
Sarl, de Forum European Realty Investment Management Il LLC et de Forum European Realty Income llI
GP.

Autres mandats occupés au cours des cing derniers exercices: Pr ®s i den't du conseil d
Zublin Immobiliere France, Dda Melrose Investments, Pearl River Investments LLC, Forum European Realty
Income GP Ltd, Forum European Realty Income Il Sarl.

Aprés avoir regudes mai ns du cabinet CB Richard Ellis 7 Londr e
Surveyor), il a exerc® |l a profession dbéanalyste acti
Tokyo. ||l sb6best occup® " ce sSitbuesdedbisocie®t Bsriommoligi
En 1996, i a rejoint Security Capital Group 0% il a

doéun f o-Bulopéemimvestissant dans des sociétés immobiliéres cotées et non cotées en Europe. Il a
pris la direction de diverses sociétés immobilieres détenues par le fonds. Aprés la vente de Security Capital
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Group 7 GE Capital en 2002, il a cr®® Forum Part ne
immobiliers. Il est actuellement directeur général de la société et responsable des activités Europe.

Mandat enunecdaréerdse uckd (2) ann®es, soit Jusqudu26ijluim28l8sawe mbl

cours de laquelle il sera proposé de reconduire le mandat de M. Andrew Walker.

Citoyen de nationalité francaise
Mandats : Administrateur de Ziblin Immobiliere France, Centre de documentation des Experts Comptables et
Commissaires aux Comptes et Société Ingenico.

Autres mandats occupés au cours des cing derniers exercices : Néant

William Nahum a d®but® son activit® professionnell e ¢
(anciennement Arthur Young & Cie). En 1970, il a rej
etaexer c® ensuite |l es fonctions dbéauditeur interne pui
1975) . Inscrit sur |l a |liste des Commi ssaires aux <con
associé fondateur et président directeur général du cabi net déaudit Gr ame't Nah
Nahum est ®galement inscrit au tabl eau deFrand® @nsique de:
sur l es | istes des experts pr s |l a Cour dobéagupeles de
fonctions de pr ®sident déohonneur du Conseil Sup®ri et

R®gi onal de |1 60rdr e des Exde-Eranteset eSt@galpneatiprésedent hdroraild der i s
la Compagnie Régionale des Commissaires aux Comptes de Paris.

Sur | e plan internati onal , Intelnatienal FedenaionlofrAecoudtantsBo ar d de
En 2004 il fonde «l 61 nsti tut des Professionnels Asseagli ®Acdd®@niC
des Sciences et Techniques Comptables et Financiéres », dont il est le président.

Mandat enunceoudrusr @ebd deux (2) ann®es, soit jusqud”™ | 6As
cours de laquelle il sera proposé de reconduire le mandat de M. William Nahum.

Citoyen de nationalité francaise

Mandats : Administrateur de Zublin Immobiliére France

Autres mandats occupés au cours des cing derniers exercices : Néant

Titulaire ddune ma ' triseiph!mn®i drcétdl Aesbnodomi qdé®t at e

Didelot a, dans un premier temps, exercé les fonctions de responsable des programmes au sein de la société
STIM (Groupe Bouygues) puis de directeur de programme de la société Gepro, filiale du groupe Dumez, puis

celle de directeur foncier jusquden 1979. A cette d
successivement les postes de directeur en charge des Investisseurs, de directeur général de la filiale en lle-
de-France, de directeuren charge des Grandes Affaires et de | 61l nt
Xavier Didelot est nommé secrétaire général de la société STIM.

En 1995, il prend I es fonctions de directeur g®n®r al

De 1998 a 2001, il est Directeur général délégué de Bouygues Immobilier en charge du patrimoine. Il a
également occupé plusieurs mandats dans des filiales de Bouygues Immobilier (notamment au sein de la
société Bouygues Loisirs et Bouygues Immobilaria). En juillet 2001, il quitte définitivement le groupe
Bouygues.

Mandat enunceoudrusr @6 de trois (3) ann®es, soit jusqubd”~
sur | es comptes de | 6exercice clos |l e 31 mars 2014,
Citoyenne de nationalité francaise

Mandats : Administrateur de Zublin Immobiliére France

Autres mandats occupés au cours des cing derniers exercices : Gérant Finae Advisors

Delphine Benchetrit a exercé le mét i er dodéi nvestisseur au sein du Groug
Banqgue puis Natixis. En 2004, ell e cr®e en qualit® d¢
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Brothers France. Dans ce cadre, elle a originé et syndiqué plus de 5 millards d 6 eur os de dett
environ 400 millions doébeuros de dettes mezzanine/ det't
propres dans | es diff®rentes <classes dbéactifs, pour
fonciéres cotées et non cotées, family office.

Depuis 2009, elle a créé et dirige une structure de conseil en financement/transaction immobilier FINAE

Advi sors qui conseille aujourddhui une dizaine de cli
Mandaten cours dobébune dur®e de trois (3) ann®es, soit ju:
sur | es comptes de | 6exercice clos |l e 31 mars 2014,

Di pl * m® d epéredreede oommerce de Reims, Eric Berlizon était auparavant directeur de mission au

sein de | 6®qui pe Financi al I nstitution and Real Estat
Durant ses 11 ann®es chez KPMGditetidé coreseil auxservice @ sdcétes f o n
i mmobili res et dbéinstitutions financi res au sein de
charge de | 6audit de comptes de soci ® ®s dobéi nvwest i s's
sur | 6i mpact des ®volutions r®glementaires et comptat
a men® des due diligences financi res dans | e cadre
immobilieres.

Titulaire du Master 246 d'immobilier d'entreprise de I'Université Paris Dauphine, Alexandra Bourreau a
commencé sa carriére dans la communication financiére avant de se tourner vers l'immobilier. Elle a rejoint
Zublin Immobiliere France en octobre 2008 et a pris la direction du département Asset Management en 2011.

Titulaire déun BTS Economie de | a Constructi on, Lau
technique, il a travaillé 5 années chez Renault en qualité de chef de projets. Il a également assuré la gestion

de projets et du property management chez Regus durant 2 années. Laurent Schott a rejoint Ziblin
Immobiliére France en janvier 2013 en tant que Directeur technique.

Déclaration relative aux administrateurs
A la connaissance de la Société, a la date de dépét du présent document :

-aucun des membresduCAde ZI F néa fait | 6objet dbébune condamnat
cing derniéres années ;

-aucun des membresduCA de ZI F no6a ®tfa&llitea»snsise sousRséquestne nueliquigation au
cours des cing derniéres années ;

- aucun des membres du CA de ZIF nda fai't | 6obj et déune incriminat
prononcée par des autorités statutaires ou réglementaires au cours des cing derniéres années ; et

-aucun des membres du CA de ZIF n6éa ®t ® emp°ch® par u
déadmini stration, de dir@met oemurououwed&iumtveeri ¥ d rainrc ed am:
des affaires doédun ®metteur au cours des cing derni re
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Rémunérations versées aux mandataires sociaux par la société méere (Zublin Immobilien Holding AG)

Rémunération percue de

9y Ye Zublin Immobilien Holding A Nature

Membres du conseil 31.03.13 31.03.12

M. Pierre Rossier 103.3 116.2 Jetons de présence

M. Andrew Walker 44.3 49.8 Jetons de présence

M. Bruno Schefer 576.4 683.0 Salaire et retraite complémentaire

M. Xavier Didelot - -
M. William Nahum - -
Mme Delphine Benchetrit - -
M. Pierre Essig 24.6 -
Total 748.7 849.0
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RAPPORT DU PRESI DENT A LO6ASSEMBLEE GENERALE

- EXERCICECLOSLE3 IMAR2 0 1-3

Messieur s,

L e pr @ppernest établi, conformément aux dispositions de l'article L. 225-37 dernier alinéa du code de
commerce, afin de vous rendre compte des conditions de préparation et d'organisation des travaux du conseil
d'administration ainsi que des procédures de contrble interne mises en place par Zublin Immobiliere France et
ses filiales consolidées. Ce rapport indique en outre les limitations que le conseil d'administration apporte
aux pouvoirs du directeur général.

En application de | a I oi du 3 juill et 2 REB-BIEDEFI e
(http://www.code-afep-medef.com/) modifié par les recommandations du 6 octobre 2008 sur la rémunération
des dirigeants mandataires sociaux des sociétés cotées est celui auquel Ziblin Immobiliere France se réfere
pour | 6®l aboratu o'n Idaa rr-3digudake dd cqnin®se.

Le présent rapport, qui a été établi sur la base des informations fournies par le directeur général et le conseil
d'administration, sera joint au rapport de gestion du conseil d'administration, conformément a la loi.
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1. Pr®paration et organisation des travaux du c
1.1  Application du référentiel issu du code Afep i Medef

Conf orm®ment aux di spo8irtiadbnsan®de 71 @ar tCiodlee dle. ZD5mmer ¢
respecterlespr ®c oni sations issues du code de gouvernement
| 6Afep et | e Medef en d®¢ dedbfw)aésuttantodd la ¢ohselidation Quarapgort def e p
| 6Afep et du Medef dbéboctobréefODOD8priesatef desgpegemn
2007 et octobre 2008 relatives a la rémunération des dirigeants mandataires sociaux. Compte tenu de la

di mension de | a Soci ® ® | es recommandations sui weante:
telles que décrites ci-dessous :
Consultation de | 6assembl ®e g®n®r al e s | 6op®r ati on

du groupe (recommandation n°5)

La Société considére que cette recommandation n'est pas adaptée a sa dimension actuelle (en phase de
développement)e t  ° la nature de ses activit®s (acquisition:
locative du portefeuille immaobilier).

Partie variable de la rémunération des dirigeants mandataires sociaux (recommandation n°20.2.2)

Les criteres de rémunération variable du directeur général sont décrits dans la partie 2. De ce rapport

« Organisation de la direction générale ». Une partie de cette rémunération variable est fonction de la

r®al i sation doobj ecparlé comitt des Bosinatidna el néraunéaations®Rar objectifs, on

entend des actions de management ) mener : bien q
guantification (ex: croissance de | a Soci ® ® (|l ev®e deetc)capi
recrut ement ddéun <coll aborateur, am®l|l i oration du di s|

valorisation, etc.).

Par ailleurs, l a Soci ® ® respecte | 6int®gralit® des
pourlesval eur s moyennes et petites tel gue publi® en d
francaise indépendante représentative des valeurs moyennes cotées, MiddleNext. Les points de vigilance
concernant le pouvoir « souverain » décrits en p.16 et 17 de ce document et qui ne donnent pas lieu a des
recommandati ons ont ®t® port®s © | a connaissance des

Enfin, l a Soci ® ® respecte I 6int®gralit® des pr®coni s
Guidelines émis conjointement par Deutsches Aktieninstitut, MiddleNext et Quoted Companies Alliance en

mai 2011 et disponihle © | dadresse suivante

http:// www. middl enext.com/lienhtml/European_guideline
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12 Composition du conseil déadministration

Les administrateurs sont nommés pour une durée de trois ans maximum et ceux-ci doivent étre propriétaires
ddune detasaciééa

Actuell ement, | e conseil déadministration est composR®
Date de 1% Echéance du Adresse
nomination : mandat : professionnelle

Monsieur Pierre ROSSIER
69 ans 1 Président

Citoyen de nationalité suisse

16 janvier 2006

AG statuant sur les
comptes de
clos le 31 mars 2014

Claridenstrasse 22,

CH 8002 Zurich

Monsieur Pierre ESSIG
52 ans - Directeur Général

Citoyen de nationalité
frangaise

16 janvier 2006

AG statuant sur les
comptes de
clos le 31 mars 2015

20-26 boulevard du
Parc,

92200 Neuilly-sur-
Seine

Monsieur Bruno SCHEFER
60 ans i Administrateur

Citoyen de nationalité italienne

16 janvier 2006

AG statuant sur les
comptes de
clos le 31 mars 2015

Claridenstrasse 20,
CH 8002 Zurich

Monsieur Andrew WALKER
50 ans i Administrateur

Citoyen de nationalité
britannique

16 janvier 2006

AG statuant sur les
comptes de
clos le 31 mars 2013

16 Berkeley street,
London W1J 80Z

Monsieur Xavier DIDELOT

18 Rue de
- P AG statuant sur les

66 ans 1 Administrateur ) ~
Cltoyeln de nationalité clos le 31 mars 2014 75016 Paris
frangaise
Monsieur William NAHUM
66 ans i Administrateur o AG statuant sur les 4 avenue Hoche,
Citoyen de nationalité clos le 31 mars 2013 75008 Paris
frangaise
Madame Delphine
BENCHETRIT

AG statuant sur les 35rue de
44 ans i Administrateur 28 juin 2011 comptes de Bellechasse,

clos le 31 mars 2014 75007 Paris

Citoyenne de nationalité
francaise

Delphine Benchetrit, William Nahum et Xavier Didelot sont administrateurs indépendants au sens ou ils
ennent
France, ses filiales, ses actionnaires ou se s

néentret.i

r el
dir

aucune
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jugement . I 1s respectent " ce titre | 6ensembl e de:
déadministration | e 15 f®vrier 2006 et en-Medefformit®
La pr®sence au Conseil déadministration doéun tiers d
sept) en conformit® avec | e Code de Gouvernement doE
gue | densembl e des neensturdedse ndter egporuivseer nde®t r i t es dans cCE€
dé®viter qubdun contrtle sur Z¢gblin Immobili re France
Réglement (CE) n°809/2004 de la Commission du 29 avril 2004.

La Soci ® ® sobest mi se en conformit® avec | a | oi du 2
conseils dbéadministration avec | a nomination doéun adr

Benchetrit | ors de |&un8léd mbl ®e g®n®r ale du 2
Il n'existe aucun administrateur élu par les salariés, par application de l'article L. 225-27 du code de
commerce, et les statuts ne prévoient pas la nomination de censeurs siégeant aux cdtés des administrateurs.

Aucune ratification de cooptation d'administrateurs, en vertu de l'article L. 225-24 du code de commerce, ne
doit étre portée a l'ordre du jour de la prochaine assemblée.

La |Iiste des mandats exerc®s par | es administrateurs
ses filiales et le détail de leurs rémunérations figurent dans le rapport de gestion.

1.3 Role et fonctionnement du conseil d'administration

En application de | a loi, |l e conseil dbéadministration
aleur mi se en Tuvre. Sous r®serve des pouvoirs expresso¢
I'objet social, il se saisit de toute question intéressant la bonne marche de la société et regle par ses
délibérations les affaires qui la concernent.

Compte tenu de | a structur e aiestdottdsnagdglement thtérebumayant goarr at i
obj et de pr®ci ser |l 6organi sation des r®unions du col
directeur général vis-a-vis du conseilddadmi ni strati on. Le r gl ement int®
gouvernement dbéentreprise et pr®cise | es attribution:

comité des nominations et des rémunérations. Il fait I'objet d'une revue réguliére et, le cas échéant, est
complété ou modifié pour s'adapter au contexte réglementaire.

Les administrateurs sont convogqu®s par tous moyens a
remis a cette occasion tous les éléments d'information nécessaires a lI'accomplissement de leur mission.

Conf or mPment aux statuts et aux dispositions | ®gal es
tenir par voie de visioconf®rence pour certaine@atonde s
se tiennent au siége social de la société, ou en tout autre lieu, sur convocation faite par le président.

Au cours du dernier exercice, l e conseil déadmini str
2013 pour arréter lescomptesde | 6exercice clos au 31 mars 2013 et
actionnaires. Le taux de participation a été de 93%.

La composition du conseil déadmini stration et l es r
rendent pas nécessaire la mise en place d'une procédure formelle d'évaluation de son fonctionnement. En

effet, les membres du conseil d'administration discutent librement avec le président de toutes les propositions
relatives a la tenue des séances.

Les principaux thémes abordés et/ou décisions prises lors des réunions mentionnées ci-avant ont été les
suivants :

A le plan strat®gjque de | dentreprise

A les projets doéinvestissement pr®sent®s par | e manag
les programmes de travaux sur les immeubles) ;

Al 6®volution de |l a sitygyation | ocative du patrimoine

A e suivi des risques financiers de la société et de sa trésorerie ;
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A | 6 e x almrapport de gestion et de suivi budgétaire préparés par le Directeur général ;

Al 6examen dar r °tesle ld scétég o mp

A la convocation des assemblées générales des actionnaires ;

A la rémunération du Président, du Directeur général ;

A |l 6examen dapprobation des gonventions r®gl ement ®es

A 1l o6®galit® professionnelle entr éasdciété; f emmes et | es h

A les projets de cession des immeubles Horizon Défense et Danica.

La soci ® ® entend inscrire | b6action et | 6organi satio
pratiques en mati re de gouver nemmenttles ceommandatiopsrde s e €
|l 6association fran-aise des entreprises priv®es et di
octobre 2008) en |l a mati re, pour aut ant gubdell es s
société.

Ehoutr e, l e r gl ement int®rieur ®tablit une charte d
| 6exercice par |l es administrateurs de | eur mandat.

La charte de | 6administrateur pr®voit en particulier
a) chaque administrateur, quel que scsitsonmode de d®signation, repr ®segnte |
b) chaqgue administrateur veille ~ mai ntenir en toute

jugement, de d®ci sion et dbéaction

c) chaque administrateur sdengage rtoutnawantagen susceptible e r ¢ h e
compromettre son indépendance ;

d chaque administrateur, avant dbaccepter ses fonct
générales ou particulieres attachées a sa fonction, et notamment des textes légaux ou réglementaires
applicables, des statuts, du reglement intérieur et de la présente charte ainsi que tout complément que le
consei l déadministration estjme n®cessaire de | ui C

e) chaque administrateur (qu'il soit en nom ou représentant permanent d'une personne morale) doit
posséder I'équivalent d'au moins une action. A défaut de détenir cette action lors de son entrée en
fonction ou si, au cours de son mandat, il cessait
mois pour se mettre en conformité avec cette obligation ;

f) chaque administrateur s'abstient d'effectuer des opérations sur les titres de sociétés dans lesquelles (et
dans la mesure ou) il dispose, en raison de ses fonctions, d'informations non encore rendues publiques ;

g) chaque administrate u r doi t i nfor mer l e conseil déadmi ni str e

e
potentiel,, dans | equel il pourrait directement ou i
débats et a la prise de décision sur les sujets concernés.

Lacharte de | 6admini strateur rappell e ®gal ement, en
applicable en mati re de d®I it déiniti®, de mangueme
cours.

Rémunération des administrateurs :

L'Assemblée générale mixte des actionnaires du 26 juin 2012 a fixé le montant des jetons de présence a

répartir librement entre les membres du conseil d'administration a la somme maximale de 1000000 br ut a
titre de I'exercice clos au 31 mars 2013.

Au titre de la période du 1* avril 2012 au 31 mars 2013, le montant des jetons de présence comptabilisé en
charge s6esOOOURI ev® ~ 57
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Le
dédadmi ni stjreattoinosn .deL epsr ®sence sont pay®s semestriel
ne percoit pas de jetons de présence et dont les modalités de rémunération sont décrites ci-aprés, les autres

membres du conseil déadmi nivantageannatmen ne per - oi vent

2. Organisation de la direction générale

Le choix entre l'exercice de la direction générale par le président du conseil d'administration et une tierce
personne, administrateur ou extérieure a la société, est effectué par le conseil d'administration qui doit en
informer les actionnaires et les tiers dans les conditions réglementaires.

Le président du conseil d'administration dispose des pouvoirs prévus par la loi et exerce ceux-ci dans les
conditions fixées par l'article L. 225-51 du code de commerce.

Le Directeur général assume, sous sa responsabilité, la direction générale de la société conformément a
| 6art i &l-kalinka 121@ Gode de commerce. Il dispose des pouvoirs et les exerce dans les conditions
fi x®es par -56d@wCodeidedoremelce eparde reglement intérieur du conseil déadmini

Le Directeur général est révocable a tout moment par le conseil d'administration.

Sur proposition du Directeur général, le conseil d'administration peut nommer une ou plusieurs personnes
physiques chargées d'assister le Directeur général et portant le titre de Directeur général délégué.

Les limitations de pouvoir du Directeur général sont mentionnées ci-aprés au paragraphe 3.2.3 ci-apres.

La direction générale de la société est assumée par M. Pierre Essig depuis le 15 février 2006 par délibération
du conseil dbéadministration en date du 16 janvier

Le groupe a créé le 3 mai 2011 la société Zublin Immobiliere France Asset Management, filiale a 100% de
Zublin Immobiliere France, a qui sont transférés les moyens généraux et les salariés de Ziblin Immobiliere
France.

Dans le cadre de la mise en place de Ziblin Immobiliere France Asset Management, il a été décidé
déobam®nager |l es conditions dbébexercice des mandat s
du ler juin 2011. A partir de cette date, il exerce ses fonctions de directeur général de Ziblin Immobiliere
France sans étre rémunéré par cette derniére et est rémunéré exclusivement par Ziblin Immobiliére France
Asset Management au titre de ses mandats dans le Groupe.

En conséquence, le conseil d'administration du 17 mai 2011 a modifié les modalités de la rémunération
annuelle du Directeur général de la Société de la fagon suivante :

montant des jetons de pr®sence est int®gral ement &

| em

auc

str e

200

SoCi

- La rémunération fixe annuelle du Directeur général de la Société, est portée a la somme de 2400000 br u't

sur 12 mois.

-Les modal i t®s doéattribution de | a r®mun®r at i omo0ain
brut) sont les suivantes :

A Le Directeur général pourra percevoir une rémunération variable annuelle brute égale au plus a 60 000 U
brut selon | 6appr®ciation par l e conseil doéadmi
déterminés annuellement et seulement si le groupe Ziblin Immobilien fait des bénéfices,

surperformance de la rentabilité des capitaux propres du groupe Ziblin Immobilien au-d e | = de

A et il pourra percevoir une rémunération exceptionnelle brute égale au plus a 600000 br ut en <c

nue

ni s

Ay

| 60
|

fix® par |l e conseil dbéadministration du-20Boupe Z¢b

- Zublin Immobiliere France Asset Management souscrit pour le compte du Directeur général une assurance

¢ garantie chtmage chef dbéentreprise €&, dont |l a coti s

Il ndédexiste pas dobéautr es anlasocittd gudsectaupg@ralf i ques accor d

-36 -



En date du ler juin 2011, la Société a conclu une promesse unilatérale de vente de la totalité du capital de
Zublin Immobiliere France Asset Management a Monsieur Pierre ESSIG aux termes de laquelle, Monsieur
Pierre ESSIG pourr ai t acqu®rir Z¢blion Il mmobili re France
Réévalué dans les cas suivants :

-Abandon de | 6activit® ddasset management pour | e com

- La Société ne contrblerait plus Zublin Immobiliére France Asset Management & 100%.

La valeur doéActif Net R®®valu® de Z¢gblin I mmobili re
comptable majoré de la valeur actualisée des résultats nets récurrents futurs sur la durée résiduelle des
contrats d 6asset management en vigueur N |l a date dbéexerc

exceptionnelle qui serait versée ultérieurement a Ziblin Immobiliere France Asset Management au titre
desdits contrats.

3. Contrble interne de la société

Outreladescr i pti on des m®t hodes de travail du conseil dodac
procédures de contrble interne existant dans la société.

En mati re de contrlle interne, |l a soci ®t ® référemcapetl oi e
du gui de déapplication de | 6 AMF p u ltp:/iw@g.amf- | e
france.org/documents/general/7602_1.pdf).

Le contrdle interne est un dispositif de la société, d®f i n i et mis en Tuvre sous sa
assurer :

- la conformité aux lois et reglements ;
- | 6application des instructions et des orientation
- le bon fonctionnement des processus internes de la société, notamment ceux concourant a la
sauvegarde de ses actifs ;
- lafiabilité des informations financieres ;
débune fa-on g®n®r al e, contribue 7 la ma  trise de

e
| utilisation efficiente de ses ressources.

o

Toutefois, le contrdle interne ne peut fournir une garantie absolue que les objectifs de la société seront
atteints.

Compte tenu de |l a dimension de | a Soci ® ® | 6ensembl e
du contr6le interne en utilisant des outils classiques de suivi (tableur Excel, etc.).

3.1 Objectifs de la société en matiére de contrble interne i application du référentiel AMF

Parmi les différents objectifs que I'on peut assigner au contrble interne, I'un de ceux-ci est de prévenir et
maitriser les risques résultant de I'activité de I'entreprise, notamment les risques d'erreurs ou de fraude dans
les domaines comptables et financiers, les risques associés a son statut de propriétaire immobilier, ceux qui
r®sul tent de | 0 aaive ietweux aBsoaés aug aguisiiionsret céssions de biens immobiliers.
Une description détaillée des risques significatifs auxquels sont soumis la société et ses filiales est présentée
en section 13 du rapport de gestion.

Pour autant | a 6minse a@m el Wwer a ® ®r ence pour | e contr?t]
absolue que les objectifs de la société seront atteints.

Parallélement, le contréle interne a pour objet de veiller a ce que les actes de gestion et les modalités
d'exécution des différentes opérations entreprises par la société s'inscrivent bien, tout comme l'activité du
personnel, dans le cadre des orientations données par la direction aux activités de I'entreprise.

Enfin, le contrble interne a pour but de vérifier que les informations comptables, financiéres et de gestion
communiguées aux organes sociaux de la société reflétent avec sincérité |'activité et la situation de la société.
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Le dispositif de contr®le interne mis en pdepracéduresy s el
la responsabilisation des personnes en charge des activités et la présentation a un organe collégial des
opérations significatives de la société. Toutefois, compte tenu de son activité, de sa dimension et de ses
ressources humaines, la sociét ® nb6a pas ®t ® en mesure doédappliquer I
r ®f ®r enti el notamment en ce qui concerne | 6exi stence

3.2 Organisation générale du contrdle au sein de la société

La soci ® ® met en Tuvre cueneetpodldiitnifgouremade otnr adnus ppaurbel ni ¢
intéréts de ses actionnaires et des investisseurs potentiels.

La soci ® ® a souhait® mettre en place dans son r gl
débune part, des magl €&s; b®tiabll mmobili en Hol ding AG et
rapport du groupe de travail pour | dam®lioration du g
Un comit® dbéaudit et un comit® des nominati omncensekt d¢
6administration ° compter du 21 mars 2006. Leurs att

d
dans le reglement intérieur et rappelé ci-apres.

Egal ement , l e conseil déadministration a imminembrede pl a
mécanismes visant a encadrer les pouvoirs de la direction générale de la société.

Enfin |l a direction g®n®rale de | a soci ® ® met en Tuv
prévenir et maitriser les risques induits parsonacti vi t ® et ~ sbdassurer de | a qua
financiére et de gestion. Ces principales procédures sont décrites ci-apres au paragraphe 3.3 du présent
rapport. Depuis le 1°" avril 2008, en tant que filiale de la société Zublin Immobilien Holding AG, cotée a la
bourse de Z¢rich (Suisse), la soci ® ® est entr®e dan
le contrble interne des sociétés cotées et a ce titre doit justifier de la documentation de ses procédures de
contrdle interne et de leur application effective.

321 Le comit® dobéaudi't
Le comit® dbéaudit est actuell ement compos® de Monsi
Madame Delphine BENCHETRIT et Monsieur Bruno SCHEFER pour la durée de leur mandat
déadministrateur.
Monsieur Wi Il Il iam NAHUM a ®t ® nomm® pr ®sident du comit® d

Le comit® ddédaudiit a pour mission

a) débapporter son assistance au consei.l déadmini stratd.
comptes annuels et semestriels ;

b) d'examiner les états financiers annuels et semestriels de la société et de son groupe et les rapports y
aff ®rents avant qu'ils ne soient soumis au consei/l

c) d'entendre les commissaires aux comptes et recevoir communication de leurs travaux d'analyses et de
leurs conclusions ;

d) d'examiner et de formuler un avis sur les candidatures aux fonctions de commissaires aux comptes de la
société et de son groupe a l'occasion de toute nomination ;

e) de s'assurer de l'indépendance des commissaires aux comptes avec lesquels il a des contacts réguliers,
d'examiner, a ce titre, I'ensemble des relations qu'ils entretiennent avec la société et son groupe et de
formuler un avis sur les honoraires sollicités ;

f) d'examiner périodiguement les procédures de contrble interne et plus généralement les procédures

d'audit, de comptabilité ou de gestion en vigueur dans la société et de son groupe auprés du directeur
général, aupres des services d'audit interne, ainsi qu'aupres des commissaires aux comptes ;
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g) de se saisir de toute opération ou de tout fait ou événement pouvant avoir un impact significatif sur la
situation de la société et de son groupe en termes d'engagements et/ou de risques ;

h) de vérifier que la société et son groupe est doté(e) de moyens (audit, moyens comptables et juridiques et
syst mes doéinformation), adapt®s au sui vi et " | a
affaires de la société et de son groupe.

NS

Dur ant | 6exercice, |l e comit® dobédaudit sbest r ®un i | e
le 7 mai 2013.

3.2.2 Le comité des nominations et des rémunérations

Le comité des nominations et des rémunérations est actuellement composé de Monsieur Xavier DIDELOT,
Monsieur Wi lliam NAHUM et Monsieur Andrew WALKER pour

Monsieur Xavier DIDELOT a été nommé président du comité des nominations et des rémunérations.
Le comité des nominations et des rémunérations a pour mission :

a) de pr®parer |l a fixation de |l a r®mun®r ati onesdaimresDi r e
qualitatifs et quantitatifs de détermination de la partie variable de cette rémunération,

b) déappr ®cier | 6ensemble des autres avantages ou inde

c) de proc®der - | 6examen desdpactoijerns adwabh®m®biuce ode g
afin de permettre au conseil déadministration de fi
conditions et modalit®s doéattribution,

d déexaminer | a composition du conseil déadmini strat.i

e) débexaminer |l es candidatures aux fonctions dbéadmini s

affaires, de leur compétence et de leur représentativité économique, sociale et culturelle,

) déoexaminer |l es candidatures aluxefpons®i bns dde |IDieruec
délégué,
g déobtenir communi cation de toutes i nformations ut |

rémunérations et aux statuts des cadres dirigeants de la société et de ses filiales,

h) de formuler toute proposition et tout avis sur les jetons de présence ou autres rémunérations et avantages
des administrateurs,

) débappr®cier |l a situation de chacun des administrate
avec la société et/ou ses filiales, de nature a compromettre sa liberté de jugement ou a entrainer des
conflits déint®r°ts potentiels avec |l a soci ®t ®,

) de mettre en Tuvre | 6®valuation r®guli re du consei

Durant | éexercice, compte tenu dnenératioradn Biectetrggénéral etdear t i

modification des modalités de rémunération du Président, du Directeur général et des administrateurs, le
comit® des nominations et des r®mun®r ations ne sdbdest
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3.2.3 Encadrement des pouvoirs du directeur général

Information du conseil d'administration

Le

a)

b)

d)

e)

f)

9)

h)

toute ®poque de | dann®e, |l e consei l d'"administrati
6ils jugent opportuns. Chaque admini sbns aécessaires & e - 01
accompli ssement de sa mission.

Directeur g®n®r al a |l es obligations doéinformati on

El aborer chaque ann®e un plan strat®gique triennal
d 6 ad mi oniqa doit &ré soumis a son approbation ; lesdits plans formulent des recommandations sur

les grandes orientations stratégiques, économiques, sociales, financiéres du groupe Ziblin Immaobiliere
France, comprenant not amment uimcipauxpindicateers apérationneld ét® v o |
financiers du groupe Z¢gblin Immobili re France et
dans le cadre de ces orientations ;

Pr®parer des rapports et des r ecomma natoa sur lesrdécisions | ' a't
qui doivent étre soumises a son approbation, lesdits rapports devant contenir tous les éléments propres a
assurer | "information compl te du cons eiialplud@rd i ni s
de la réunion statuant sur les décisions en cause ;

Préparer des rapports et recommandations a l'attention des actionnaires sur les décisions qui doivent étre
soumises a leur approbation, lesdits rapports devant étre transmis au préalable pour avis au conseil
d 6 a d mi ioniawamt d'&ré mis a la disposition des actionnaires ;

Dans un délai de trente (30) jours maximum suivant la fin du premier trimestre de chaque exercice social,

|l e Directeur g®n®ral devra remettre pour-adi@ftablihl e a
la date du dernier jour du trimestre concerné), un compte de résultat et le tableau de trésorerie (pour le
trimestre), la comparaison entre le bilan, le compte de résultat et le budget, un suivi des acquisitions et
cessions immobilieres, ainsi que la comparaison entre ces états et le budget et des prévisions révisées de
résultats pour I'exercice social en cours ;

Soixante (60) jours au plus tard avant I'expiration de chaque exercice social, le directeur général devra
remettre pour contrble au consei l déadministration, | e budget
respectivement, a titre prévisionnel, le bilan, le compte de résultat, le tableau de trésorerie, un suivi des
acquisitions et cessions immobiliéres et des charges ;

Préparer des rapports mensuels sur la gestion locative et immobiliere du groupe Ziblin Immobiliere
France ° | 6attention du conseil déadministration ;

Organi ser | es campagnes déexpertise semestrielles
Immobiliére France ;

Tantque Zibl i n I mmobilien Holding AG sera | 6actionnaire
de vot e, transmettre ° Zé¢blin I mmobilien Holding A
pour satisfaire a ses propres obligations de déclarations comptables, financiéres et réglementaires, dans

le respect de la réglementation applicable ;

Sans préjudice du respect de I'ensemble des dispositions |égales, dans un délai de soixante (60) jours
maximum suivant la cléture de chaque exercice social, le Directeur général devra remettre pour contrdle

au consei l déadmini stration, |l es comptes annuel s ce¢
établi a la date du dernier jour dudit exercice social, (b) les comptes semestriels audités, (c) le compte de

résultat pour I'exercice, (d) un état de la trésorerie ainsi () qu'une comparaison entre le bilan et le compte

de résultat, d'une part, et le budget, d'autre part.

Autorisations préalables du conseil d'administration

Outre les autorisations préalables du consei |l dbéadministration express®
articles L.225-35 et L.225-38 du Code de commerce, le Directeur général devra se soumettre aux dispositions
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du réglement intérieur qui prévoient que le Directeur général ne pourra accomplir au nom et pour le compte
de la société, certains actes ou opérations ou encore effectuer des démarches contractuelles tendant a de
tels actes ou op®rations, sans avoir au pr®alable rec

a) laconcl usion de contrats de vente, dbéachat ou de nan
portant sur tout actif immobilier de la société ;

b) l'octroi de toutes facilités de crédit en dehors de la gestion courante des affaires de la société ou l'octroi
de tous préts, avances, garanties, avals, cautions, indemnités de quelque nature que ce soit;

¢) la conclusion, la modification substantielle, ou la résiliation de tous contrats de gestion immobiliére ;

d) la conclusion de tout contrat, de quelque nature que ce soit, portant sur un montant annuel supérieur a
EUR 500.000 ;

e) la délivrance de tout acte introductif d'instance dans laquelle un intérét majeur de la société est
susceptible d'étre en jeu ou dans laquelle le montant en cause excéde ou serait susceptible d'excéder la
somme de EUR 500.000 ;

f) l'acquiescement a toute décision juridictionnelle, administrative ou arbitrale rendue en tout ou partie a
I'encontre de la société dans laquelle le montant en cause excéde ou serait susceptible d'excéder la
somme de EUR 500.000 ;

®t ® en dehors des

g | 6embauche de sal ari ®s d ci
0 he ddéun cadre sup®ri

e | a
débadmini stration et/ ou | 6emba

h) la création, le déplacement ou la fermeture de toute succursale, agence, bureau, tant en France qu'a
I'étranger, la création, l'acquisition ou la souscription au capital de toute filiale ou la prise de participation
dans le capital ou généralement toute prise d'intérét dans toute société ou entité de quelque nature que
c e s augnmentatibn@u réduction de toute participation existante ;

i) et, plus généralement, tout acte ou opération ne relevant pas de la gestion en bon pére de famille de la
société.

3.3 Description synthétique des procédures de contrdle interne mises en place par la société

Le pr®sent paragraphe rappelle |l es principales proc®c
pour pr ®venir et ma’  triser l es risques induits patr
comptable, financiére et de gestion.

3.3.1  Procédures en matiere de prévention et de maitrise des risques liés aux acquisitions de biens
immobiliers, a la gestion locative et au statut de propriétaire immobilier

a) Avant de formuler une offre fer me eobilied &fsdciété effecuee p o
des vérifications confirmatoires sur le bien immobilier, son origine de propriété, ses servitudes, sa
situation hypothécaire, la validité de ses permis de construire, sa conformité, sa situation urbanistique, sa
situation locative (revue des baux), sa situation technique et environnementale. Le cas échéant, et si
nécessaire la société fait appel a des conseils externes pour réaliser ces vérifications. Dans ce cas, les
experts mandatés par la société lui remettent un rapport complet sur les vérifications effectuées. La
société et ses conseils effectuent également une ou plusieurs visites sur site du bien. Selon les
conclusions de ces v®rifications, l a soci ® ® peut
demander des garanties spécifiques au vendeur ;

b) Si |l acquisition du bien immobilier sbéeffectue
®gal ement effectu® dans | es 1éssuewne revaenutidique (status K loisy
proces verbaux des conseils et des assemblées, rapports de gestion, principaux contrats et engagements
pris ou signés par la société depuis sa création),une revue comptable des états financiers des 3 derniers
exercices et de | 6exercieceesn3cadersj euseexeveectkss.e
une analyse des soldes des comptes bancaires. Selon les conclusions de ces vérifications, la société

par
6exp
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d)

f)

9)

a)

b)

d)

peut d®ci der de renoncer " | 6acqui sition envi sag®e
vendeur ;

La soci ® ® a mis en place avec | 6aide de Z¢gblin oo
projets dbéacquisitions afin doéen faciliter | eur app
grille do6anal yse «aéparis en & eatédoles : qualitd der l& #ocalisation, qualités
techniques, situation locative, impacts financiers, aspects environnementaux. Seuls les dossiers obtenant
un score sup®ri eur ) 50% du maxi mum possi bl e s offrd s u

dbéacqu; sition

En tant que propriétaire de biens immobiliers, la société est soumise a diverses réglementations et
risques. La société a contracté des assurances dommages, et des assurances en responsabilité civile
pour couvrir raisonnablement ces principaux risques. Chaque année, la société procéde a une revue de
ses couvertures dbassurances et |l es ajuste si n®ces

La société peut étre amenée a conclure de nouveaux baux. Avant de signer un bail avec un nouveau
locataire, la société effectue une analyse de sa solvabilité financiere ;

La société sous-traite la gestion locative de ses immeubles a des administrateurs de biens. Ces derniers
transmettent a la société sans délai toutes les informations concernant les appels de loyer, de charges et
leurs recouvrements. lls rendent compte de leur gestion sur une base trimestrielle. La société vérifie la
cohérence des données issues des rapports de gestion locative avec ses prévisions budgétaires et les
états comptables, et le cas échéant analyse les écarts constatés ;

La société établit avec les administrateurs de biens qui assurent la gestion locative de ses immeubles un

pl an pluriannuel de travaux dbéentretien et de r ®no
propriétaire dans un trés bon éta t déentretien. Les administrateurs
travaux dodébentretien ou de r®novation sans | dadHdnd
En outre, La soci ®t ®, sbassure quel pEHTcpnsukbation del e s
pl usieurs entreprises &est organi s®e par | 6admilni st
(HT), I éadministrateur de biens doit organiser un a

3.3.2  Procédures en matiére de traitement de l'information financiére et comptable

La comptabilité est tenue en externe par un expert comptable qualifié, la société Denjean et Associés SA

dont l e si ge se trouve au 34 rue Camille Pelletar
comptable lui est transmise sans délai par la société et/ou ses prestataires de services notamment pour

ce qui est de la gestion locative des immeubles. Il rend compte de ses travaux a la société sur une base
trimestrielle. La société vérifie la cohérence des données issues de la comptabilité avec ses prévisions
budgétaires, notamment celles issues du plan stratégique a moyen terme, et le cas échéant analyse les

écarts constatés ;

Les arrétés de comptes sont réalisés dans le respect des régles et principes comptables francais et IFRS.
La cléture trimestrielle permet de réaliser un suivi allégé des postes du compte de résultat consolidé ainsi

gue | e suivi budg®t aire. La cltture semestrielle pe
" traiter lors de | atcld®et drbe xdhranusdlilve t ®Sa@agi ssndmr n
proc®dure est convenue °~ <chaque arr°t® avec | dexper
communi qu®e par | a soci ®t ®. Not amment , | e rilancsenh s e me
effectu®s par | e Directeur g®n®r al et l e directeur
compte dans | 6®l aboration des arr°t®s de compte.

Aux fins doé®tablir la juste valeur des amnesre les i mi
campagnhes dbéexpertises ind®pendantes du patrimoine
conclusions de ces campagnes, |l es m®t hodes dobé®val ua
paramétres sont revus et analysésparlemanagement et par | es membres du
La soci ® ® a mis en place un suivi de ses fourniss
débapprobation des d®penses. El'l e rapproche mensuell
decompte ®manant de ses banques et dbéautre part ave
| 6expert comptable, et | e cas  ;®ch®ant analyse |l es ®
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e) La société a mis en place un suivi de sa trésorerie et de ses filiales. Elle rapproche régulierement les

®t ats de sui vi de tr®sorerie avec | es relev®s de cc
donn®es issues de |l a comptabilit® tenue par | 6expe
constatés ;

f) Lasociétéamisenpl ace une proc®dure de double signature po
a20.000 euros ;

g Afin de se prot®ger contre | e risque de variation d
financiers dérivés, notamment des swapsdetauxd 6 i nt ®r ° t s . Une description c
figure dans | e rapport de gestion. Au 31 mars 2013

dont la maturité est supérieure a 12 mois est couvert par des swaps de taux.
3.3.3  Procédures de suivi des engagements et des obligations réglementaires

a) La société tient un échéancier et un suivi de ses engagements notamment de ceux contractés au titre de
ses emprunts bancaires ;

b) La société tient un échéancier et un suivi de ses obligations en matiére de communication et de
publication légale. A cet égard, pour satisfaire aux dispositions de la directive européenne
« transparence », elle a conclu un contrat avec la société « Business Wire » pour la diffusion dans le
respect du cahier des charges édictées p ar |l 6Autorit® des March®s Fina
presse de la société.

3.34 Pi stes doéam®lioration

La soci ® ® poursuit de mani re constante | 6am®liorat
particulierement son adaptation a sa taille et ses activit®s. Dans |l a perspec
croi ssance, l a soci ® ® envisage une adaptation de se:

vol ume croissant doéaffaires et un environnement ©plus

Pour une gestion encore pluseffi cace de ses actifs et de | 6ensemble d
créé le 3 mai 2011 la société Ziblin Immobiliere France Asset Management, filiale a 100% de Ziblin
Immobiliere France, a qui ont été transférés les moyens généraux et les salariés de Ziblin Immobiliere

France.

La cr®ation de ZIFAM permet au Groupe doéeffectuer de:
®gal ement depuis | dexercice 2012/2013 dobéinternaliser
immeubles de la région parisienne pour fournir aux locataires des services de meilleure qualité en ligne avec

la stratégie du Groupe.

Dans ce cadre le Groupe se dote de moyens humains et techniques afin de mener a bien ces nouvelles
missions et ainsi adapte le dispositi f de contr !l e interne |i® aux acti vit

3.4 Participation des actionnaires aux assemblées

Le do®tail des modalit®s relatives ° | a participation
statuts de la société. Les statuts de la société sont disponibles sur le site internet (http://www.zueblin.fr) dans
la section Gouvernance.

Ce rapport a été écrit pour vous permettre de mieux cerner les procédures et les méthodes de travail qui sont
utilisées dans la société ainsi que la répartition des pouvoirs entre les différents organes qui sont amenés a
prendre des décisions intéressant la gestion de la société. Il est également destiné a vous donner une vision
claire des procédures de contrble interne mises en place pour protéger le patrimoine et préserver les actifs de
votre société.

Le présent rapport a été présenté et approuve par le conseil lors de sa séance du 14 mai 2013.

LE PRESIDENT DU CONSEIL D'ADMINISTRATION
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Rapport des commissaires aux comptes, établi en application de
I'article L. 225-235 du Code de commerce, sur le rapport du
président du conseil d'administration de la société
Zublin Immobiliere France S.A.
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Aux Actionnaires,

En notre aamriid®aidrees aux comptes de |l a soci ®t ® Z¢bli
des dispositions de | "article L. 225 235 du Code de
rapport ®tabli par | e pr ®si dexntdidsep ovsoittrieo nsso cdie®tl® acrotni
de commerce au titre de B'exercice clos | e 31 mars 20
1 appartient au pr®sident d' ®t abl ir et de soumettr
rendant compte des precmeduetsddegesntohl desntisques
soci ®t ® et donnant l es autres 228f70rdnat Cothes deqobdmmer
notamment au dispositif en mati re de gouvernement dbo

1 nous appartient

T deows communi quer |l es observations qu' appell ent de
rapport du pr®sident, concernant |l es proc®dures de
| ' ® aboration et au trailtemetntf idreadcii nrfeo,r matt i on ¢ o m

1T d" attester que ce rapport comporte | e@2-8udtu eGodienfdt
commerce, ®tant pr®cis® qudil ne nous appartient pa:

Nous avons edvaecx u®Romfoer m®ment aux normes d'exercice

I nformations <concernant |l es proc®dures de contrtle i
| * ® aboration et au traitement de | '"information compt
Les mesr d' exercice professionnel requi rent l a mise

sinc®rit® des informations concernant | es proc®dures
| ' ® aboration et au tornepittacbnheen te td ef iln"ainncfio rrnea tcioonnt ecn u e s
Ces diligences consistent notamment

T prendre connai ssance des proc®dur es de contrtl e i
| " ® aborati on et au traitenenti reencit 'ein@faostanakte so ni ncf

pr ®sent ®es dans |l e rapport du pr®sidient ainsi que d

T prendre connai ssance des travaux ayant permis d' ®I
existante

T d®t er mi neri csiienlces dn@&ff eures du contr!le interne re
|l "information comptable et financi re gue nous aur.
d'"une information appropri®e dans | e rapport du pr ®:

Sur bhae de ces travaux, nous n'avons pas d'observat.i

proc®dures de contrlle interne et de gestion des ri so

de | '"information compenbés dan$i hancippertodu pr ®sid

®t abl i en application ®&8B7didup Coidtei ares chanme'raret.i cl e L

Autres informations
Nous attestons que | e rapport du pr®sidaenhtedui cfomrsm

requi ses "2218'7ardtui CloeddeL .de commer ce.

Or |l ®anat -LPaarD&f ehsa] 261

Les Commi ssaires aux Comptes

FCN ERNST & YOUNG et Autres

Jeavii chel Rouzee Nat hali e Cordebar
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Rapport de Gestion
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Z, BLI N | MMOBI LI ERE FRANCE

Soci ® ® anonyme du054£744H26t al de EUR

Si ge soXx6,albaul2e00vard du -sPuBred ne92200 Neuilly
448 36RCRZ3INRANTERRE

RAPPORT DE GESTION
ACTIVITE DE LA SOCIETE DU 15® AVRIL 2012 AU 31 MARS 2013

Le pr®sent rapport a ®t® ®tabli afin de vous ex

Al"activit® de |l a soci ® ® au cours ®&d Imaexe rR2dila

Ales ®v®nemenssrvepost depsis | a date de la cltt
Ales r®sultats financiers de cefte activit®, et
Al ®volution pr®visible de la situation de | a s
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1. Présentation du groupe Zublin Immobiliere France

Au 31 mars 2013, le groupe Zublin Immobiliere France SA (ci-aprés le « Groupe ») est constitué de 3
sociétés :

A zublin Immobiliére France SA, société mére (ci-aprés Ziiblin Immobiliére France ou la « Société » ),

A Zublin Immobiliére Paris Ouest 1 SAS (ci-aprés Ziblin Immobiliére Paris Ouest), détenue et contrdlée a
100 % par Ziblin Immobiliére France,

A Zublin Immobiliére France Asset Management SAS (ci-aprés Ziblin Immobiliére France AM), détenue et
contrélée a 100 % par Zublin Immobiliére France.

Zéblin I mmobili re France et ses filiales ont pour ob
| 6expl oitation par bail, | ocation ou autrement ddacti

La soci ® ® est cot®e sur | e c oénué&moupe NYSEEBEurorextdd Eur onex t
1.1  Ziblin Immobiliére France SA

Zublin Immobiliere France, filiale de Zublin Immobilien Holding AG (société cotée au SWX-Zirich, holding du

groupe Ziblin), est enregistrée au Registre du Commerce de Nanterre sous le numéro 448 364 232. Son

sieége social se situe au 20-26, boulevard du Parc, 92200 Neuilly-sur-Seine.

1.2  Zublin Immobiliére Paris Ouest 1 SAS

Ziblin Immobiliere Paris Ouest 1 est enregistrée au Registre du Commerce de Nanterre sous le numéro B
442 166 187. Son sieége social se situe au 20-26, boulevard du Parc, 92200 Neuilly-sur-Seine.

1.3 Ziblin Immobiliére France Asset Management SAS

Zublin Immobiliere France Asset Management est enregistrée au Registre du Commerce de Nanterre sous le
numéro 532 107 471. Son siége social se situeau2 2 6, boul evard du -sPuBreé¢.ne92200
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2. Faits marquantsde | 6exercice et activit® du Groupe

Lébexercice clos au 31 mars 2013 a ®t® marqu® par | e
poursuivi tout au long de la période. Compte tenu du renforcement de la crise immobiliere et financiére et sa
propagation 7 l a sph re ®conomique, l e Groupe a tou;

gestion pour faire face a ces conditions adverses durables.

Cette polirtaidppude es@aistcotur s de | 6exercice par 1l es acti

- La mise en Tuvre des travaux des i mmeubl es Newti m

- La signature ddébun nouveau bail avec Europ assi st
2.3.1);

- La renégociation du bail Faurecia résorbant totalement la vacance sur le Magellan et sécurisant ce
locataire pour six ans fermes (voir 2.3.1) ;

- La cession de | 6i mmeuble Suresnes pour une valeur
et contribuant au financement des programmes de rénovation (voir 2.1) ;

- La signature de baux sur | 6i mmeubl e Danica, dont
Telecom et un avenant avec |l a soci ® ® MCEb5etunassur
occupation a 100% du patrimoine en exploitation (voir 2.3.1).

2.1 Evolution du patrimoine sur les cing derniéres années

(En oM
400

350

s 371
315 326 330 334
300
250
200
150
100
50
0

31.03.2008 31.03.2009 31.03.2010 31.03.2011 31.03.2012 31.03.2013

Au 31 mars 2013, |l e patrimoine de |l a soci ® ® est comp
totale de 74 107 m2 (aprés travaux de rénovation), situés dans le quartier ouest des affaires de Paris (Neuilly-
sur-Seine, Gennevilliers, Nanterre),ai nsi qué”™ Lyon et Marseill e.

R®partition g®ographique par val eur dbéexpertise hors
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\4 81 \5 78
EnMa 31.03.2013 31.03.2012

=2 Bl rais 288,8 2492 7

Lyon 53,6 52,8

Marseille 15,6 15,7

Total 358,0 317,8
Afin de pr®server l a tr®sorerie disponible du Groupe
d®but de | dexercice 2008Fr89dsbétdexpouisei 20424a2013. I
c®dI® | e 28 septembre 2012 pour une valeur ®quivalent
mars 2012. La valeur du patrimoine dmMai ten ihdedistsmer s 6 ®
rapport au 31 mars 2012 (la hausse est de 15, 7% °~ p®
progression résulte des travaux effectués au cours de la période (voir 2.2 Travaux de maintenance et de
rénovation) et de la prise encompt e par | 6expert i nd®pendant BNP Par

valorisation du patrimoine au 31 mars 2013 de plusieurs parametres de marché, notamment :

- Les taux de rendements attendus sont rest ®s gl obas
rapport aux niveaux retenus au 31 mars 2012 ;

- Les valeurs | ocatives de march® retenues par | 6e
rapport au 31 mars 2012 a 26,3 M U;

- Les loyers annualisés des immeubles en exploitation ont augmenté et ressortent a 108 MU au 31
mars 2013 du fait de | a situation dbéoccupation c
13,5% au 31 mars 2012).

Cession de 1 6i mmeubl e Horizon D®f ense

Le 28 septembre 2012, Zublin Immobiliere Verdun Flourens a réalisé la vente de son immeuble Horizon
Défense sis au 12/18 rue Gustave Flourens 92150 Suresnes pour un montant brut de 13,3 MU .
Léemprunt souscrit aupr sMUdea IRt ® anegnbeo uAa&r®e dle e mkel |j

déint®r°ts wutilis® pour l a couverture dudit emprunt
isolés dont les variations de juste valeur sont comptabilisées en compte de résultat.

A Ila suite de |l a cession de | d6i mmeuble Horizon D®fense,
ddune transmission universelle du patrimoine 22m&arsa20l80ci ®t
Cette transmission universelle du patrimoine nbéa pris e

cr®anciers pr ®v ubdp&ade Civd der30 jopucslaeomptd 4ietla publication Iégale ; soit le 29 avril
2013.

Mise en vente de | 6i mmeuble | e Danica

En mars 2013, Zublin Immobiliere France a confié a Jones Lang LaSalle un mandat exclusif de recherche
déun acqu®reur fedanica» 6i mmeubl e ¢

La description synthétique du portefeuille du Groupe au 31 mars 2013 est présentée dans un tableau en
annexe.

2.2 Travaux de maintenance et de rénovation

Au cours de | 6exercice, | e Groupe a poursuivi sa pol
immeubles composant son portefeuille dans le but de lutter contre| 6 obs ol escence ®ventuel
dans une d®marche de cr®ation de valeur. A ce titre,

et de rénovation, comprenant principalement les travaux suivants :

- Dans le cadre du projet de rénovation de | 6i mmeubl eKNeomtti mt, ® 3i8n V/iebsHt |
| 6exerci ce, principal ement dans |l e cadre du <cont
société Sodéarif ;
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- Dans | e cadre du proj et952kld rd®mto vatt @acmoacdxddraga®@dien € ,0 €

|l a pr®paration et | 6ex®cution Ké T al phastal2l altei dn
| ocataires de | 6i mmeubl e I magine sur [|;6i mmeubl e J
- Dans le cadre du projet de rénovatonde | a f a-ade et des agencements
1585K U ont ®t ® <consacr ®s au cour s de | 6exerci ce
administratives et ) | 028K ®c Gt iloan ldoecsatt mamv adubxe s@ta c

déplacementt empor aire dé®qui pes Europ assistance.

Immeubles en cours de restructuration

Le Groupe a décidé de tirer profit de la vacance structurelle des immeubles Newtime et Imagine pour les
rénover afin de pouvoir les relouer dans de meilleures conditions et ainsi accroitre la valeur de ces actifs.

Pour | 6i mmeubl e Newti me, l es travaux ont d®but® en mq
Groupe a conclu un Contrat de Promotion Immobiliere avec la société Sodearif (Groupe Bouygues).

Pour | 6i mngmey le$ wavalxnoat débuté en juillet 2012 et devraient se terminer au cours du
deuxieme trimestre 2013. La Société a conclu un contrat de travaux en entreprise générale avec la société
Eiffage.

Le budget des travaux et le calendrier tels que déterminés a ce jour se décomposent de la fagcon suivante :

Budget | Travaux Budget Autres coQts Durée Date de
travaux | restanta Autres restant a des livraison
total réaliser | co0lts (1) réaliser au travaux
au 31.03.13
31.03.13

Newtime 58 M| 15 M 5Mu 4, 4 M| 24 mois 31.03.2014
Imagine 18 M 6,1 2Mu 1,5 M| 9mois 2T 2013
Chaganne 9,0 7,2 45Mu 25Mu 18 mois 31.03.2014

(1) Ce budget comprend les éventuels frais marketings, agencements locataires et/ou les colts de déplacement temporaire de locataires.
La commercialisation des immeubles en rénovation est en cours.

Séagissant de | 6i mmeubl e Jatte 2, deux options sont e
- L6i mmeuble pourrait faire | 6objet dbébune r®novatio
condi t utibsateurgait préalablement contracté un bail pour sa location (rénovation « clé en

main ») ;

- Il pourrait également étre arbitré de fagon opportuniste.

Financement des travaux

Voir Section 2.5 Gestion financiére

Impacts de la vacance liée aux projets de rénovation

a) Couverture des frais de structure et intéréts des préts hypothécaires
Pendant la durée des travaux de rénovation, soit environ 24 mois, les revenus locatifs du Groupe vont
représenter environ 40% de la valeur locative théorique du portefeuille. Le Groupe aura cependant
suffisamment de trésorerie pour couvrir ses frais de fonctionnement et les intéréts des préts hypothécaires.

b) Engagements pris au titre des emprunts bancaires

La situation de | 6endettement duwlmgars®lp estpBgebtdeiempartiemmo b |
12. Ressources financiéres.

Par avenant du 07 f®vrier 2011, l a banque Aareal a c.
de LTV et de DSCR pendant |l a p®ri ode tdAblibImaobibeerariet cC €
Ouest.
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En date du 07 novembre 2011, par avenant s aux contr
Magellan et le Danica, la banque Natixis a consenti a modifier les modalités de calcul les ratios de LTV et de
DSCRIlies” ces emprunts de |l a soci ® ® Z¢igblin I mmobili re
tenir compte de la vacance structurelle au titre du programme de travaux de rénovation.

Compte tenu des avenants mentionnés ci-dessus, au 31 mars 2013 le Groupe respecte ses engagements
financiers (covenants) pris au titre des emprunts bancaires.

2.3 Gestion locative
2.3.1 Nouveaux baux et renégociations

Durant | 6exercice | dactivit® |l ocative du Groupe a O®t G

1 Immeuble Magellan
Enjuillet2012, Z¢blin Immobili re France et |l a soci ® ® Fal
une résiliation de 8 335 m2 et 267 parkings) avec effet rétroactif a compter du ler juillet 2012. Un nouveau
bail a été conclu avec effet a cette méme date, pour 9 159 m2 et 267 parkings pour une durée de 9 années
dont 6 ans fermes. Le loyer annualisé global de ces surfaces ressort a 24M0* (U242 bur eau)
nouveau bail est assorti doéoun &ngagmemse ndte sd 6ti madoreatut xi sd
dans divers agencements du locataire.
* loyer hors charges, hors taxe

1 Immeuble Chaganne

En septembre 2012, Ziblin Immobiliére France et la société Europ Assistance ont résilié le bail portant sur

| 6ensemble de | 6i mmeubl erodobra 20420 Uneoueesueail a été dorclu avacleffetl e
cette m°me dat e, pour une dur®e de 9 ann®es fer me
r®ali sation de travaux portant sur | es agencermadet s e
ces surfaces ressort a 1,9MU* pendant |l a p®riode des travaux pr®vu
22MO0* (U242 bureau) une fois les travaux achev®s. Pe
équipes Europ Assistance estinstalléedansdes espaces tampons, ext®Trieurs °~
permettre |l a r®alisation des travaux do6aMdEJREEMents. L

* loyer hors charges, hors taxe
1 Immeuble Danica

Renouvellement du bail de la société Bluestar Silicones

En juillet 2012, Zublin Immobiliere France et la société Bluestar Silicons ont procédé au renouvellement

anticipé du bail en cours avec effet au 02 juillet 2012 pour une durée de neuf ans (dont six ans fermes) et une

surface de 1269 m2. Le loyer annualisé global de ces surfaces ressort a 304,7 K0 * et est assa
franchisede 190KU | i ss®e sur | es 3 premi res ann®es du bail

* loyer hors charges, hors taxe
Signature doédun bail avec |l a Soci ® ® France Tel ecom

En date du 19 octobre 2012, Ziblin Immobiliere France et la société France Telecom ont conclu un bail de

neuf ans (dont six fermes) avec effet =~ cette m°me d
217,5 m2 au RDC du batiment B soit une surface totale de 4 158,5 m2 et 128 parkings. Le bail est assorti
débune franchise |l oyer de 12 mois et doéun budget de t
|l eurs services de | a r®novati on2ldkEsHT.s plaec elso Y eoru ®sn mwba
cessurfacesressorta10346Ku* (210 U/ m] bureau).

* loyer hors charges, hors taxe
Signature débun avenant avec | a Soci ® ® MCES5S
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En date du 30 octobre 2012, Ziblin Immobiliere France et la société MCES ont conclu un avenant au bail du
01/03/2009 avec effet au 4 novembre 2012, portant sur un lot supplémentaire de 612,5 m2 au 2°" étage du

bo©ti ment A. Le bail est assorti débune franchise | oye
66 Ka* (210 a4/ m|] bureau).

* loyer hors charges, hors taxe
2.3.2  Evolution des loyers annualisés

Les loyers annualisés étaient de 11,1M0 au 31 mars 2012 eMUO sa®t 84l imagen
principal ement en raison de |l a ren®gociation du bai
| 6i mmeubl e de Suredwmelsaielt Fraamdeg nhdlueeom sur | 6i mmeut
est de 6,7% sur la base de la valeur droits inclus du patrimoine hors restructuration. BNP Paribas Real Estate

évalue la valeur locative du patrimoinea26,3Mu (y compr i s gracturatiomrhoi ne en r e

Le patrimoine en exploitation (hors vacance structurelle sur les immeubles en cours de rénovation) est
occupé a 100% au 31 mars 2013 (13,5% de vacance financiere au 31 mars 2012).

Le graphique ci-dessous présente les différentes composantes des | oyer s annuali s®s (¢
(En MEUR)

15,0

100 111 -0,9 o7 +1,2 +0,1 10,8

5,0

31.03.2012 Cession Allongement baux Nouveaux baux Indexations 31.03.2013
existants

-B53 -



Evolution de la répartition des revenus locatifs (en %):

31.03.2013 31.03.2012 31.03.2011

22 30 34

2~ ~~ 20
\ / o " >
V! J

EnMu 31.03.2013 31.03.2012 31.03.2011
Il Roche - - 7.7
Faurecia 24 33 35
|| Europ Assistance 19 1,9 2,0
Ville de Marseille 15 1,4 1,4
| Orange 1,0
I Lexmark - 0,9 0,9
Autres 4,0 35 7,2
Total 10,7 111 22,7
233 Description de | 6®tat |l ocatif

L6®ch®ancier des baux:se pr®sente comme sui-t
6,0

54%

5,0

35%
4,0

3,0

22%

18%
2,0 (]

15% 15%

10%
1,0

6% 5%
4% 4% A% 5% °

2% 5
00 1 . | 28w

13/14 14/15 15/16 16/17 17/18 18/19 19/20 20/21 21+

[ Echéancier fin de bail
[ Echéancier optiontriennale
% des loyers annualisés 12/13
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2.4  Opérations de Capital

2.4.1  Activité du contrat de liquidités

Zublin Immobiliere France a mis fin le 8 juin 2012 au contrat de liquidité confié & SG Securities.
A cette date les moyens suivants figuraient au compte de liquidité :

- 575 titres Zublin Immobiliere France ;

-287382,27 0 .

A partir du 11 juin 2012 et pour une période de 12 mois renouvelable par tacite reconduction, Ziblin

|l mmobili re France a confi ® ° Nati xis | a mise en I uv
d®ontol ogie de | 6AMAFI approuv®e par | 6@mars@ill.t ® des N

Pour | a mise en Tuvre de ce contrat, | es moyens sui va

- 575 titres Zublin Immobiliere France ;

- 200 000,00 U .
Le contrat de liquidit® sbébinscrivamtacdadamssl eaud aadri es ®d ¢
g®n®rale ordinaire de Z¢blin Immobili re France du 2¢

au 31 mars 2013 :

Entre le 1°" avril 2012 et le 31 mars 2013, au titre du contrat de liquidité, Zublin immobiliére France a procédé
’ | 6 a c h 075 actians €t 16 ¥ente de 197 001 actions, soit 9,9% du volume global des transactions de la
période. A la date du 31 mars 2013, les moyens suivants figuraient au compte de liquidité : 19 432 actions et
146 434 0 .

2.5 Gestion financiére

Au cours de | é6exercice clos | e 31 mars 2013, Il e Grou
mis en place pour | e financement de | 6i mktEURRBIasuitedde Sur
Il a vente de | 6i mmeubl e.

Lemontant tot al des emprunMdé8 bdanB8ai masssd®L3ve ~ 217,

Léensemble de ces emprunts est total ement amortissab
couverts par des contrats de swaps de taux doéint®r°ts

Emprunt participatif avec Ziblin Immobilien Holding AG
En date du 24 avril 2012, Zublin Immobiliere Paris Ouest a contracté un emprunt aupres de la société Ziblin
| mmobilien Holding AG afin dbéassurer | e fi ndattelp ment d
Cet emprunt qui sera tiré au fur et & mesure des besoins en financement du projet présente les
caractéristiques suivantes :

- Rémunération de 9,5% (dont 3% versés sur une base trimestrielle et 6,5% capitalisés) ;

- Ech®ance de | 6emprunt 15 jprorogerdedaxfodOnlad); (avec possi |

- Participation de Z¢blin | mmobilien Hol di ng AG
pourcentage de participation est fonction des contributions financiéres respectives de Ziblin
Immobilien Holding AG etdu groupe Ziblin  Fr ance ~ | 6ensemble du projet

Une premi re enveloppe de 35M0 a ®t ® mise ~ dispositi
sign® | e 14 d®cembre 2012, 1|l e nominal de | 6emprunt a
Le montant cumulé des tirages au 31 mars 2013s6 ® ~ve M. 36, 0

Emprunt rénovation Imagine avec Ziiblin Immobilien Holding AG
En date du 12 décembre 2012, Zublin Immobiliere France a contracté un emprunt auprés de la société Ziblin
Immobilien Holding AG afin de compléter le financement de larénovationde | 6i mmeubl e | magi n
Cet emprunt qui sera tiré au fur et & mesure des besoins en financement du projet présente les
caractéristiques suivantes :

- Rémunération de 7,5% (dont 3,5% versés sur une base trimestrielle et 4% capitalisés) ;

- Amortissememtundedudé®&8m mars 2015 jusqubd”™ son ®ch®a
Le montant mis ° disposition par Z¢blin Immobilien Ho
au 31 mars 201MU0.s6® ve © 3,0
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Emprunt rénovation Chaganne avec Ziiblin Immobilien Holding AG

En date du 12 décembre 2012, Zublin Immobiliére France a contracté un emprunt auprés de la société Zublin

| mmobilien Holding AG afin de financer |l a r®novation
Cet emprunt qui sera tiré au fur et a mesure des besoins en financement du projet présente les

caractéristiques suivantes :

- R®mun®ration de 6,5% capitalis®s trimestriell emen
2014) ;
- Amortissement de | 6emprunt du 31 mars 2014 jusqub’
Le montant mis a disposition par Zublin Immobilien Holding AG est de 8 MU . Le montant cumul @
au 31 mars 201MG.sd6® ve © 2,0
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3. COMPTES CONSOLIDES

3.1 Bilan consolidé

ETAT DE LA SITUATION FINANCIERE - ACTIF

Variation 31.03.13

vs 31.03.12
(en milliers d'euros) 31.03.2013 31.03.2012 (en Ku@n %)
Actifs corporels 214 235 -21 -9%
Immeubles de placement 304 390 317 750 -13 360 -4,2%
Autres actifs non courants 4183 6 314 -2131 -34%
ACTIFS NON COURANTS 308 787 324 299 -15 512 -5%
Actifs disponibles a la vente 53 590 0 53 590
Créances clients 5754 3867 1887 49%
Autres créances 5919 7044 -1125 -16%
Charges constatées d'avance 621 649 -28 -4%
Trésorerie et équivalents de trésorerie 10 589 19 057 -8 468 -44%
ACTIFS COURANTS 76 474 30 617 45 857 150%
TOTAL ACTIF 385 261 354 916 30 345 9%

ETAT DE LA SITUATION FINANCIERE - PASSIF

Variation 31.03.13

vs 31.03.12
(en milliers d'euros) 31.03.2013 31.03.2012 (en Ku@n%)
Capital 17 021 16 958 63 0%
Primes d'émission 44 885 44 900 -15 0%
Obligations remboursables en actions 29 558 29 558 0 0%
Réserves consolidées 12 042 9861 2181 22%
Couverture de flux de trésorerie futurs -11 592 -15 890 4298 -27%
Résultat consolidé -12 259 2181 -14 440 -662%
CAPITAUX PROPRES GROUPE 79 655 87 568 -7 913 -9%
Intéréts minoritaires 0 0
CAPITAUX PROPRES 79 655 87 568 -7 913 -9%
Dettes bancaires 139 985 226 325 -86 340 -38%
Autres dettes financiéres 54 069 12 822 41 247 322%
Instruments financiers 14 843 15572 -729 -5%
PASSIFS NON COURANTS 208 897 254 720 -45 823 -18%
Part courante des dettes bancaires 77 086 487 76 599 15739%
Part courante des autres dettes financiéres 1603 2 000 -397 -20%
Avances et acomptes 57 20 37 182%
Dettes fournisseurs 10 509 2 156 8 353 387%
Dettes fiscales et sociales 1952 1509 443 29%
Autres dettes 3244 3519 -275 -8%
Produits constatées d'avance 2 257 2937 -680 -23%
PASSIFS COURANTS 96 710 12 628 84 082 666%
TOTAL DU PASSIF 385 261 354 916 30 345 9%
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3.2 Compte de résultat

31.03.2013 31.03.2012 Variation 31.03.13 vs

31.03.12
(en milliers d'euros) (en Ku) (en%)
Revenus locatifs 9 458 18 108 -8 650 -48%
Charges du foncier -1149 -728 -421 58%
Charges locatives non récupérées -3168 -937 -2231 238%
Charges sur immeubles -1331 -282 -1 049 371%
Loyers nets 3810 16 161 -12 351 -76%
Frais de structure -1198 -1714 516 -30%
Frais de personnel -1241 -971 -270 28%
Frais de fonctionnement -2 439 -2 685 246 -9%
Produit de cession des immeubles de placement 12 567 0 12 567
VNC des immeubles cédés -12 641 0 -12 641
Résultat de cession des immeubles de placement -74 0 -74
Ajustement a la hausse des immeubles de placement 5904 3003 2901 97%
Ajustement a la baisse des immeubles de placement -5 339 -3 647 -1 692 46%
Solde net des ajustements de valeur 565 -644 1209 -188%
Résultat opérationnel net 1862 12 831 -10 969 -85%
Produits de trésorerie et d'équivalents de trésorerie 236 252 -16 -6%
(I;’L«Jarrt::urllz?zlsoi:rl passifs financiers a la juste valeur par le biais de I'état 3251 0 3251
Intéréts et charges assimilées -11 105 -10 902 -203 2%
Colt de I'endettement financier net -14 121 -10 650 -3470 33%
Résultat avant impot -12 259 2181 -14 440 -662%
Impbts sur les bénéfices
Résultat net de I'ensemble consolidé -12 259 2181 -14 440 -662%
Attribuable aux propriétaires de la société mere -12 259 2181 -14 440 -662%

Attribuable a la participation ne donnant pas le controle 0 0

3.3 Normes et principes comptables

Les états financiers consolidés au 31 mars 2013 ont été préparés en conformité selon le référentiel IFRS tel

qudadopt® dans | 6Uni on Europ®enne et applicable © <cet
Les nouvelles normes et interpr®tati on simpadt Edificatihparvi g u
rapport © celles appliqu®es pour | 6®t ablissement des

Le périmétre de consolidation est constitué de Ziiblin Immobiliere France et de ses filiales consolidées selon
|l a m®t hode de | 6i nt ®mgmohileie dParis Quesh btazlibén Inimbjliere France Asset
Management).
3.4 Commentaires
Les comptes consolidés présentés couvrent la période du ler avril 2012 au 31 mars 2013.

3.41 Bilan

a) Immeubles de placement

La valeur du portefeuille immobilier dans les comptes consolidés au 31 mars 2013 estde 357 980K U cont r e

317750K4 au 31 mars 2012. Ce montant correspondant ° |
304390KU0 doéi mmeubl es do0Klladdment fet d5 3 poni bles 7 tda v
juste valeur est ®tablie " partir de | dexpertise ind

des frais et droits de mutation estimés & environ 6,2% de la valeur nette vendeur pour un immeuble dont la
mutation serait soumise au régime desdr oi t s dbéenregi strements ou 1,8% p
régime TVA. La juste valeur a augmenté de 12,7% entre les deux dates (Voir commentaires 2.1).

Au 31 mars 2013, la valeur de | densemble des i mmeub
cal cul ant l a moyenne arithm®tique des valeurs obteni
immeubles Newtime, le Salengro et le Danica.
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Immeuble Newtime

Au 31 mars 2013, comme au 31 mars 2012, | acrégtians dee v a
surface et de | 6am®lioration de | a qualit® de | 6i mme.
|l a valeur de sortie | dint®gralit® des frais et d®b ot

rénovation (codts de rénovation, colts de portage et frais financiers).
La valeur de sortie est la valeur obtenue par la capitalisation des loyers potentiels (i.e. extension de surface et
val eur l ocative de march® ddéun i mmeuble neuf) recoupg®

Immeuble Salengro

Compte tenu de | doption dbdachat dont la Ville de Marl
possibilit® de voir | 6i mmeuble vendu ° <court ter me
méthodologies dans le calcul de la moyenne de la fagon suivante :

- Méthode par actualisation des cash-flows : 5%

- Méthode par capitalisation des revenus nets : 5%

- Méthode par comparaison : 90%
Au 31 mars 2013, Il a valeur de | a m®t hoestobteraueen gjautam ar a i
" la val eur de | 6option dbébachat calcul ®e ° cette da

réalisation de la vente, compte tenu des procédures administratives a suivre, au 31 mars 2014.

Immeuble Danica

Comptetenude | a mi se en vente de | 06i mmeubl e Danica, | 6 ®vV
méthodologies dans le calcul de la moyenne :

- Méthode par actualisation des cash-flows : 5%

- Méthode par capitalisation des revenus nets : 5%

- Méthode par comparaison : 90%

b) Autres actifs

Au 31 mars 2013, les comptes «autres actifs non courants » et «autres créances » comprennent
respectivement 3,8 MU e tMU02, 1qui constitueMd plac®enmeurdeurb, ®o mpt
nanti au profit de la banque Aareal et servant & couvrir le service de la dette pendant la période des travaux

des immeubles Newtime et Jatte 2.

¢) Instruments financiers

Cf. partie ressources financiéres 12

d) Créances clients

Au 31 mars 2013 le montantde 5754 K U ¢ 0 n ¢ e r nadon tlea loyera at dccessoires du 2éme trimestre
2013 dont | 6i mpact est neutralis® par des produits co

e) Trésorerie et équivalents de trésorerie

Le solde de |l a tr®sorerie et 588ai aal 8ilt snatOE/GKAD rhedir i@l
mars 2012). En tenant compte de la réserve de trésorerie Aareal, la trésorerie estde 16 512K0 au 31 ma
2013 (27671KU0 au 31 mars 2012).

Léactivit® op®rationnelle du Groupe, | MU )c eests i loamacadies d
déemprunts avec Z¢gblin Immobilien Holding AG pour fi
Chaganne (41MU0) ont g®n®r ® au cours de | 6exercice un fl ux
C
I

e tr®sorerie sur 0 p ®r aigsemem winsidgdes ba pgrésorerie alisponible a e t {

ett
6ouverture ont ®t ® principal ement employ®es aux r gl

- des intéréts financiers (10,6 MU )
- des travaux de valorisation réalisés sur les immeubles (52,2 M 1 )

-590 -



- du rembour sement I|dbei nhndeeunbplreu ndte MIURr.e'snes (10, 0

Au cours de | 6exercice 2012/ 2013, | 6ensemble des fl u
variation de trésorerie négative de 11,2 MU .

f) Capitaux propres

Les capitaux propres au 365K@acent208KIAB 7sabu®l 3 vemar s  Z/C

variations sur | 6exercice proviennent29d) ncideall eme/matr
valeur des instruments de couverture de flux de trésorerie futurs entre le 31 mars 2012 et le 31 mars 2013

(852K uU) et du recyclage au compte de r®sultat des ju
| 6i mmeubl e de Suresnes et du recl assement en | mmeub
(3446 K0 ) .

g) ORA

dur ®e de vie de | 60RA soi
6amortissement du capital est d®termin® comme ®t ant
u taux déint®r°t effectif de 4, 84 % et uellementrawpotearnd du
6 ORA. 1 convient de noter quod”- l a conversion de | ¢
Groupe de la présentation en deux composantes distinctes disparait.

La composante dette est amortissable s u r | a
d a
a i
I

h) Dettes bancaires et financiéres

Cf. partie ressources financiéres 12.

Le montant des dettes bancaires a vari® sur | 6exercic
- du remboursement du nominalde 1I0MEUR de | 6 emprunt souscrit pour fine

- et du reclassement en part courante des dettes bancaires des éléments suivants :

- Emprunt souscrit aupr s de Natixis pour | e MEUR)ance
dont | 6®ch®ance est fiix®e au 31 d®cembre 2013

- Emprunt souscrit aupr s de Natixis pour | eMEUR)pance

- Quote part de | 6 empr unt souscrit aupr s de Natixis pour
((nominal de 8sMEUR) . Ce montant estim® correspond ° | a
consécutivement a la vente du Danica pour maintenir un ratio Loan to Value sur le périmeétre des actifs
financ®s par Natixis identique avant/ apr s | 00op®r ¢

Les Autres dettes financieresde 54 069 KU au 31 mars 2013 comprennent

-l e nomi nal d e MCH& eomtpaatélamptes di bl Immobilien Holding AG soit 7 380 K (;

-lenomi nal de | 6emprunt contract® aupr s de Z¢¢gblin 1o
r®novation de | 6i mmeubl e ChadgaKne et | es int®r°ts cou
-l'e nominal de | 6emprunt contract® aupr s camnentdegdabl i n
r®novation de | 06i mmeubl e | magiKnie et |l es i nt®r°ts cour
-l e nominal de | 6emprunt contract® aupr s de Z¢gblin
r®novation de | 06i mmeubl e Newt07Md;, et | es int®r°ts cour

- les dép6bts et cautionnements recus des locataires en garantie de loyers pour un montant de 1 046 K (;
-l a composante dette de | 60RA aub2ZZKgmars 2013 pour un

-l es sommes mises en r®serve au b ®nd®fenbowsentent dgppoimes e ur
do®mi ssion d®ci d® par | 6Assembl ®e g®n®r al e ordinaire
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que les intéréts courus sur cette dette (soit un total de 833 K U 31

| 6 O RIAcoriversion de celle-ci.

au

3.4.2 Compte de résultat

Le résultat consolidé au 31 mars 2013 affiche un résultat déficitaire de 12
2118KU au 31 mar s
entre les exercices 2011/12 et 2012/13 ;
(En MEUR)

50

mars 2013)

250KU0 <contre

-12,4
-5,0

-10,0

*0.3 0,2
-3.3
+1,2

-15,0

31.03.2012 Frais de

fonctionnement

Loyersnets Charges nettes

d'intéréts

Recyclage JV
swaps

Ajustementde
valeur de
simmeubles de
placement

31.03.2013

Le graphique ci-dessous compare par nature de charges et de produits les résultats au 31 mars 2013 et au

31 mars 2012 :
(En KEUR)

31.03.2012

Ajustement desimmeubles de placement 25000

Bl | oyers nets

Frais de fonctionnement 20000
Co %t de

Recyclage JV swaps

| 6endenet ement finggecie

10000

-2 685
-5 000

-10 000 -10 650
-15 000

-644

-20 000

Note : le poste ajustement des immeubles de placement comprend le résul t
Suresnes de -74 KEUR
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a) Revenus locatifs

Au total, du 1° avril 2012 au 31 mars 2013, le Groupe a enregistré 9458 K4 de revenus | ocat |
18108KU au cours de | 6exercice pr ®c®dnecnitp.al @entetneé ¢iami n
évenements suivants :

- D®part d6éYSL Beaut RadWdjuinddllmmeubl e Jatte

- Départ des laboratoires Roche des immeubles Newtime et Imagine au 30 novembre 2011 ;

- Renégociation du bail Faurecia en juillet 2012 ;

- Cessiondel 6i mmeubl e de Suresnes en septembre 2012

- Suspension du bail des |l ocataires de | 6i mmeubl e I n

b) Frais de fonctionnement

Les frais de fonctionnement du Gr o430 p o a2685Kaéle xpeorucri
| 6exercice pr®c®dent, soit une stabilit® qui r®sul t e

-Léaugmentati on des charges dikl p'@4lKdnnnedt apnane s ®e sd ud e
recrutements effectués pour faire face aux besoins du Groupe.

- La diminution des frais de structure passésde 1 714 Ka 198K u .

¢) Solde net des ajustements de valeurs

Voir commentaires 2.1 et 2.2

d) Produits et charges financiéres

Les produits finarKdi eamus 3s0 @lar e rkd 1 3lukaRs@0L2. lbs seXbntposent
principal ement de prKadwietrs udod isrutr®rl°°at st rdRes oreri e di spo
des dépbts de garantie des locataires de 72KU0 et de gains sur cession dbact
contrat de liquidité de 87 KEUR.

mar s 201205KEI lasus 3slomtar de

ssenti el aux i nt ®r °t s vV e

1
06e
31 mars 2012).

Les charges financieres étaient de 10902 Kua au 3
Ell es correspondent pour I
Groupe (10488 K G u 3l mars 2013,et10231 K0 awu
Le solde est principalement constitué :

-de |l a charge doéi nt ®rMCHFE corgracté aubrésedm Ziiblinnirnmotidlien HeIding AG
(377K 0 )

-et de |l a charge doéint &u9ts courus sur | 60RA (159

Au cours de | 6exerci ce 20 1221/KEURIIE pertea mettemsumniristauments tinancier | de
a été constaté par le biais du compte de résultat et se décompose de la facon suivante :

- le recyclage au compte de résultat depuis le compte des capitaux propres « Couverture de flux de trésorerie

futurs é , de | a juste valeur du swap de couverture de ta
| 6i mmeuble de Suresnes et remiKagrs® |l e 28 septembre 2
-lerecyclage aucompteder®s ul t at de | a juste valeur des swaps de
mis en place pour financer | 6i mmeubl e Danica et dont

est anticipé au 30 juin 2013 (2 031 KEUR) ;

- le recyclage au compte de r ®sult at de | a juste valeur déun de
(nominal 10 ME UR) de Il 6emprunt mi s en pl ace pour financ
rembour sement anticip® NMRBUR I e®dn d@®@wwnt info n"teabdlede Ddréaen 68  d e
anticipé au 30 juin 2013 (562 KEUR) ;
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-Le recyclage au compte de r®sultat doébune part r®sidu
déint®r°t de | demprunt mis en place pourisektingedaparter | es
efficace de la couverture selon les critéres IFRS (189 KEUR).

Voir également section 6 ressources financieres
3.5 Ventilation du compte de résultat par portefeuille (exploitation et rénovation)

Le tableau ci-dessous ventile le comptederésul t at et | e cash fl ow dbéexploitat
portefeuilles en exploitation et en restructuration (voir tableau de synthése en annexe pour la répartition du

portefeuille.

ETAT DU RESULTAT CONSOLIDE au 31.03.13

Portefeuille en Immeuble Sous-total Portefeuille en

(en milliers d'euros) exploitation disponible a la Portefeuille en restructuration Non affecté TOTAL
vente (2) exploitation

Revenus locatifs 5990 3134 9124 334 9 458
Charges sur immeubles -362 -279 -641 -5 007 -5 648
Loyers nets 5629 2854 8483 -4 673 0 3810
Frais de structure 0 -1198 -1198
Frais de personnel 0 -1241 -1241
Frais de fonctionnement 0 0 0 0 -2439 -2439
Produit de cession des immeubles de placement 12567 12 567 0 12 567
VNC des immeubles cédés -12 641 -12 641 0 -12 641
Résultat de cession des immeubles de placement o] -74 -74 0 o] -74
Ajustement a la hausse des immeubles de placement 0 5904 0 5904
Ajustement & la baisse des immeubles de placement -5 060 -279 -5 339 0 0 -5 339
Solde net des ajustements de valeur -5 060 -279 -5 339 5904 0 565
Résultat opérationnel net 569 2501 3069 1231 -2439 1862
Produits de trésorerie et d'équivalents de trésorerie 113 73 186 50 236
Pertes nettes sur passifs financiers a la juste valeur par -3 062 -3062 -189 -3251
le biais de I'état du résultat global
Intéréts et charges assimilées -3776 -2 070 -5 845 -5019 -241 -11 105
Colit de I'endettement financier net -3 663 -5 058 -8 721 -5 208 -191 -14 121
Résultat avant impot -3 095 -2 558 -5 652 -3 977 -2 629 -12 259
Impots sur les bénéfices 0
Impots différés 0
Résultat net de I'ensemble consolidé -3 095 -2 558 -5 652 -3977 -2 629 -12 259
Attribuable aux propriétaires de la société mére -3 095 -2558 -5 652 -3977 -2629 -12 259
Attribuable & la participation ne donnant pas le contréle 0
Cash flow d'exploitation 2038 959 2997 -9 419 -2 629 -9 050

(1) La catégorie portefeuille en exploitation comprend les immeubles Chaganne, Salengro et Magellan

(2) La catégorie Immeubles disponibles a la vente comprend les immeubles Danica et Suresnes et les impacts sur la couverture
de taux doéint®r°ts de | 6emprunt du MageldRdn | i ®s ~ |l a cession

(3) La catégorie portefeuille en restructuration comprend les immeubles Newtime, Jatte 2 et Imagine et intégre les codlts liés au

déplacement temporaire des équipes Europ assistance (20M0 au 31 mars 2013) dans |l e cedre d
Chaganne
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3.6 Actif Net Réévalué EPRA

Le Groupe ayant opt® pour | 6enregi strement de ses i
consolid®s du Groupe major®s de |l a composante dette ¢
«liquidatoné du Gr oupe, soit |l a somme qui serait restitu®
i mm®di ate du Groupe. Pour | e calcul de | 6actif net r
des ORA. Confor m®ment 'PRA, larééval@tomdes ssvaps de@wouverduse dd tduk est
retrait®e | ors du cal cul de | 6 ANR.

Pour appr ®ci er | 0 aamplacEment e, C'estrad@li@veariontaft dek eapitaux nécessaires a la
poursuite de | 6expl oi t at ionsdcondmiques rtdinapceresdidemiguesdilecenviento n d i
de substituer la valeur de marché « droits inclus » des immeubles a la valeur « hors droits » retenue pour

| 6appr ®ciation de |l eur juste valeur dans dritsclus»oesipt es
estimée par la société BNP Paribas Real Estate a 370653 KU au 31 mars 2013,673Kali t U
par rapport a la valeur « hors droits » enregistrée dans les comptes.

Le calcul de I 6actif net r®®ealdu®npabraecdibactéesn ®hna
diluée) ou potentiel (base diluée) au 31 mars 2013 hors actions propres.

Le tableaucidessous d®taille |l es calculs de | d6actif net r(
selon la méthodologie EPRA sur une base non-diluée et diluée.

Non dilué Dilué
9y Ye

Fonds propres consolidés 79 655 79 655

- ajustement composante ORA - 29 558 2527

- ajustement réevaluation instruments de couverture de flux de trésorerie future 11 592 11 592
Actif net Réévalué de liquidation 61 689 93774
Ajustement de valeur du patrimoine (droits) 12673 12 673
Actif net réévalué de remplacement 74 362 106 447
Nombre d'actions (hors actions propres) 9726119 12382369 *
Actif net réévalué de liquidation par action cXon € TEIpT
Actif net réévalué de remplacement par action TXCp € yXcn
Actif net réévalué de liquidation par action au 31.03.12 TZCco € yZco
Actif net réévalué de remplacement par action au 31.03.12 P hm € MANZXnH

* Les actions potentielles auxquelles il est fait référence au 31 mars 2013 sont les 2 656 250 actions résultant
de la conversion des ORA
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37 Cash Flow dbéexploitation

Le Groupe d®finit son c a sthantdon résultatvar impditsaeitrdité de ilaovariaticno mme
de |l a valeur des actif s, de | 6incidence des cessions
de | 6actualisation des d®p!tts de garantie des | ocatai
Le cal cul du cashofil par dédexpboi st ®t abl i sur | a bas

hors actions propres (en circulation ou potentiel selon le cas) pour la période de six mois allant du 1° avril
2012 au 31 mars 2013.

Le tableau ci-dessous détaille les calculsducas h f | ow dodex pl o idiluéeteidiude. une base

9y Ye Non dilué Dilué
Résultat net avant impots - 12 259 - 12 259
Ajustement de variation de valeur des immeubles - 565 - 565
Résultat de cession des immeubles de placement 74 74
Ajustement étalement frais d'emprunts 520 520
Ajustement réévaluation instruments financiers isolés 3251 3251
Ajustement des effets d'actualisation des dép6ts de garantie - 72 - 72
Cash flow d'exploitation - 9 050 - 9 050
Nombre d'actions moyen pondéré (hors actions propres) 9726 119 12 382 369
Cash flow d'exploitation par action au 31.03.13 - nx o -€ nxrT
Cash flow d'exploitation par action au 31.03.12 NZHY € NXZH

4. Comptes sociaux de Zublin Immobiliére France
Le résultat social au 31 mars 2013 de Zublin Immobiliere France est une perte de 9 960 K U .
Les produits doexpl7/20iKthat HBAK8 0 ®e MNeners. 15

Les charges dobéexpl2oKdt .atElolne s oinrtcldeenMt8 not amme8AltK ad eest a
des dépréciations pour 685 K U .

Le résultat financier est une perte de 7 496 K G .

Les charges financiéres sont de 8915KU0 don&U0 188 provisions pour d®pr
participation, 484 Ku do6éi nt ®r °ts sur | es pr°ts conseddKad pgarnZ@®b
sur emprunts bancaires.

Le total des actifs de la société au 31 mars 2013 est de 258 426 K lidont 186 897K U d 6 i mmobi |l i sat
des immeubles de placement, 52431KU0 de participations e#83Ku ®da c
disponibilités.

Les capitaux propres de la société au 31 mars 2013 sontde 50394 K0 et | es de&iKe s( daen t-
35500KU0 doéobligations r embol0dKsia bdlee sd eetnt easc taiuopnrs ,s 1d462®t a k
et12455K0 de dettes aupr s de Z¢gblin I mmobilien Holding
Les dettes Total dettes Echéance Echéance Echéance Echéance > a
fournisseurs | fournisseurs au Juillet Ao(t Septembre Octobre
a fin mars 31 mars
sont
échéancées
comme suit:
En K
2013 1357 1357 0 0 0
2012 695 695 0 0 0
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Par souci de repr®sentativit® de | 6information donn®
tableau ci-dessus ne reprend pas le montant des comptes « factures non parvenues » pour 2 725K 0
(806KU au 31 mars 2012).

En additionnant ce montant au total échéancé, on retrouve la somme des postes « Dettes fournisseurs et
comptes rattachés » et « Dettes sur immobilisations et comptes rattachés » du bilan passif, soit 4 082 K 0
(1500KU0 au 31 mars 2012).

5. Evolution et perspectives
51 Ev®Onemempewrtants survenus depuis |l e 31 mars 2013

En date du 07 mai 2013, Zublin Immobiliere Paris Ouest et la société Zublin Immobilien Holding AG ont signé
un avenant au prét participatif portant le nominal a 48 MEUR. Les conditions du prét restent inchangées.

5.2 Perspectives d'avenir

Le Groupe est engagé dans un programme de rénovation ou de restructuration des immeubles Newtime et
Imagine afin de pouvoir les relouer dans de meilleures conditions et ainsi accroitre la valeur de ces actifs.

Pendant la durée des travaux de rénovation, soit environ 24 mois, les revenus locatifs du Groupe vont
représenter environ 40% de la valeur locative théorique du portefeuille. Le Groupe aura cependant
suffisamment de trésorerie pour couvrir ses frais de fonctionnement et les intéréts des préts hypothécaires.

Le portefeuille immobilier en exploitation est occupe®
a des risques locatifs dans les prochaines années.

Avec le soutien de sa maison mére, Zublin Immobiliere France poursuit sa stratégie amorcée il y a trois ans
déinvestir dans |l a restructuration des i mmeubles de
performances environnementales. Ainsi Ziblin Immobiliere France crée de la valeur en sécurisant la
pérennité de ses cash-flows futurs.

Les deux prochains exercices vont n®anmoins °tre fo
rénovation et le manque a gagner locatif qui en résulte.

Dans un environnement économique qui appelle a la prudence, les visi t es effectu®es d
NEWTI ME confortent | 6dexcellence de ce produit qui es |
des immeubles de bureaux.

Fort du bon déroulement des chantiers de rénovation, les équipes de Zublin Immobiliere France sont
entierement mobilisées sur la commercialisation des espaces de NEWTIME et IMAGINE.

6.  Activités du Groupe en matiere de recherche et de développement

Le Groupe n'a engagé aucun programme de recherche ni de développement au cours de I'exercice écoulé.

7. Prises de participation et de contrble, sociétés contrdlées

Aucune prise de participation ou de contr!'!le nda O®t®
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8. Filiales et Participations

Quote-
part du Chiffre Dividendes

A - RENSEIGNEMENTS DETAILLES Capitaux capital Résultat du d'affaires encaisseés
CONCERNANT LES FILIALES ET Capital Prg res détenue dernier du dernier | par lasociété
PARTICIPATIONS P en exercice clos exercice au cours de

pourcent clos I'exercice

age

1 - Filiales ( plus de 50% du capital détenu)
SAS Zublin Immobiliére Paris Ouest | 22912 243 30 669 027 100 -9 157 795 757 928 Néant
20-26 boulevard du Parc
92200 Neuilly sur Seine
SAS Ziblin Immobiliere France Asset Management 500 000 -69 532 100 -168 916 | 1427 660 Néant

20-26 boulevard du Parc

92200 Neuilly sur Seine

2 - Participations (de 10 a 50% du capital détenu)
B - RENSEIGNEMENTS GLOBAUX SUR LES
AUTRES FILIALES ET PARTICIPATIONS

1 - Filiales non reprises en A :

a) francaises

b) étrangéres

2 - Participations non reprises en A :

a) francaises

b) étrangeres

Les renseignements mentionnés ci-dessus sont ceux de l'arrété des comptes en date 31.03.2013 pour la SAS Zublin Immobiliére
Paris Ouest et la SAS Ziblin Immobiliere France Asset Management.
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9. Distribution de dividendes

Ziblin Immobiliere France a opté en 2006 pour le régime des sociétés d 6i nvesti ssement i mn
(SHC).

Au titre de cette option |l a soci ® ® sbdest engag®e
dividendes :

A Obligation de distribution minimale de 85% des résultats réalisés dans le cadre de la location
déi mmeubl es

A Obligation de distribution de 100% des dividendes recus des filiales ayant opté pour le régime SIIC ;

A Obligation de distribution minimale de 50% des plus values de cessions réalisées dans un délai de deux
ans.

Compte tenu de son défici t fiscal reportable au 31 mars 2013,
obligation de distribution au titre du r®gime SIIC po
Zéoblin | mmobili re France a pour objectif ddbassurer
coh®rente avec | 6®volution de son cash flow dbéexpl oit
décrites au paragraphe 5.2 ci-avant , i nbest pas propos® de distri bt
2012/2013.

10. Ressources humaines et Environnement

10.1 Emploi

Le Groupe emploie dix personnes a la date du 31 mars 2013.

Les salari®s du Groupe sont rattach®s © | a conventi on
10.2 Politique de rémunération

Les salariés du Groupe percgoivent une rémunération fixe payée en douze ou treize mensualités (selon leur
ni veau hi ®r archi que et |l es di spositions de | a C 0N\
r®mun®r ation fait | 6objet dbébune revue annuel l e.

En complément de leur rémunération fixe, les salariés du Groupe peuvent percevoir une rémunération
variable fonction dbéobjectifs personnels et fonction

10.3 Conséquences sociales et environnementales de I@ctivité du Groupe

Le Groupe attache une grande i mport srecse eanpl by @8 et

comportement au sein des communaut®s sociales avec

responsable sur | e plan social, ®conomique et environ
1031 Cons®quences environtheuGmoopeal es de | dacti vi

Le Groupe est conscient que le secteur immobilier compte pour environ 50% de la demande globale en
®nergie dans |l e monde. Son secteur ®conomi que fait
|l 6environnement .

Le Groupe s 6empkékactew responsable et en coosequence se préoccupe particulierement des
conséquences environnementales de son activité.
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Le Groupe est également conscient que la valeur de ses actifs peut étre affectée si la dimension
environnement al e nnitespr ipsaess emufcdfadmpatmemedans ses d®ci si o
déacti fs. En effet, tant | es investisseurs financier ¢
en plus doéi mportance aux f act eur ssleunpracessude déuisian.tLasu x e
immeubles qui ne répondent pas aux nouvelles normes ou demandes du marché en termes
environnementaux courent |l e risque dé°tre d®cot ®s et
au fil des ans.

Cbdest ploer gaaoci des cons®quences environnementales d
une affaire de responsabilité morale, il est un élément clé de son systéme de suivi des risques financiers et
au final de sa capacité a créer de la valeur pour ses actionnaires.

10.3.2 Actions envisagées pour les actifs déja en portefeuille
Apr s avoir mis en Tuvre une analyse environnemental

| mmobilien ®quipe progressivement | 6ens e debnmesuredeleur i mmi
consommat i on d 5ERargy Manitoeng SyEdnS.

En parall 1| e, nous avons d®ci d® do®t abl ir &aille s ei
environnementale » a laquelle nous souhaitons associer nos administrateurs de biens afin de collecter
r®gquli rement de nouvelles informations et ®valuer de

1 y a beaucoup de domai nes doéintervention pour un

| denvironnement . Ce serait cep omsdoathalre en mgme terdps et pveailas e r
m° me dynamique. Aussi , Il e groupe Z¢gblin I mmobilien a
avoir une action influente rapidement. Pour ceux-c i , i d®vel oppe un plan dbact
priorité.

L&nsemble des mesures nécessaires au respect de la réglementation, notamment en termes de détection et
de traitement des problématiques d@miante est miseni u v par le Groupe.

Le tableauci-apr s d®t aill e ces champsrsdbégntepeemetonont Hé
actions entreprises.

Notre capacit® " mettre en Tuvre |l es changements i nd:/
externes propres a chacune des localisations et chacun des immeubles. Aussi, il est impossible de se fixer un
objectif gl obal pour | 6ensemble du portefeuille. Cep
dans | es champs doéinterventi on gawie dedaosituationnactuele queaesme s

référentiels externes et nous en rendrons compte a nos actionnaires au méme titre que nos autres indicateurs
de performance.
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Objectif Indicateur clé Unité de mesure
Création de valeur

Diagnostic environnemental | Classement des actifs | Classement individuel

du portefeuille

Optimisation du standard Amélioration de la EUR

environnemental des valeur des immeubles

immeubles
Energie et protection
du climat

Réduction de la Performance KWh/m?/an

consommati on énergétique

Recours aux énergies % doé®nergi el %

renouvelables renouvelable dans la

consommation globale

Réduction des émissions Emissions de CO2 par | Tonnes de CO2/m2/an

de gaz a effet de serre immeuble
Eau

Réduction de la Consommat i o] M/m#an

consommati on par immeuble
Déchets

Augmentation de la part Quantité de déchets Kg/m2/an

des déchets recyclables recyclés

1033 Bil an des actions effectu®®3 au cours de | 6exe
Voir tableau en annexe
1034 Actions envisag®es pour | dexercice 2013/ 20114

Pour | 6exercice 2013/ 2014, I e Groupe vV a poursui vr e
®qui pement s Vi sent " fiabiliser | a coll ecte de don
composantes de |l a consommation do6®nergie des bOti ment
Aucours de | 6exercice 2013/2014, l e Groupe va poursu

Newtime et Imagine en immeubles verts de toute derniére génération.
10.3.5 Actions envisagées pour le futur

Pour chaque acquisition envisagée, Zublin Immobiliere France utilise une grille de scoring qui lui permet

déoappr®cier |l a pertinence de | dacquisition envisag®e
déintervention d®finis ainsi gue | 6 EMS v ossus de°décisien i n't
en mati re dbébacquisition.

Le Groupe voit le mouvement général vers un monde plus « durable » comme une opportunité de montrer sa
capacit® déagir comme acteur responsabl e tant soc
environnemental, tout en créant de la valeur pour ses actionnaires. Les facteurs environnementaux sont

i nt ®gr ®s dans ses syst mes dbanalyse et processus d
changements et les améliorations qui présentent des avantages écologiques et financiers.

Le Groupe voit dans | es cons ®qGrenelle 2:sau gagc immblaliprgektiaire at i o
existant une opportunit® de d®vel oppement " moyen t
localisés, cependant obsolétes et pouvant faire | 6objet de restructul
environnementales et ddéden am®liorer | a performance ®n
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11. Assurance i Couverture des risques

Le Groupe, afin de préserver son patrimoine et de limiter de maniere signi f i cati ve | 6i nci de.l
avoir un sinistre, a mis en Tuvre un programme de co
biens, |l es ®ventuelles pertes de | oyers et |l a respons

Les polices d lfrisgries uimmaeoble® somh wcontractées aupres de grandes compagnies
dbdassurance. Elles garantissent tous | es i mmeubl es du

Tout nouvel i mmeubl e int®grant |l e patrimoine de | 6u
instituées par ce programme de couverture des risques.

Les polices multirisques immeubles souscrites garantissent ainsi le patrimoine du groupe contre les
principaux dommages aux biens, y compris en pr®sence
mouvements populaires,de terrori sme, de sabotage et doéeffondr eme

En outre, dans le cadre de ce programme, les polices multirisques immeubles souscrites par les sociétés du
groupe comprennent l a couverture de | a responsalilit
groupe contre les éventuels recours des voisins, de tiers et des locataires.

Le montant des primes dbébassurances sur une bake emnu
2012).

12. Ressources financiéeres

12.1 Principes généraux de la gestion financiére

Pour optimiser le rendement de ses fonds propres, le Groupe a recours a l'effet de levier. Il a pour objectif de
maintenir le montant de ses emprunts bancaires nets de trésorerie entre 50 et 55% de la valeur de marché de

ses actifs. Ponctuellement, le Groupe pourrait avoir recours a des préts relais afin d'étre en mesure de
poursuivre | a mise en Tuvre de son plan d'investisse
de ses fonds propres.

Le Groupe privilégie les emprunts remboursables in fine d'une durée supérieure & cinq ans et méne une
politique de couverture de son risque de taux.

12.2 Encours des dettes bancaires au 31 mars 2013

Au 31 mars 2013, | 6encours beut 8&8 eimpltrunhs Héaderoab:s:g
de la trésorerie et des équivalents trésorerie, un ratio LTV de 56,03% (explication ratio LTV en bas de page)

de | a valeur de march®, hors droits, du patrpomeeasne.
derni res acqui si ions effectu®es durant | 6exercice

t
conditions doébacc s aux march®s financiers resteront d

! Voir définition p.93
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Synthése des emprunts bancaires au 31 mars 2013 :

Etablissement Encours Echéances Tauxi Echéance Objet

préteur 0SSy aco (en %) <lan Delab5ans >5ans
Aareal 75,8 04.07.2014 2,760 75,8 0 Financement Newtime & Jatte
Aareal 18 01.08.2016 5,045 18 0 Financement Gennevilliers
Natixis 40 31.12.2013 4,552 40 0 0 Financement Imagine
Natixis 55 04.10.2014 4,860 55 0 Financement Magellan
Natixis 29 11.01.2015 5,122 29 0 Financement Danica
Total 217,8 40 177,8 0

1) Taux apr s prise en compte des swaps de couvert

Concernant, la maturit® contractuel |l e auMEBR sousctitqppeumb r e
financer | dacquisition de | 6i mobiééebFtarce dt Nedixgsiont engagd des Gr o
di scussions dans |l e but d6®t udi er |l es modal i t®s doéu

accordés par la banque afin de rendre leurs maturités compatibles avec les projets de rénovation en cours.
Evol ution du taux moyen dbébendettement bancaire
Le taux d'endettement moyen du Groupe aprées couverture évolue de la maniére suivante (en %) :

6,0

55

5,0

5,86
5,36
45 449 449 451 451 453
4,12
4,0 B

31.03.2006 31.03.2007 31.03.2008 31.03.2009 31.03.2010 31.03.2011 31.03.2012 31.03.2013

12.3 Engagements pris et garanties consenties

Lors de l'acquisition de leurs actifs immobiliers, Ziblin Immobilieére France et ses filiales ont accepté que des
inscriptions de privilkge de préteur de deniers soient prises par les banques pour des montants
correspondant au principal et accessoire des crédits consentis.

Tous les immeubles sont hypothéqués a titre de sireté et garantie du remboursement des préts contractés.

Ont été données en garantie, au profit des banques toutes les créances actuelles ou futures résultant des
baux intervenus ou des baux a intervenir sur tous les immeubles.

Ont également été données en garantie, au profit des banques, les créances qui seraient détenues a
| 6encontre des compagnhies dbéassur ance adorsmages pdrils étes a

perte de loyers ».

Ont ®t ® donn®s en garanti e, a u p maotissement,des itresbde la dilale s s «
Zublin Immobiliere Paris Ouest | détenus par Zublin Immobiliere France.
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Enfin, les comptes de fonctionnement des immeubles ouverts dans les livres des banques ont été nantis a

leur profit.

Léensembl

e

ded i f &sv eoruu sa ult arceas
alloués en priorité au remboursement de toutes les sommes dues aux préteurs.

produits

di

rectement [

Dans le cadre des emprunts hypothécaires contractés, Ziblin Immobiliere France et ses filiales ont pris divers

engagement s

usuel s

’

not amment

en mat i

re doi

financiers. Le tableau ci-dessous présente les ratios financiers que doivent respecter Ziblin Immobiliere
France et ses filiales au titre de ces engagements.

nf or mat.ii

Etablissement Objet Ratio LTV ICR
préteur maximum devant étre
supérieur ou égal a
Aareal Refinancement Ziblin immobiliere Paris
Ouest (Newtime, Jatte 2)

Aareal Financement Le Chaganne (Gennevilliers)

Natixis Financement Imagine (Neuilly sur seine) 1) 100% (1)

Natixis Financement Magellan (Nanterre) 1) 100% (1)

Natixis Financement Danica (Lyon) 1) 100% (1)
( 1) En date du 07 novembre 2011, par avenants aux ¢
Magellan et le Danica, la banque Natixis a consenti a modifier les modalités de calcul des ratios de LTV et de
DSCRliésacesempruntsde | a soci ® ® Z¢blin I mmobili re France
tenir compte de la vacance structurelle a venir au titre du programme de travaux de rénovation.
Compte tenu des avenants mentionnés ci-dessus, au 31 mars 2013 le Groupe respecte ses engagements
financiers (covenants) pris au titre des emprunts bancaires.
Par aill eur s, |l a soci ® ® Z¢blin immobili re France a
aupr s des bangues dans | dhypot bBnuedeecteniént buandieciemen®gar® n e
la société Ziblin Immobilien Holding AG a hauteur de 50,01% du capital et des droits de vote.
12.4 Autres dettes
Dans le cadre des projets de rénovation, le Groupe a par ailleurs mis en place des financements avec sa
maison mere, Ziblin Immobilien Holding AG.
Emprunt de 9 MCHF
Le 20 juillet 2011, un emprunt de 9 MCHF a été mis en place entre Ziblin Immobiliere France et Ziblin
| mmobilien Hol di ng AG. Cet emprunt , déune dur ®e de
notamment wutilis® pour |l e financement doOéune partie de
Emprunt participatif
Voir paragraphe 2.5 Gestion financiére
Empruntde IOMEUR pour financer 1l a r®novation de | 6i mmeubl e
Voir paragraphe 2.5 Gestion financiere
Empruntde8MEUR pour financer |l a r®novation de | 6i mmeubl e

Voir paragraphe 2.5 Gestion financiére
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12.5 Instruments financiers dérivés

Le Groupe utilise des instruments financiers dérivés pour se couvrir contre les risques associés aux taux
d'intéréts. Ces instruments financiers dérivés sont initialement reconnus a la juste valeur a la date a laquelle
les contrats sont entrés en vigueur et sont ultérieurement évalués a la juste valeur. lIs sont ainsi comptabilisés
en tant qu'actifs lorsque la juste valeur est positive et en tant que passifs lorsque la juste valeur est négative.
La juste valeur des contrats de SWAP de taux d'intérét est déterminée par référence aux valeurs de marchés
d'instruments similaires.

Au 31 mars 2013, dans le cadre de sa politique de gestion des taux, le Groupe a ainsi souscrit 12 contrats de
swap dont la juste valeur est négative de (14 843 K (G ) .

Au 31 mars 2013, 6 de ces contrats font | 6obj etCasiddunce
Flow Hedge »). Les variations de juste valeur des contrats
sont comptabilisées en capitaux propres dans la mesure de leur efficacité testée selon les criteres de IAS 39.

Les variations de juste valeur du swap souscritpour | a couverture de | 6emprunt
font | 6obj et déune comptabilisation en compte de r ®:¢
septembre 2012.

Les variations de juste valeur des sumap sdes dubsicnrnetusb | pe

font | 6objet doédune comptabilisation en compte de r ®s

| 6emprunt en date du 30 juin 2013.

Les variations de juste valeur doéun des uwrwa pde (lnGbemmmr:

| 6i mmeubl e | e Magell an font | 6objet dbébune comptabil i s

de rembour sement doéurvEUR)enddtedd @ jun@0d3npr unt ( 8

Compte tenu de | a mise enmupgpdea KE@HF deeGroupg estngxposerad risquender a ¢

change sur | e CHF sur | e rembour sement MEHF. Afiadeeédutay 2 0

son exposition au risque de change sur cette opération, le Groupe a souscrit a la mise en placedel 6 e mpr unt
- Une option pour changer225MCHF en date du 20 juill €HF 2015 au
- Une option pour changer225MCHF en date du 20 juill €HF 2015 au
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13. Risques
13.1 Description des principaux facteurs de risques
Zublin Immobiliere France et ses filiales sont soumises a de nombreux risques et incertitudes qui sont
susceptibles doéaffecter | eur activit®, l eur situati on
plus significatifs sont décrits ci-apres.
Dbautres risques, non identifi®s " la date do®tabliss
consi d®r ®e, " cette m°me dat e, comme susceptible df
Immobiliere France et ses filiales, leur activité, leur situation financiere, leurs résultats ou leur développement,
peuvent exister.

1311 Ri sques | i®s “ | 6environnement ®conomique, fin

a) Evolution de la conjoncture économique

L6®volution de | a c on jale astdsuscaptible @davarisemnou guucentrageRoe @duire la
demande de nouvelles surfaces de bureaux. Le niveau des loyers et la valorisation des immeubles de
bureaux sont fortement influenc®s par | 6of ftissemergdtle | a
| 6®conomie peut ®gal ement avoir une incidence sur | a
locatives.

Principales cons®quences pour | e Groupe dobéun ralentis

risque de baisse des valeurs locatives ;

A

A risque de baisse de la valeur des immeubles ;

Arisque doéinsolvabilit® des | ocataires
A

ri sque dodédaugmentatipn du taux de vacance

Zones dal ANRaash-f | ow ddéexpl oitation et r®sultat, l'iquid
ratio de couverture du service de la dette).

b)) Evol ution du niveau des taux doéint®r-°ts

Le niveau des taux doéint®r°ts affecte |l a valeur du p:
par l es experts immobiliers aux | oyer s dlérisatromeasditd e s

i mmeubl es sont d®t ermi n®s en partie en fonction des
également le colt du financement des nouvelles acquisitions envisagées par le Groupe et celui des travaux

de rénovationde sonpatr i moi ne exi stant. Enfin | &6®volution des t
du Groupe pour la partie des emprunts bancaires a taux variable ne faisant pas I'objet d'une couverture de

taux.

Principales cons®quences powm IldesGrntawpxe ddoé umn &®radd gment

A risque de baisse de la valeur des immeubles ;

A difficultés accrues, voire impossibilité de procéder & de nouvelles acquisitions ;

A difficultés accrues, voire impossibilité de procéder a des travaux de rénovation ;

A risque dodianducoiedes emprunts bancaires a taux variable non couverts ;

Zones dal mplR,cash-f |l ow dbéexpl oitation et r®sultat, i qui

compensée par des revenus locatifs supérieurs).

c)Evol ution des cawnndaichés fmancersethancaoes s
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Léacc s aux march®s financiers et bancaires &est esse
financement. Un durci ssement des conditions dobéacc s ¢
de nouvelles acquisitions, a refinancer les dettes arrivant a maturité a effectuer des travaux de rénovation de

son patrimoine.

Principales cons®quences pour | e Groupe ddun durci ss
et bancaires :

A difficultés accrues, voire impossibilité de procéder & de nouvelles acquisitions ;
A difficultés accrues, voire impossibilité de procéder a des travaux de rénovation ;

A difficultés accrues, voire impossibilité de refinancer les emprunts bancaires arrivant & échéance ;

Zonesd 6 | mp a cANR (obsolescence accrue des immeubles), cash-f | ow dbéexpl oitatio
liquidité.

d) Solvabilité des locataires et des contreparties financieres

Le Groupe est exposé au risque de crédit au travers de ses activités de gestion locative. Egalement, la mise
en place de produits dérivés pour limiter le risque de taux expose le Groupe a une éventuelle défaillance
d'une contrepartie bancaire.

Principales cons®quences pour | e Groupe de | 6insol vab
A Baisse des revenus locatifs ;

A Perte de revenus financiers (contrepartie financiére) ;

A

Exposition accrue au risque de fluctuation des taux

Zones dal nmpshct ow dobéexploitation et r®sultat, | iquidit
e) Evoluiondes r ®gl ement ati ons applicables © Il d6activit® du
Dans |l a conduite de ses activit®s de d®tention et ge

de se conformer a de nombreuses réglementations relatives notamment aux baux commerciaux, a la
copropriété, a la prévention des risques pour la santé, la sécurité des personnes et la sauvegarde de

|l denvironnement . Toute ®volution significative de C
auxquelles le Groupe est tenu de satisfaire.

Principales cons®quences pour | e Groupe dGune ®vol uti
A N®cessit® doéentreprendre des travaux de modernisat.
A difficultés accrues pour louer les immeubles ou pour conserver les locataires existants ;

A rench®rissement des gco%ts doéexploitation

Zones dal nmMplR qdbsolescence accrue des immeubles), cash-f | ow dbéexpl oitatio
liquidité.
1312 Risques | i ®s au secteur dobéactivit® du Groupe
a) Absence de liquidités des actifs
Les actifs immobiliers de bureaux étant peu liquides, le Groupe pourrait, en cas de dégradation de la
conjoncture économique, ne pas étre en mesure de céder rapidement et dans des conditions satisfaisantes
une partie de ses actifs immobiliers. Tant que le Groupe posséde unnombreli mi t ® dbéactifs (se

31 mars 2013), toute cession dobéactifs aurait un i mpac

Principales cons®quences pour | e Groupe de | 6absence
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A difficultés accrues, voire impossibilité de procéder a une cession ;

Zones dal lmypdié t

b) Vieillissement des immeubles

Les actifs du Groupe sont constitu®s doéi mmeubl es <cor

pour certains dbébentre eux depui s wune tsrde oohstructioe lesd' an |
immeubles vieillissent et des travaux de rénovation doivent étre entrepris régulierement afin de faciliter leur

relocation et afin de sbdébassurer de |l eur conformit® a8
importance, les travaux peuvent étre a la seule charge du propriétaire et peuvent nécessiter une vacance
temporaire partielle ou totale de | 6i mmeubl e pour pou

Principales conséquences pour le Groupe du vieillissement des immeubles :
A risque de baisse de la valeur des immeubles ;
A risque de baisse des valeurs locatives ;

A n®cessit® doéentreprendre des travaux de r®novagtion

Zones dal mplR,cash-f | ow dodéexpl oitation et eveBus lodatifsaffectant i q u i
le ratio de couverture du service de la dette).

c) Réglementation applicable en matiere de baux commerciaux

En France, la | ®gi sl ation relative aux baux commerc
stipulations contractuelles liées a la durée, au renouvellement, au dép6t de garantie, a la clause résolutoire

ou " | 6i ndexati on des |l oyers sont doéordre publ i c €
dbaugmenter l es | oyers pour les dai marcho®r e$ p adnbdorpe i
revenus | ocatifs. Par ailleurs, |l e locataire a |l a fa
quao | 6i ssue, en principe, de chaque p®riode xduireenna
gub | 6®ch®ance des baux, ou bien |l ors de | a prochai

place choisiront de ne pas renouveler leur contrat de balil.

Principales cons®quences pour e Groupe dbébun d®part d
A Baisse des revenus locatifs ;

A Augmentation de |l a vacance jusquodé” relocation des |
Zones dal mplR,cashf | ow ddédexploitation et r®sultat, |iqui
d) Fluctuation de la valeur des immeubles et du niveau des loyers

La d®tenti on d o adinés aflaslocationmxpdse l& Greupesau risque de fluctuation de la valeur
des actifs immobiliers en portefeuille.

Les loyers constituent la principale source de revenus du Groupe. Le Groupe est exposé a un risque de
fluctuation de ses revenus du fait du départ potentiel de locataires (vacance) ou de révision a la baisse des
loyers lors de renouvellement de baux (sur-location)

Principales conséquences pour le Groupe des fluctuations de la valeur des actifs et du niveau des loyers :

A Risque de baisse de la valeur des actifs ;

A Risque de baisse des revenus locatifs ;

A Risque de nonr espect dbengagement s contract ®s au titre
déchéance ;

Zones dol mplR,cashf:1l ow ddéexploitation et r®sultat, |iqui

13.1.3 Risques liés aux choix stratégiques, financiers et opérationnels du Groupe
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a)Strat ®gie dbébacquisition

Dans | e cadre de sa strat®gie de d®vel oppement, l e Gr
immobiliers. Le Groupe ne peut garantir que de tellesoppor tuni t ®s ddacquisition s
acquisitions auxquelles elle proc®dera obtiendront | a

De telles acquisitions comportent un certain nombre de risques liés (i) aux conditions du marché immobilier
des bureaux, (ii) " la pr®sence sur ce march® de nom
potentiel de rendement locatif de tels actifs, (v) aux effets sur les résultats opérationnels du Groupe, (vi) a la
mobilisation des dirigeants et personnes clés sur de telles opérations, et (vii) a la découverte de problemes

Y

inhérents a ces acquisitions comme la présence de substances dangereuses ou toxiques, problemes
environnementaux ou reglementaires.

Principales conséquencespourleGroupe de | a strat:®gi e dbdacquisition
A difficultés accrues, voire impossibilité de procéder a une acquisition ;
A difficult®s accrues, voire impossibilit® déaccro’ tr

A rentabilit® des acqu iptéei viic oégativemoi ndre qubéescom
Zones dalMAMpRctcash fl ow dbéexploitation et r®sultat,
b) Concentration sectorielle

Les actifs du Groupe sont constitués de sept immeubles de bureau, exposant de fait le Groupe a la cyclicité
du marché immobilier des bureaux.

Principales conséquences pour le Groupe de la concentration sectorielle :

A Baisse de la valeur des immeubles de bureau ;

A Baisse potentielle des revenus locatifs des immeubles de bureau.

Zones dal mplR,cashf | ow dobéexpl oi t aiditet.on et r®sultat, | iqu
c) Concentration géographique

Cing des sept actifs immobiliers du Groupe sont situés dans la méme région, le grand-ouest Parisien, dont
notamment troi s &Neuily-$ubSeiheg(92M lee rehdemedtalds tictifs immobiliers varie

notamment en fonction de la croissance économique de leur région géographique.

Principales conséquences pour le Groupe de la concentration géographique :
A Baisse de la valeur des immeubles de bureau situés en région ouest de Paris ;

A Baisse potentielle des revenus locatifs desdits immeubles de bureau.
Zones dal mplR,cashf | ow ddéexploitation et r®sultat, |iqui
d D®pendance " | 6®gard de certains | ocataires

Compte tenu dtifsenmorebeuile et dwcaractére mono-locataire de la plupart des actifs le
Groupe est actuellement dépendant de certains de ses locataires.

Principales cons®quences pour | e Groupe de | a d®penda

A Baisse de la valeur des actifs :
A Baisse des revenus locatifs :
A

Insuffisance de liquidités et non-respect des engagements contractés au titre des préts bancaires.
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Zones dal mplR,cashf | ow dbéexpl oitation et r®sultat, | iqui
e)Ni veau dbédendett ement

Le ni veaumedtcensolidé dutGeoupe est élevé compte tenu de la valeur de marché de ses actifs

i mmobiliers. Léencours des emprunts bancaires net de
56,03%2 de la valeur de marché (hors droits) des actifs du Groupe. En cas d'insuffisance des revenus pour
couvrir une des échéances de la dette, les banques préteuses seraient en droit de demander I'exigibilité
anticipée des préts qu'elles ont consentis.

Principales cons®quences pour | e Groupe du niveau dobe

A Nécessité de maintenir un certain niveau de revenus locatifs pour faire face au service de la dette ;
Zones dal nmumadaé
f) Respect des engagements pris aux termes des emprunts bancaires

La société et ses filiales ont choisi de recourir a des financements hypothécaires. En conséquence, tous les
actifs de la société et ses filiales sont hypothéqués aux fins de garantir les emprunts bancaires. Chaque prét
hypothécaire comporte des déclarations, garanties et engagements financiers et des engagements
doéi nformation usuel s conformes aux pratiqugspde maiché ep égard a le mature des
activités des sociétés emprunteuses et a leur niveau d'endettement. A cet égard, les préts peuvent comporter
un engagement de respecter un ratio LTV maximum, ou un ratio de couverture du service de la dette.

Principales conséquences pour le Groupe du non-respect des engagements pris aux termes des emprunts
bancaires :

A Exigibilité immédiate des préts concernés ;
Zones dal nmuoadaé
g) Option pour le régime SIIC

Z¢blin Immobili re France et Zéblin I mmobili re Pari
compterdu ler avril 2006 et 7 ce titriétes. CGependant, ke béndiic®R de® e s ¢
ce régime fiscal est subordonné notamment au respect de I'obligation de redistribuer une part importante des

profits réalisés en franchise d'impét et a certaines conditions de détention du capital de la société.

Lapetedub®n®f i ce du r®gime SIIC et de | ' ®conomie d'i mp!?
substantielles des dispositions applicables aux Sl I C,
la situation financiére du Groupe. Dans | Opbtgéseo %2 | 6une des soci ® ®s sortirai
ans suivant l'option, elle serait tenue d'acquitter un complément d'imp6ét sur les sociétés sur le montant des

plus-val ues qui ont ®t ® i mpos®es au ta@auxréegm@8ICi t de 16, 5°¢

A compter du ler janvier 2010, le bénéfice de l'exonération d'impdt sur les sociétés sera subordonné a la
condition qu'un ou plusieurs actionnaires agissant de concert ne détiennent pas, directement ou
indirectement, 60% ou plus du capit a | de Z¢blin Immobili re France. A
document, Ziiblin Immobilien Holding AG détient 59,2% du capital de Ziblin Immobiliére France.

Principales conséquences pour le Groupe du non respect des obligations découlant du régime SIIC :

A En cas de perte du statut SIIC, imposition & postériori des résultats et des plus values réalisés depuis
| 6entr®e dans |l e r®gime SIIC et p®nalit®s de 25% su

A En cas de non-conformité a la contrainte de détention maximale de 60% du capital par un actionnaire ou

un groupe dobéactionnaires agissant de concert sans p
) 6i mptt sur |l es soci ® ®s de droi t c o rainme et palededht, 3 %)
" .

[
déune nouvelle exit tax lors du retour au r ®gi me db

% Voir définition p.93
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Zones dal nRegsltat liquidité.
h) Importance des relations avec le groupe Zublin Immobilien AG

A la date du présent document, Ziblin Immobilien Holding AG détient directement la majorité du capital et des
droits de vote de Ziblin Immobiliere France. En conséquence, Ziiblin Immobilien Holding AG dispose d'une
influence significative sur la société et sur la conduite de son activité car elle est ainsi en mesure de prendre
des décisions importantes relatives non seulement a la composition du conseil d'administration de la société,
a l'approbation de ses comptes ou au versement de dividendes, mais également au capital de la société ou a
ses statuts.

Egalement, les termes et conditions des préts hypothécaires contractés par le Groupe ont été arrétés compte
tenu de son appartenance au groupe Ziblin Immobilien.

Principales conséquences pour le Groupe si le groupe Zublin Immobilien venait a détenir moins de 50,01% du
capital et/ou des droits de vote de Ziiblin Immobiliére France :

A Renchérissement potentiel des conditions de financement, voire obligation de remboursement par
anticipation des emprunts ;

Zones dal nmpshct ow dbéexploitation et r®sultat, | iquidit
i) Fluctuation des changes

Certains des prestataires de service du Groupe facturent leurs prestations en franc suisse (CHF). De ce fait,
|l e Groupe est expos® " un risque dbéappr®ciation du fr

Principales conséquences pourle Groupe dodune appr ®ciation du franc sui ss

A Augmentation des charges ddéexploitation
Zones dal ncpsh-tt ow dobéexploitation et r®sultat.
13.2 Gestion des risques, facteurs atténuants

Le Groupe attache une importance significative au suivi et a la gestion active de ses risques. Il a élaboré un
programme de gestion des risques aux termes duquel les principaux risques inhérents a son activité sont

identifi®s, ®valu®s et mesur ®s apr s pri se astraianesnpt e
chargé de la supervision des activités de gestion des risques du Groupe et revoit a chacune de ses séances
avec | e management de | a soci ®t ®, |l a situation de cl

réduire ou éliminer ces risques.

Les tableaux ci-aprés présentent pour chacun des risques identifiés les éléments de suivi, de gestion et les
facteurs atténuants.
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1321 Gesti on

des risques |

®s 7 | 6environnement

Facteurs de risque

Gestion, facteurs atténuants

Commentaires

Conjoncture économique

Adaptation de la stratégie a la
conjoncture, investissement
dans des zones économiques
fortes et diversifiées (Paris,
Lyon, Marseille)

Ni veau des t au]

Couverture en totalité du
risque de taux sur les
emprunts

Acceés aux marchés financiers

Recherche de sources de
financement alternatives,
adaptation de la stratégie.

Risque de crédit

Contreparties bancaires
reconnues.

Existence de procédures

desti n®es ° s 6

solvabilité des clients du
Groupe.

Un dépbt de garantie en
espéces ou une caution
bancaire est recu de chaque
locataire contribuant ainsi &
minorer le risque de crédit.

Les principaux locataires des
actifs immobiliers du Groupe
sont des entreprises

nationales ou internationales
de premier rang limitant ainsi

l e risque dbéi n,

signific i f n/
cours de 6exe
mars 2013 ou des exercices
précédents.

Aucun risque dj
at
[

Evolution de la réglementation

Suivi des évolutions de la
réglementation notamment en
matiére environnementale et
énergétique

Cf. section 10

-81 -

®co



1322 Gesti on

des risques |

®s au

secteur

Facteurs de risque

Gestion, facteurs atténuants

Commentaires

Absence de liquidité des actifs

Investissement dans des
marchés immobiliers liquides.
Taille des actifs choisie en
fonction de la liquidité des
marchés sous-jacents

Paris : 10MG0 MO

Lyon/Marseille: 1 0 M0 MU

Vieillissement des immeubles

Programme pluriannuel de
travaux

Cf paragraphes 2.2 et 10.3

Baux commerciaux

Le Groupe suit attentivement

| 6®c h®ancier d
sdbemploie " p®
l oyers et |l e t
des immeubles, notamment

en développant des relations
partenariales avec ses
locataires.

Dans la période 2013-2015
entre 8% et 19% des baux
arriveront a échéance (selon
que | don retie
de bail ou celle de la
prochaine option triennale de
résiliation)

ddébacti

Fluctuation des valeurs et des
revenus locatifs

Idem ci-dessus

Lé6®cart entre
annualisés (26,4M0 don't
154M0 dbespace
patrimoine en restructuration
en valeur locative de marché)
et les loyers de marché
(26,3MU) au 31 ma
ressorta 0,1 M0 .
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13.2.3 Gestion des risques liés aux choix stratégiques, financiers et opérationnels du Groupe

Facteurs de risque

Gestion, facteurs atténuants

Commentaires

Strat ®gi e dbdac

Le Groupe a mis en place des

crit res pr®ci
des opportunit
et sbéentoure d

effectuer les audits préalables

Outre les criteres de
localisation, de situation
technique, environnementale
et locative, les acquisitions
doivent avoir un effet relutif
immédiat sur le cash flow
doéexploitation

Concentration géographique

Le Groupe investit dans des
marchés diversifiés et liquides.

Bien que la région parisienne
est appelée a rester
prépondérante, le Groupe
souhaite poursuivre ses
investissements a Lyon et
Marseille

D®pendance ° ||
certains locataires

Par sa strat®g
le Groupe cherche a diminuer
le risque de dépendance

Cf. paragraphe 2.3.2 du
présent rapport

Ni veau dobdéendet

|Le

Groupe di
structure fi
considére adaptée a ses
objectifs.

Tous les emprunts sont
remboursables in fine

SPp
na

Engagements pris aux termes
des emprunts

Le Groupe suit attentivement
les engagements pris aux
termes des emprunts. Une
analyse de sensibilité est mise
a jour régulierement

Cf. paragraphe 12.3 du
présent rapport

Option pour le régime SIIC

Le Groupe sdem
respecter les obligations
découlant du régime SIIC.

Importance des relations avec
Zublin Immobilien AG

Le Groupe suit les meilleures
pratiques en matiére de
gouvernance et de
transparence

Le 24 mars 2009, Ziblin
Immobilien Holding AG a
déclaré détenir 59,16% du
capital et des droits de vote de
la Société
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Risque de change

Le chiffre do
est exclusivement en euros.

Les frais payés en francs
suisse sont essentiellement
constitués du réglement
trimestriel des intéréts sur

| 6emprunt de
aupres de Zublin Immobilien
Holding

a

9

Compte tenu de la mise en
pl ace de | 6e
groupe de 9 MCHF, le Groupe
est exposé au risque de
change sur le CHF de la fagon
suivante :

1 Reglement trimestriel
du service de la dette
correspondant a un
montant annuel de
456 KCHF pendant
guatre ans ;

1 Remboursement en
date du 20 juillet 2015
de | 6empr
9 MCHF.
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14. Transaction avec les parties liées

Les transactions avec | es parties |i®es conclues ou
sont :

L 6 e mp padicipatif mis en place entre les sociétés Zublin Immobiliere Paris Ouest et Ziblin Immobilien
Holding AG (voir paragraphe 2.5 Gestion financiere) ;

Léemprunt de 10 MU pour | e financement des travaux d
Ziblin Immobiliere France et Ziiblin Immobilien Holding AG concern(voir paragraphe 2.5 Gestion financiere) ;

Léemprunt de 8 MU pour |l e financement des travaux de
Zublin Immobiliére France et Ziiblin Immobilien Holding AG concern(voir paragraphe 2.5 Gestion financiere) ;

Une mission exceptionnelle destin®e ~ assister | a di
projets de financement entre la société Ziblin Immobiliere France et Madame Delphine BENCHETRIT
r®mun®r ®e sur | a base de 2Ku |l a journ®e doé®tude.
Un <contrat déanal yse, déassistance et de consei l en

Immobiliére France Asset Management portant sur les éléments suivants :

- Une rémunération annuelle égale a 0,20% de la valeur droits compris des actifs immobiliers au titre

de missions dobéassistance immobili re et strat®gigq
- Une r®mun®r ati on annuell e ®gal e " 550 K i ®e
administrative ;
- Unerémunératon annuell e maximale de 160 Ku | i ®e ~ des

les immeubles de la région parisienne.

Les autres transactions avec | es parties | i®es ndont

15. Participation des salariés au capital

Au 31 mars 2013, Monsieur Pierre Essig, administrateur et directeur général détient 29 308 actions de la
Société.

Au 31 mars 2013, Monsieur Eric Berlizon, directeur administratif et financier détient 21 392 actions de la
Société.

16. Renseignements relatifs aux acquisitionsd 6 act i ons ¢ daites au bergfice ®t
des salaries

Conformément a l'article L. 225-100, 4éme alinéa du code de commerce tel que modifié par I'ordonnance du
24 juin 2004, le conseil d'administration doit rendre compte, dans son rapport de gestion, des délégations en
cours de validité qui lui ont été accordées par I'assemblée générale des actionnaires en matiere
d'augmentation de capital, par application des articles L. 225-129-1 et L. 225-129-2 du Code de commerce.

Le tableau récapitulant les délégations en cours de validité qui ont été consenties au conseil d'administration

en matiére d'augmentation de capital ainsi que leur utilisation au cours de I'exercice clos le 31 mars 2013
figure a la fin du présent rapport.

17. Résultats - affectation des résultats

Les comptes de Zublin Immobiliére France a la cléture de I'exercice font apparaitre une perte d'un montant de
(9.960.029,10)0 . 1 est propos® ° | 6assembl ®e g®n®r al e des &
report a nouveau dont le montant s'éléverait aprés affectation de la perte a (11.727.375,96) U .
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La distribution de dividende des trois exercices précédents ressort comme suit :

2010 2011 2012
Nombres dbéactions 9172 283 9172 283 9 745 551
Dividende par action Néant Néant Néant
Distribution globale en euros Néant Néant Néant
Par ailleurs, Z¢blin I mmobili re France nbéba engag®
cours de | 6exercice ®coul ®.

18. Modalités d'exercice de la direction générale

Le conseil d'administration, dans sa séance en date du 16 janvier 2006 a choisi le mode d'exercice de la
direction générale, conformément a l'article L. 225-51-1 du code de commerce. Il a ainsi décidé que celle-ci
serait exercée par Monsieur Pierre ESSIG a compter du 15 février 2006 qui assume depuis cette date les
fonctions de directeur général de Ziiblin Immobiliére France.

19. Situation des mandats des administrateurs

Les mandats de deux administrateurs, Messieurs William NAHUM et Andrew WALKER expireront a l'issue de
I'assemblée générale du 26 juin 2013. Leur renouvellement sera proposé au cours de cette assemblée.

20. Informations concernant les mandataires sociaux

20.1 Informations générales

Conformément a l'article L.225-102-1 du code de commerce, le présent Rapport rend compte de la
rémunération totale et des avantages de toute nature versés a chaque mandataire social durant l'exercice
écoulé, tant par la société elle-méme que par les sociétés qu'elle contréle au sens de l'article L. 233-16 du
code de commerce. Il doit également comprendre la liste des mandats et fonctions exercés dans toute
société par chacun des mandataires sociaux durant l'exercice. Ces informations sont contenues dans le
tableau ci-apreés.
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INFORMATIONS CONCERNANT LES MANDATAIRES SOCIAUX

(tableau établi en application de I'article L. 225-102-1 du code du commerce)

Mandataires sociaux:

Mandats

Nom de la société :

| Mandat et/ou fonctions exercés :

Pierre ROSSIER

Zublin Immobilien Holding AG, Zirich, (Immobilier)

Rossier, Mari & Associates SA, Zurich, (Consulting)

Pr®sident du cons ei |ITitanExecutive Search SA Zirich, (Consulting)

WEKA Business Media AG, Zurich, (Edition)

ZfU- Business School AG, Thalwil/Zirich, (Formation)

Président
Administrateur délégué
Administrateur
Administrateur

Administrateur

Pierre ESSIG
Administrateur et directeur général

Egirem Conseil et Associés, Paris, (Consulting)

Président

Bruno SCHEFER

Administrateur

Zublin Immobilien Holding AG, Zurich, (Immobilier)

Cosanum AG, Zirich, (Santé)

GCK/ZSC Lions Nachwuchs AG, Ziirich, (Secteur associatif)

GCK Lions Eishockey AG, Zurich, (Secteur associatif)

Directeur Général
Administrateur
Administrateur

Administrateur

Andrew N. WALKER

Administrateur

Forum Partners Europe LLP, UK, (Immobilier)
NBS OPCO Limited (Immobilier)
Little Britaib OPCO Limited (Immobilier)

Zublin Immobilien Holding AG, Zirich (Immobilier)

Forum Partners Investment Management, LLC, Delaware

(Immobilier)

Forum Asian Realty Investment Management, LLC, Delaware

(Immobilier)

Forum European Realty Investment Management I, LLC

Delaware (Immobilier)

Forum Asian Realty Investment Management I, LLC, Delaware

(Immobilier)

Forum European Realty Income Il GP Limited (Immobilier)
Wiltshire Realty Investments, LLC, Delaware (Immobilier)

Forum European Realty Investment Management LLC, Delaware

(Immobilier)

Forum European Realty Investment Management lll, LLC,

Delaware (Immobilier)

Forum European Realty Income Ill GP Limited (Immobilier)

Affine SA, Paris (Immobilier)

Forum Advisors Limited, Cayman (Immobilier)
Forum Holdings Limited, Cayman (Immobilier)
Forum Partners Limited, UK (Immobilier)

FRXL Co-Investment GP Limited, UK (Immobilier)

New River Retail Limited (Guernsey)
Roxhill Developments Group Limited (UK)

Forum European Realty Income GP (Cayman Islands)

Associé
Administrateur
Administrateur
Administrateur
Membre du Directoire

Membre du Directoire

Membre du Directoire

Membre du Directoire

Administrateur
Membre du Directoire

Membre du Directoire

Membre du Directoire

Administrateur
Administrateur
Administrateur
Administrateur
Administrateur
Administrateur
Administrateur
Administrateur
Administrateur

Xavier DIDELOT
Administrateur

William NAHUM

. Centre de Documentation des Experts Comptables et Président
Administrateur R . .
Commissaires aux Comptes (Edition)
Société Ingenico (Service) Censeur
Delphine BENCHETRIT
Administrateur Finae Advisors (Conseil) Gérant
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20.2 Informations présentées en application de la loi 2008-649 du 3 juillet 2008 et des
recommandati ons AFEP/ MEDEF dbéoctobre 2008

20.2.1 Tableau de synthése des rémunérations et des options et actions attribuées a chaque
dirigeant mandataire social

9y Ye 31.03.13 31.03.12
M.Pierre Rossier, Président

Rémunération dues au titre de lI'exercice 15,0 15,0
Valorisation des options attribuées au - -
cours de l'exercice

Valorisation des actions de performanc - -
attribuées au cours de l'exercicie

Sous-total 15,0 15,0
M.Pierre Essig, Directeur général

Rémunération dues au titre de lI'exercice 256 301

Valorisation des options attribuées au - -
cours de l'exercice

Valorisation des actions de performanc - -
attribuées au cours de l'exercicie

Sous-total 256 301
Total 271,0 316,0

20.2.2 Tableau récapitulatif des rémunérations de chaque dirigeant mandataire social

9y Ye Montants au titre de Montants au titre de l'exercice
I'exercice clos au 31.03.1: clos au 31.03.12
Dus Versés Dus Versés

M.Pierre Rossier, Président

Rémunération fixe - - - R
Rémunération variable - - - -
Rémunération exceptionnelle - - - -

Jetons de présence 15,0 15,0 15,0 15,0
Avantages en nature - - - -
Sous-total 15,0 15,0 15,0 15,0

M.Pierre Essig, Directeur général

Rémunération fixe 240 240 240 240
Rémunération variable - 45 45 105
Rémunération exceptionnelle - - - -
Jetons de présence - - - -

Avantages en nature 16 16 16 16
Sous-total 256 301 301 361
Total 271,0 316,0 316,0 376,0
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Monsieur Pierre Essig exerce également des fonctions de membre du Directoire (Group Management) du Groupe Ziblin
Immobilien. Au titre de ces fonctions, il percoit une rémunération d®B0.CHF qui lui est directement versée par le groupe
Zublin Immobilien.

20.2.3 Tableau sur les jetons de présence
Jetons de présence versé

9y Ye au cours de I'exercice clo:
Membres du conseil 31.03.13 31.03.12

M. Pierre Rossier 15,0 15,0
M. Andrew Walker 10,0 12,0
M. Bruno Schefer - -

M. Xavier Didelot 10,0 12,0
M. William Nahum 10,0 12,0
Mme Delphine Benchetrit 12,0 10,0
M. Pierre Essig - -
Total 57,0 61,0

2024 Tabl eau sur | es options de souscription dbéacha

dirigeant mandataire social
Néant

20.25 Tableau surlesopti ons de souscription ou dobéachat do
chaque dirigeant mandataire social
Néant

2026 Tabl eau sur l es options de souscription ou d
chaque dirigeant mandataire social
Néant

20.2.7 Tableau sur les actions de performance attribuées a chaque dirigeant mandataire social
Néant

2028 Tabl eau sur |l es actions de performance devenue
dirigeant mandataire social
Néant

20.2.9 Informations mandataires sociaux dirigeants

Dirigeants Contrat de Régime de Indemnités ou Indemnité
Mandataires Travail retraite avantages dus relative a une
sociaux supplémentaire | ou susceptibles | clause de non
dé°tre ( concurrence
raison de la

cessation ou du
changement de

fonctions
Pierre Rossier Non Non Non Non
Président
Pierre Essig Non Non Non Non

Directeur général
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En date du ler juin 2011, la Société a conclu une promesse unilatérale de vente de la totalité du capital de
Zublin Immobiliere France Asset Management a Monsieur Pierre ESSIG aux termes de laquelle, Monsieur
Zé¢blion

Pierre ESSI

G

pourrait

Réévalué dans les cas suivants :

-Abandon de

6activit® doboébasset

acqua®r

ir

management

- La Société ne contrblerait plus Zublin Immobiliere France Asset Management a 100%.

La valeur do6Actif Net
comptable majoré de la valeur actualisée des résultats nets récurrents futurs sur la durée résiduelle des
en vigueur
exceptionnelle qui serait versée ultérieurement a Ziblin Immobiliere France Asset Management au titre

contrats dbasset

desdits contrats.

21. Renseignements

des salariés

Pourla périodedul®avri |l 2012 a
sal ari ®s nba

®t ® r ®al i

22. Structure du capital

R®®val u® de

management

rel ati fs

u 31 ma
s®e.

auxX

rs

2

Zebl i

013 aucune

| mmobili re F
pour | e com
n I mmobili re

a

dat e do

acquisitions do:

acqui siti

Au 31 mars 2013, le capital social était fixé a la somme de 17 054 714,25 euros. Il est divisé en 9 745 551
actions de 1,75 euros de valeur nominale chacune, intégralement libérées, réparties comme suit :

Actions

Base non diluée

| 31.03.13

| 31.03.1

2

31.03.11

Nombre de titres %

Nombre de titres

%

Nombre de titres

%

Groupe Ziblin (1) 5765 375 59,16% 5765 375 59,16% 5 426 236 59,16%
Administrateurs et dirigeants (2) 45943 0,47% 45 940 0,47% 43238 0,47%
Autocontrdle (3) 19432 0,20% 55 458 0,57% 11929 0,13%
Public 3914801 40,17% 3878778 39,80% 3690880 40,24%
Total 9 745 551 100,00% 9 745 551 100,00% 9172 283 100,00%
Base diluée
Total (4) 12 401 801 100,00% 12 401 801 100,00% 11 672 283 100,00%
Droits de votes | 31.03.13 | 31.03.12 | 31.03.11
Nombre de titres % Nombre de titres % Nombre de titres %
Base non diluée
Groupe Ziblin (1) 5765 375 59,28% 5765 375 59,50% 5 426 236 59,24%
Administrateurs et dirigeants (2) 45943 0,47% 45 940 0,47% 43238 0,47%
Public 3914801 40,25% 3878778 40,03% 3690880 40,29%
Total 9726 119 100,00% 9 690 093 100,00% 9 160 354 100,00%
Base diluée
Total (4) 12 382 369 100,00% 12 346 343 100,00% 11 660 354 100,00%

1) Par courrier du 24 mars 2009, complété par un courrier du 26 mars, la société Ziblin Immobilien Holding
AG (Clariden Strasse 20, CH 8002 Ziirich - Suisse) a déclaré avoir franchi en baisse, le 20 mars 2009, les
seuils de 2/3 du capital et des droits de vote de la société Ziblin Immobiliere France et détenir 5 426 269
actions Zublin Immobiliere France représentant autant de droits de vote, soit 59,16% du capital et 59,50% des
droits de vote de cette société.
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Ce franchissement de seuils résulte de la réduction de capital de la société Ziblin Immobilien Holding AG par

rachat dbéactions et paiement en actions Z¢blin | mmobi
Léattribution gratuite dbébactions d®ci d®e par | dassen
débactions d®tenues par Z¢ W65i37b représentabt autant dendroitsald voate. ng A G

(2) Monsieur Pierre Rossier, Président de la Société et administrateur, détient au 31 mars 2013, 10 625
actions Zublin Immobiliére France, et

Monsieur Pierre Essig, Directeur général de la Société et administrateur, détient au 31 mars 2013, 29 308
actions Ziblin Immobiliere France, et

Monsieur Bruno Schefer, administrateur de la Société, détient au 31 mars 2013, 5 958 actions Ziblin
Immobiliere France, et

Monsieur Andrew Walker, administrateur de la Société, détient au 31 mars 2013, 48 actions Zublin
Immobiliere France.

Le solde restant correspondant a 3 actions est détenu par trois autres administrateurs de la Société.

(3) Les ac-tontréleau 31d08.H3sdntocomposées de 19 432 actions détenues au titre du contrat de
l'iquidit® confor me " | a Charte de d®ontol ogi e ®t a
dél nvesti ssement et approuv®e par | 6Autorit® des Mal
Natixis.

(4) A I'exception du Groupe Ziblin Immobilien et de la société Lamesa Holding, représentant les intéréts de
Monsieur Viktor Vekselberg, qui a déclaré en date du 12 octobre 2012 avoir franchi le seuil de 10% a la
hausse et détenir a cette date 10,02% du capital et des droits de vote de la Société, aucun autre actionnaire
nda d®cl ar® d®tenir plus de 5% du capital et/ ou des d

ORA
En date du 3 ao(t 2007, 2500 obligations remboursables en acti ol
142000 ont ®t ® ®mi ses 1P ans.rChague ebligdtiorr eBtaemdoarsable en 1 000 actions

nouvelles de la société Zublin Immobiliére Francede 1,750 de val eur nominal e.

Actions Ziublin Immobiliere France

Entre le ler avril 2012 et le 31 mars 2013, 1 804 946 titres de Ziblin Immobiliere France ont été échangés,
soit un volume journalier moyen de 7 162 titres.

ant e®P2®, edu 2pl avrhas 2ddd Pk edBam

6actio
ur exercice °© 2,72

n
er | 6

es I
012 pour cl tt

Au 31 mars 2013, la capitalisation boursiere était de 26,5 MU , s7d5 561 altions au cours de 2,72 .

LE CONSEIL D'ADMINISTRATION
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Tableau des résultats des 5 derniers exercices

En

31.03.2009

31.03.2010

31.03.2011

31.03.2012

31.03.2013

Capital en fin d'exercice
Capital social appelé, versé
Capital social appelé, non versé
Nombre d'actions ordinaires

55 033 698

9172 283

16 051 495,25

9172 283

16 051 495,25

9172 283

17 054 714,25

9 745 551

17 054 714,25

9745551

Opération et résultat

Chiffre d'affaires (H.T.)

Résultat avant impét, participation et
dotations aux amortissements et
provisions

Impdts sur les bénéfices

Participation des salariés

Résultat apres imp0ts, participation et
dotations aux amortissements et
provisions

Résultat distribué

15 603 854

12 566 598

-41 006 007

15 556 670

19 537 545

13 334 048

14 773 449

15446 712

9 300 767

13 736 350

5753 629

-2 850 487

14 037 623

- 2916 966

- 9960 029

Résultat par action

Résultat avant imp6éts, participation et
dotations aux amortissements et
provisions

Résultat apres imp0ts, participation et
dotations aux amortissements et
provisions

Dividende attribué

1,37

-4,47

2,13

1,45

1,68

1,01

0,59

-0,29

-0,30

-1,02

Personnel

Effectif moyen des salariés *
Montant de la masse salariale
Montant des sommes versées en
charges sociales

3,5
632 535

158 521

4
508 112

206 823

4,5
573 486

226 318

72 261
13 984

16 495

'Dividende

) pr®l ev® sur
Y compris le Directeur général

a pri me
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Lexique

Ratio Loan to Value (« LTV ») :

Ratio Loan to value (« LTV »)) Net : encours des emprunts bancaires net de la trésorerie et
équivalents de trésorerie (y compris la réserve de trésorerie de 5,9 MEUR au 31 mars 2013

nantie au profit de | a banque Aareal dans | e c.
OQuest) [/ Valeur dobébexpertise du patrimoine (hor:
Ce Ratio calcul ® par | e Groupe ne fait | 6objet

contratsdo e mpr unt .
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Synthése du patrimoine

Au 31 mars 2013

Valeur Valeur Taux de
o Date Année de Principaux Loye_rs’ d'expertise dexpertise Rendement |Surface de Archives et S_urface Vacance \acance A
Immeuble Localisation | . L N " annualisés 31.03.13 31.03.12 N locaux utile (en (m2?) physique [ Parkings
d'acquisition | construction locataires o o locatif (%) | bureaux N
(en (droits inlcus) [ (droits inlcus) techniques m?) (%)
(en K (en K 1)
Immeubles en exploitation
Le Chaganne (2) |Genneuvilliers | 04/08/2006 1991 E.urop 1900 26 550 27 474 7,2% 8093 8093 190
Assistance
Le Magellan Nanterre 05/10/2007 2001 Faurecia 2919 50 371 53 015 5,8% 11 162 11 162 296
FranceTelecom,
Le Danica (3) Lyon 14/01/2008 1993 Gras Sawye, 3689 56 913 56 116 6,5% 15533 56 15589 435
Dexia, Regus
Le Salengro Marseille 30/01/2008 2007 l\)llelllrlseefllee 1501 16 514 16 652 9,1% 4735 1100 5835 67
10 009 150 348 153 257 6,7% 39 523 1156 40 679 = 0% 988
Immeubles en restructuration
Newtime (4) ggﬁ:!y'su" 01/07/2002 1971 N/A N/A 128 746 81776 N/A 14 600 2008 | 17598 | 17598 100%| 408
Neuilly-sur-
Jatte 2 Seine 01/07/2002 1976 N/A N/A 34 439 35740 N/A 6 345 700 7045 7045 100% 149
Imagine Neuilly-sur- | 16/0312007 | 1978 TMC Régie, 789 57120 49 659 N/A 7897 888 8785 | 5976 | 68,0%| 240
Seine Cisac
789 220 305 167 175 N/A 28 842 4 586 33 428 30 619 92% 797
TOTAL 10 798 370 653 320 432 68 365 5742 74 107 1785

Notes :

Le patrimoine en exploitation correspond aux immeubles en cours de restructuration (i.e. les immeubles Newtime et Imagine) et les
immeubles disponibles pour une éventuelle rénovation (i.e. immeuble Jatte 2).

Le rendement locatif et la vacance total sont déterminés pour le patrimoine en exploitation (hors immeuble Jatte 2)

(1) Pour |l e do®tail de | 6®volution de | a situation | owadrimeineensur |
exploitation de 100% au 31 mars 2013 voir section 2.3 « gestion locative » du rapport de gestion

(2) Le |l oyer annualis® global dda* 6p enmeamtl el Lhp@rinonde sd® ablt avald
mars 2014 eta 2,2 MU une fois |l es travaux achev®s

(3) Immeubles pour lesquels un engagement de conservation a été pris par Ziblin Immobiliere France

(4) Surfaces apres travaux prenant en compte les créations de surfaces prévues par le projet de restructuration en cours.
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Zublin Immobiliére France : Annexe sociale et environnementale

Nature de | 6informati ol

Informations quantitative et/ou qualitatives

Emploi

Effectif total et répartition des salaries par sexe,
par age et par zone géographique

Léef f ecStoicfi ®te® leasst comp
mandataire social.
Léoeffectif global du G

composé de 9 personnes dont un mandataire
social. Il comprend 6 femmes et 3 hommes dont

| 6©ge moyen est 34 ans

Embauches et licenciements Au cour s d e Glodpeapeocédéac e
trois recrutements,

Rémunérations et leur évolution La masse salariale du
1093KU pour | 6exercice 2
850KU pour | 6exercice pi

Organisation du travail

Organisation du temps de travalil Lborgani sation du temps
le cadre légal de la convention collective
nationale de | 6i mmobi i
| 6annualisation du tem
réduction du temps de travail (RTT) octroyés

Absentéisme Aucoursdel 6exercice 2012/ 2
pas fait face a un absentéisme significatif.

Relations sociales

Organisation du dialogue social, notammentles | Le Groupenedi spose pas doéin

proc®dures doéinformati
personnel et de négociation avec celui-ci

représentatives du personnel.

Bilan des accords collectifs

Non applicable

Santé et sécurité

Conditions de santé et de sécurité au travail Rel evant doéun effectif
pr®vu par |l a | oi,édee g
comité hygiene et sécurité

Bilan accords signés avec les organisations Non applicable

syndicales ou les représentants du personnel en

matiére de santé et de sécurité au travail

Accidents du travail, fréquence et gravité, ainsi Le groupe nbdba pas conn

gue les maladies professionnelles

travail ou de maladie professionnelle

Formation

Politiques mises en 1 u\

formation

Nombre tot al déheures (Le nombre total déheur ¢
2012/ 2013 afdeutes. ® ev ®

Mesures prises en f av e\ Lesactionsdeformations professionnelles sont

femmes et les hommes définies au fur et & mesure des besoins en
matiére de qualification.

Mesures prises en f ave | Comptetenude lataille de son effectif, le

I 6 i n sdesrpérsownas handicapées Groupe nbdbest pas soumi
déempl oi de personnel
Cependant
100% des actifs dispos:¢
pour les personnes handicapées.

Politique de lutte contre les discriminations Le groupe nbdba pas adop
il est attentif & ne pas se trouver en situation de
pratigue discriminante.

Promotion et respect des stipulations des con

Internationale du Travail relatives :

Au respect de 1 a | i ber {Nonapplicable
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de négociation collective

A | 6®l i mination des di §LeGroupe veillea écartertoute pratique qui

déoempl oi et de pr of es s idonneraitlieuaune éventuelle discrimination en
mati re doéemploi et de

A | 6®1 i mination du t r ayNonapplicable

A | dabolition effecti v{Nonapplicable

Politique générale en matiére environnementale

Organisation de la Société pour prendre en

Pour ses opérations de rénovation, le groupe

compte les questions environnementales et le met en Tuvre des certi
cas ®ch®ant, | es d®mar (Ex:BREAAM renovation Excellent pour
certification Newtime

Actions de formati on e {Pasdeformation spécifigue en 2012/2013

salariés menées en matiére de protection de
|l 6environnement

Moyens consacrés a la prévention des risques
environnementaux et des pollutions

Le groupe est attentif au respect de toute
r ®gl ementation. Ainsi
de diagnostics (amiante, plomb, etc.)

Montant des provisions et garanties pour risques
en mati re dbdédenvironne.|

Non applicable

Pollution et gestion des déchets

Mesures de prévention, de réduction ou de

Non applicable : activité principalement

r®paration de rej et s difinanciére, non visée par les prescriptions de

affectant gravement | 6¢l 6art i-tOPdu Chde 83ommerce

Mesures de prévention, de recyclage et Le groupe encourage le tri sélectif et le

do6®l i minati on des d®c h {recyclage des déchets

Prise en compte des nuisances sonores et de Léensembl e des op ®nrsafont

toute autre forme de pollution spécifique a une en milieu urbain. La société impose aux

activité

Consommati on dbéeau et {Le groupe sbdbassure de |

eau en fonction des contraintes locales | 6eau en proc®dant ~ d¢
en contrdlant le correct fonctionnement des
installations

Consommation de matiéres premiéeres et Critére pris en compte dans les rénovations

mesures prises pour am(ddéi mmeubl e.

leur utilisation Ex: R®novation Newti me
delaSeinepourc hauf fer et raf

Consommati on do6é®ner gi e | Laréductiondes consommations énergétiques

am®liorer | 6efficacit®|des i mmeubles est au ci

aux énergies renouvelables groupe.

Utilisation des sols

Non applicable

Changements climatiques

Rejets de gaz a effet de serre

La société a mise en place une politique de
développement durable visant a optimiser la
performance ®ner g®ti qu:¢
carbone des immeubles en maitrisant les
consommations doé®ner gi ¢
climatisation, énergie, eau chaude, sanitaire,
éclairage)

Adaptation aux conséquences du changement
climatique

Non applicable

Protection de la biodiversité

Mesures prises pour préserver ou développerla |Mai nti en ou mi se en pl
biodiversité diversifiés, végétalisations de terrasses
| mpact territorial, ®conomique et soci al de |
En mati re doébemploi et |Dans | es mar ch®savecsdse | |
régional fournisseurs, la société encourage le recours a
| 6empl oi | ocal en rel af
et les associations
Sur les populations riveraines ou locales Dans |l es march®s qubel |l
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fournisseurs, la société encourage le recours a

| 6empl oi | ocal en rel at
et les associations
Rel ations entretenues avec | es personnes ou |
soci ®t ®, not amment | es associations doéi ntslesrt i
associations de d®fense de | 6environnement,h |
populations riveraines
Conditions de dialogue avec ces personnes ou Relations avec les bailleurs :
organisations Le groupe propose a ses locataires (nouveaux
ou existants) dans le cadre de la démarche
«BailVerté, |l a mise en pl adgd

environnementale ayant pour objet la description
des caractéristiques environnementales des
locaux loués, de fixer les modalités de
détermination des objectifs d'amélioration et les
principes d'exploitation des locaux loués pour
parvenir & une amélioration de leurs
performances environnementales.

Au cours de | 6exercice
baux avec annexes environnementales ont été
signés.

Autres relations

Les entreprises mandatées par la société dans
le cadre de rénovation mettent a disposition des
riverains des modes de communication (adresse
email, téléphone, etc.) pour recueillir leurs
remarques.

Actions de partenariat ou de mécénat

Aucune action réalisée en 2012/2013

Sous-traitance et fournisseurs

Prise en compte dans | i
enjeux sociaux et environnementaux

Prise en compte du critere de la sensibilité aux
enjeux sociaux et environnementaux dans la
sélection des fournisseurs et sous traitants.

Importance de la sous traitance et de la prise en
compte dans les relations avec les fournisseurs
et les sous-traitants de leur responsabilité
sociale et environnementale

Prise en compte du critere de la sensibilité aux
enjeux sociaux et environnementaux dans la
sélection des fournisseurs et sous traitants.

Loyauté des pratiques

Actions engagées pour prévenir la corruption

Le groupe estime ne pas étre soumis a un risque
de corruption

Mesures prises en faveur de la santé et de la
sécurité des consommateurs

Mesures prises en matiere de rénovation :
-amélioration du confort des utilisateurs en
mati re de conditions
conditions sanitaires et techniques

-garantir la qualité sanitaire et la sécurité des
batiments en veillant & ne pas utiliser de
matériaux nocifs

Autres actions engag®es

en faveur des Droits

Autres actions engagées en faveur des Droits de
| 6 homme

Non applicable
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Attestation de présence du veérificateur indépendant sur les
informations sociales, environnementales et sociétales figurant
dans le rapport de gestion
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A | dattention de | a Direction g®n®ral e,

A la suite de la demande qui nous a été faite et en notre qualité de vérificateur indépendant de Ziblin
immobiliere France, nous avons établi la présente attestation sur les informations sociales,
environnementales et sociétales consolidées présentées dans le rapport de gestion établi au titre de

| 6exercice clos |l e 31 mars 2013 en d@2fdldd Godetde commedes s d i
sur | e renvoi -38du Cddémondtairecet fieandier. 5 1 1

Responsabilité de la direction

1 appartient au consei l déadministration de Z¢blir
comprenant les informations sociales, envir onnement al es et soci ® ales coensol
102-1 du Code de commerce (ci-apres les « Informations ».

Indépendance et contréle qualité

Notre indépendance est définie par les textes réglementaires, le code de déontologie de la profession ainsi
que |l es dispositi ons-1llgu@adewde omniercé. Baa ailleurscnbus avans iR eh place
un systeme de contréle qualité qui comprend des politiques et des procédures documentées visant a assurer
la conformité avec les régles déontologiques, les normes professionnelles et les textes légaux et
reglementaires applicables.

Responsabilité du vérificateur indépendant

1 nous appartient, sur | a base de nos travaux, doatt
rapport de gestion ou font | 6objet, en cas doébomi ssion,
| 6ar ti €l05adu Goded@ dommerce et du décret n°2012-557 du 24 avril 2012. Il ne nous appartient pas

en revanche de vérifier la pertinence de ces informations.

Nature et étendue des travaux

Nous avons conduit les travaux suivants conformément aux normes professionnelles applicables en France :

Nous avons comparé les informations présentées dans le rapport de gestion avec la liste prévue par| 6 ar t i ¢ |
R.225-105-1 du Code de commerce ;

Nous avons Vérifié que les informations couvraient le périmétre consolidé, a savoir la société ainsi que ses

filiales au senk dt Il édarsocli ® s 2§6806el | e e3odotodeedee au
commerce ;
En cas débomi ssi on de <certaines i nformations consol i o

fournies conformément aux dispositions du décret n°2012-557 du 24 avril 2012.
Conclusion

Sur la base de ces travaux, nous attestons de la présence dans le rapport de gestion des informations
requises.

Paris-La Défense, le 25 juin 2013

Le Vérificateur indépendant

ERNST & YOUNG et Associés
Département Développement durable
Eric Duvaud
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Comptes consolidés Ziublin Immobiliere France
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Zublin Immobiliere France

SA au capitalde 17054714, 25 U
20-26 boulevard du Parc
92200 Neuilly-sur-Seine

Comptes consolidés au 31 mars 2013
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ETAT DU RESULTAT SEPARE CONSOLIDE

(en milliers d'euros) Notes 31.03.2013 31.03.2012
Revenus locatifs 1 9458 18 108
Charges du foncier -1 149 -728
Charges locatives non récupérées -3 168 -937
Charges sur immeubles -1331 -282
Loyers nets 3810 16 161
Frais de structure -1198 -1714
Frais de personnel -1241 -971
Frais de fonctionnement -2 439 -2 685
Produit de cession des immeubles de placement 12 567 0
VNC des immeubles cédés -12 641 0
Résultat de cession des immeubles de placement -74 0
Ajustement a la hausse des immeubles de placement 3 5904 3003
Ajustement a la baisse des immeubles de placement 3 -5 339 -3 647
Solde net des ajustements de valeur 565 -644
Résultat opérationnel net 1862 12 831
Produits de trésorerie et d'équivalents de trésorerie 2 236 252

Pertes nettes sur passifs financiers a la juste valeur par le biais

de I'état du résultat global 2 3251 0
Intéréts et charges assimilées 2 -11 105 -10 902
Codt de I'endettement financier net -14 121 -10 650
Résultat avant impot -12 259 2181
Imp6ts sur les bénéfices 0 0
Impots différés 0 0
Résultat net de I'ensemble consolidé -12 259 2181
Attribuable aux propriétaires de la société mere -12 259 2181
Attribuable a la participation ne donnant pas le contrdle 0 0
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ETAT DU RESULTAT GLOBAL CONSOLIDE

(en milliers d'euros) 31.03.2013 31.03.2012
Résultat net -12 259 2181
Part efficace des profits et pertes sur instruments de couverture

. - 852 -6 802
dans une couverture de flux de trésorerie
Recyclage au résultat des variations de juste valeur différées en 3446 0
capitaux propres
Autres éléments du résultat global 4 297 -6 802
Charge d'imp6t relative aux autres éléments du résultat global 0 0
Résultat global total -7 962 -4 620
Résultat global total pour la période attribuable aux intéréts 0 0
minoritaires (en milliers d'euros)
Résultat global total pour la période attribuable aux propriétaires 7962 4620

de la société mere (en milliers d'euros)

ETAT DE LA SITUATION FINANCIERE CONSOLIDEE - ACTIF

(en milliers d'euros) Notes 31.03.2013 31.03.2012
Actifs corporels 214 235
Immeubles de placement 3 304 390 317 750
Autres actifs non courants 4 4183 6 314
ACTIFS NON COURANTS 308 788 324 299
Actifs disponibles a la vente 3 53 590 0
Créances clients 5 5754 3867
Autres créances 6 5919 7044
Charges constatées d'avance 7 621 649
Trésorerie et équivalents de trésorerie 8 10 589 19 057
ACTIFS COURANTS 76 474 30 617
TOTAL ACTIF 385 261 354 916
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ETAT DE LA SITUATION FINANCIERE CONSOLIDEE - PASSIF

(en milliers d'euros) Notes 31.03.2013 31.03.2012
Capital 17 021 16 958
Primes d'émission 44 885 44 900
Obligations remboursables en actions 9 29 558 29 558
Réserves consolidées 12 042 9861
Couverture de flux de trésorerie futurs -11 592 -15 890
Résultat consolidé -12 259 2181
CAPITAUX PROPRES GROUPE 79 655 87 568
Intéréts minoritaires 0 0
CAPITAUX PROPRES 79 655 87 568
Dettes bancaires 10 139 985 226 325
Autres dettes financieres 11 54 069 12 822
Instruments financiers 12 14 843 15572
PASSIFS NON COURANTS 208 897 254 720
Part courante des dettes bancaires 10 77 086 487
Part courante des autres dettes financiéres 11 1603 2 000
Avances et acomptes 57 20
Dettes fournisseurs 13 10 509 2 156
Dettes fiscales et sociales 14 1952 1509
Autres dettes 15 3244 3519
Produits constatés d'avance 2 257 2937
PASSIFS COURANTS 96 710 12 628
TOTAL DU PASSIF 385 261 354 916

Note : Les comptes dettes Fournisseurs et Autres dettesau 31 mars2 012 ont
de compte a compte sans impact sur les capitaux propres a la méme date.
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ETAT DES FLUX DE TRESORERIE CONSOLIDES

(en milliers d'euros) Note 31.03.2013 31.03.2012
Résultat net des sociétés -12 259 2181
Variation de juste valeur des immeubles de placement 3 -565 644
Résultat de cession des immeubles de placement 74 0
Autres produits et charges 75 -121
Colt de I'endettement financier net 2 14121 10 650
Capacité d'autofinancement avant co(t de I'endettement financier et imp6t 1445 13 354
Variation du besoin en fonds de roulement lié a l'activité -1 429 -2 679
FLUX NET DE TRESORERIE GENERES PAR L'ACTIVITE 16 10 675
Acquisitions d'immobilisations -52 222 -6 788
Acquisitions d'immobilisations du siege -140 -139
Variation des dettes sur immobilisations 9333 -274
Cession d'immeubles de placement 12 567 0
FLUX DE TRESORERIE LIES AUX OPERATIONS D'INVESTISSEMENT -30 462 -7 201
Souscription d'emprunts auprés d'un propriétaire de la société Mere 41 000 7717
Remboursements d'emprunts bancaires -10 000 0
Remboursements d'emprunts obligataires -535 -510
Frais divers décaissés sur opérations de financement -127 =721
Remboursement des dépots locataires -750 -754
Augmentation des dépdts locataires 149 8
Intéréts financiers nets versés -10 614 -10 914
Intéréts financiers nets regus 164 245
FLUX DE TRESORERIE LIES AUX OPERATIONS DE FINANCEMENT 19 287 -4 929
Variation de trésorerie -11 158 -1 456
Trésorerie a la cléture (Bilan) 8 10589 19 057
Tr®sorerie -~ la cl*ture (incluant la r®serve de tr®sorerie 16®125, 9 MIG674u
Trésorerie a l'ouverture (Bilan) 8 19 057 24 126
Tr®sorerie ° | 'ouverture (incluant |l a r®serve de tr®soreri e76r¢ 8, 6 28026 a
Variation de trésorerie de la période -11 158 -1 456
Léactivit® op®rationnelle du Groupe, | MU )c eests i loam mdies &
déemprunts av e cen Hollind AGrpout fimanceblés Iprojets de rénovation Newtime, Imagine et
Chaganne (41MU0) ont g®n®r ® au cours de | 6exercice un fl ux

Cette tr®sorerie sur op®rations ddédexpl oi t asponible a et {
| 6ouverture ont ®t ® principal ement employ®es aux r gl

- des intéréts financiers (10,7 M4 )
- des travaux de valorisation réalisés sur les immeubles (52,2 MU )
-du remboursement de | demprunt MO®P." " | 6i mmeubl e de Su

Aucour s de | 6exercice 2012/2013, | 6ensemble des flux d
variation de trésorerie négative de 11,2M0 pour atteindre une tr ®sor #¥Mai €ydi
compris réserve de trésorerie Aareal).
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ETAT DE VARIATION DES CAPITAUX PROPRES CONSOLIDES

Obligations
remboursables Réserves Réserves de cash Capitaux propres - Intéréts Total capitaux

Capital social Prime d'émission en actions consolidées flow hedge Résultat consolidé partdu Groupe  minoritaires propres
Capitaux propres au
31.03.11 16 031 45 884 29 558 -1 436 -9 088 11 297 92 246 0 92 246
Couverture flux de trésorerie 0 -6 802 -6 802 -6 802
Total des charges et produits
reconnus directement en
capitaux propres 0 0 0 0 -6 802 0 -6 802 0 -6 802
Résultat net -part du Groupe 2181 2181 0 2181
Total des produits et charges
de I'exercice 0 0 0 0 0 2181 2181 0 2181
Augmentation de capital 1003 -1003 0 0 0
Imputation des actions propres -76 19 -57 -57
Affectation du résultat 11297 -11 297 0 0
Capitaux propres au
31.03.12 16 958 44 900 29 558 9 861 -15 890 2181 87 568 0 87 568
Couverture flux de trésorerie 0 852 852 852
Total des charges et produits
reconnus directement en
capitaux propres 0 0 0 0 852 0 852 0 852
Résultat net -part du Groupe -12 259 -12 259 0 -12 259
Total des produits et charges
de I'exercice 0 0 0 0 0 -12 259 -12 259 0 -12 259
Imputation des actions propres 63 -14 49 49
Affectation du résultat 2181 -2181 0 0
Recyclage au résultat des
variations de juste valeur
différées en capitaux propres 3446 3446 3446
Capitaux propres au
31.03.13 17 021 44 885 29 558 12 042 -11 592 -12 259 79 655 0 79 655

Le recyclage au résultat des variations de juste valeur différées en capitaux propres de 3 446 KEUR sur
| 6exercice se d®compase de |l a fa-on suivante

- le recyclage au compte de résultat depuis le compte des capitaux propres « Couverture de flux de trésorerie

futurs é , de |l a juste valeur du swap de couverture de ta
| 6i mmeubl e de Suresnes et remikKadiggrs® | e 28 septembre 2
-lerecyclageaucompt e de r®sultat de |l a juste valeur des swa|
mis en place pour financer | 6i mmeubl e Danica et dont
est anticipé au 30 juin 2013 (2 031 KEUR) ;

-le recyclage au compte de r®sultat de | a juste val
(nominal 10ME UR) de | 6emprunt mi s en pl ace pour financ

rembour sement antici p® NEWUR tonsédut idfié u'n Imo ntemtte dee 81 6i mi
anticipé au 30 juin 2013 (562 KEUR) ;

-Le recyclage au compte de r®sultat dbéune part r ®si di

déint®r°t de | 6emprunt mis en wtimaetdattep2aunerfoisfestimée tapatr | e
efficace de la couverture selon les critéres IFRS (189 KEUR).
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INFORMATION SECTORIELLE

ETAT DU RESULTAT SEPARE CONSOLIDE au 31.03.13

(en milliers d'euros) PARIS LYON MARSEILLE NON AFFECTE TOTAL
Revenus locatifs 5323 2681 1454 0 9 458
Charges du foncier -1 005 -80 -63 0 -1149
Charges locatives non récupérées -3014 -124 -30 0 -3168
Charges sur immeubles -1254 -64 -13 0 -1331
Loyers nets 49 2412 1348 0 3810
Frais de structure 0 0 0 -1198 -1198
Frais de personnel 0 0 0 -1241 -1241
Frais de fonctionnement 0 0 0 -2 439 -2 439
Produit de cession des immeubles de placement 12 567 0 0 0 12 567
VNC des immeubles cédés -12 641 0 0 0 -12 641
Résultat de cession des immeubles de placement -74 0 0 0 -74
Ajustement a la hausse des immeubles de placement 5904 0 0 0 5904
Ajustement & la baisse des immeubles de placement -4922 -279 -138 0 -5 339
Solde net des ajustements de valeur 982 -279 -138 0 565
Résultat opérationnel net 957 2133 1211 -2 439 1862
Produits de trésorerie et d'équivalents de trésorerie 113 73 0 50 236
Recyclage de la variation de juste valeur des SWAP et variation de I'exercice -1219 -2031 0 0 -3251
Intéréts et charges assimilées -8 935 -1553 0 -618 -11 105
Co(t de I'endettement financier net -10 042 -3511 0 -568 -14 121
Résultat avant impot -9 085 -1378 1211 -3 007 -12 259
Impéts sur les bénéfices
Impbts différés
Résultat net de I'ensemble consolidé -9 085 -1378 1211 -3 007 -12 259
Attribuable aux propriétaires de la société mere -9 085 -1378 1211 -3 007 -12 259
0 0 0 0 0

Attribuable a la participation ne donnant pas le contréle

Au 31 mars 2013, deux clients externes rattachés au secteur Paris et le locataire du secteur de Marseille
participent pour plus de 10% des produits totaux. Le détail des revenus liés a ces clients externes est présenté en

Note 1.
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ETAT DU RESULTAT SEPARE CONSOLIDE au 31.03.12

(en milliers d'euros) PARIS LYON MARSEILLE NON AFFECTE TOTAL
Revenus locatifs 13 864 2858 1387 0 18 108
Charges du foncier -622 -37 -62 -7 -728
Charges locatives non récupérées -888 -24 -27 1 -937
Charges sur immeubles -232 -13 -2 -35 -282
Loyers nets 12123 2783 1296 -41 16 161
Frais de structure 0 0 0 -1714 -1714
Frais de personnel 0 0 0 -971 -971
Frais de fonctionnement 0 0 0 -2 685 -2 685
Ajustement a la hausse des immeubles de placement 683 2 320 0 0 3003
Ajustement & la baisse des immeubles de placement -2 832 0 -815 0 -3 647
Ajustement a la hausse du portefuille titre et des éléments monétaires 0 0 0 0 0
Solde net des ajustements de valeur -2 148 2 320 -815 0 -644
Résultat opérationnel net 9974 5103 481 -2726 12 832
Produits de trésorerie et d'équivalents de trésorerie 245 0 0 7 252
Intéréts et charges assimilées -8 813 -1547 0 -542 -10 902
Codt de I'endettement financier net -8 568 -1 547 0 -536 -10 651
Résultat avant impot 1 406 3557 481 -3 262 2181
Impéts sur les bénéfices

Impbts différés

Résultat net de I'ensemble consolidé 1406 3557 481 -3262 2181
Attribuable aux propriétaires de la société mere 1 406 3557 481 -3262 2181
Attribuable a la participation ne donnant pas le controle 0 0 0 0 0
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ETAT DE LA SITUATION FINANCIERE - ACTIF au 31.03.2013

(en milliers d'euros) PARIS LYON MARSEILLE NON AFFECTE TOTAL
Actifs corporels 0 0 0 214 214
Immeubles de placement 288 840 0 15 550 0 304 390
Autres actifs non courants 3999 0 0 184 4183
ACTIFS NON COURANTS 292 839 0 15 550 398 308 788
Actifs disponibles a la vente 0 53 590 0 0 53 590
Créances clients 3972 1782 0 0 5754
Autres créances 5102 588 0 229 5919
Charges constatées d'avance 528 0 0 93 621
Trésorerie et équivalents de trésorerie 8 041 1195 988 365 10589
ACTIFS COURANTS 17 644 57 156 988 687 76 474
TOTAL ACTIF 310 483 57 156 16 538 1085 385 261
ETAT DE LA SITUATION FINANCIERE - ACTIF au 31.03.2012
(en milliers d'euros) PARIS LYON MARSEILLE NON AFFECTE TOTAL
Actifs corporels 0 0 0 235 235
Immeubles de placement 249 230 52 840 15 680 0 317 750
Autres actifs non courants 6 000 0 0 314 6314
ACTIFS NON COURANTS 255 230 52 840 15 680 549 324 299
Créances clients 2585 853 429 0 3867
Autres créances 5883 983 8 170 7044
Charges constatées d'avance 565 1 0 83 649
Trésorerie et équivalents de trésorerie 7 562 4288 5180 2027 19 057
ACTIFS COURANTS 16 595 6125 5617 2280 30617
TOTAL ACTIF 271 825 58 965 21 297 2829 354 916
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ETAT DE LA SITUATION FINANCIERE - PASSIF au 31.03.2013

(en milliers d'euros) PARIS LYON MARSEILLE NON AFFECTE TOTAL
Dettes bancaires 139 985 0 0 0 139 985
Autres dettes financieres 43 023 306 0 10 740 54 069
Instruments financiers 12 511 2333 0 0 14 843
PASSIFS NON COURANTS 195518 2639 0 10 740 208 897
Part courante des dettes bancaires 48 179 28 908 0 0 77 086
Part courante des autres dettes financieres 547 396 0 660 1603
Avances et acomptes 49 9 0 0 57
Dettes fournisseurs 9073 834 1 601 10 509
Dettes fiscales et sociales 1043 402 16 491 1952
Autres dettes 1993 1199 0 52 3244
Produits constatées d'avance 1231 651 375 0 2 257
PASSIFS COURANTS 62 115 32 398 392 1805 96 710
TOTAL PASSIF (hors capitaux propres) 257 633 35037 392 12 545 305 606
ETAT DE LA SITUATION FINANCIERE - PASSIF au 31.03.2012

(en milliers d'euros) PARIS LYON MARSEILLE NON AFFECTE TOTAL
Dettes bancaires 197 469 28 856 0 0 226 325
Autres dettes financieres 1089 371 0 11 363 12 822
Instruments financiers 12 657 2915 0 0 15572
PASSIFS NON COURANTS 211 215 32142 0 11 363 254 720
Part courante des dettes bancaires 485 1 0 0 487
Part courante des autres dettes financieres 1105 248 0 648 2 000
Avances et acomptes 20 0 0 0 20
Dettes fournisseurs 1806 14 7 330 2156
Dettes fiscales et sociales 674 254 155 425 1509
Autres dettes 2432 1023 0 64 3519
Produits constatées d'avance 2 066 512 359 0 2937
PASSIFS COURANTS 8589 2051 521 1467 12 628
TOTAL PASSIF (hors capitaux propres) 219 804 34194 521 12 830 267 348
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ANNEXES AUX COMPTES CONSOLIDES

|  Présentation du Groupe Zublin Immobiliére France

Informations générales

Zublin Immobiliere France S.A. (la « Société »), filiale de Zublin Immobilien Holding AG (société cotée au
SWX-Zirich, holding du Groupe Ziblin), est enregistrée au Registre du Commerce de Nanterre sous le
numéro 448 364 232. Son sieége social se situe au 20-26 boulevard du Parc, 92200 Neuilly-sur-Seine.

Ziblin Immobiliere France et ses filiales (le « Groupeé) sont sp®ci ali s®es dans | a
|l a gestion et | dexploitation par bail, l ocati on ou au
La Soci ® ® est cot®e sur | e march® r glement® fran-ai

de NYSE Euronext.

Les états financiers consolidés de la Société pour la période allant du 1* avril 2012 au 31 mars 2013 ont été
arr°t®s le 14 mai 2013 par |l e conseil déadmini stratio

I Faits significatifs de | 6exercice
Lébexercice clos au 31 mars 2013 a ®t ® marqu® principa

2.1. Gestion locative

1 Immeuble Magellan

Enjuil et 2012, Z¢blin Immobili re France et | a soci ®t®
une résiliation de 8 335 m2 et 267 parkings) avec effet rétroactif a compter du 1 juillet 2012. Un nouveau bail

a été conclu avec effet a cette méme date, pour 9 159 m2 et 267 parkings pour une durée de 9 années dont 6

ans fermes. Le loyer annualisé global de ces surfaces ressorta24Mu * (1242 bureau) . Le n
est assorti déun engagement ddabnisn vieesst i diagsadtomatindans diviers 8 5 0
agencements du locataire.

* loyer hors charges, hors taxe
1 Immeuble Chaganne

En septembre 2012, Ziblin Immobiliere France et la société Europ Assistance ont résilié le bail portant sur

| 6ensembl e de | 6i mme ubdler ocobra 2042n Uneoueeaucail a été domclu avac effet
cette m°me dat e, pour une dur®e de 9 ann®es fer me
r®ali sation de travaux portant sur | es agenceglobddet s e
ces surfaces ressorta 1L,9Mu* pendant |l a p®riode des travaux pr®vu
22Ma0* (U248 bureau) une fois |l es travaux achev®s. Pe
équipes Europ Assistance estinstalléedans des espaces tampons, ext®rieurs
permettre | a r®alisation des travaux dobéaMdEJREEMents. L

* loyer hors charges, hors taxe

T Immeuble Danica
En date du 19 octobre 2012, Ziblin Immobiliere France et la société France Telecom ont conclu un bail de
neuf ans (dont six fermes) avec effet ° cette m°me d:
Danica, et un lot de 217,5 m? au RDC du batiment B soit une surface totale de 4 158,5 m2 et 128 parkings. Le
bail est assorti déune franchise |l oyer de 12 mois et
r®al i sation par l eurs services de | a el@h0KwatTi.o nL ed elso
annualisé global de ces surfaces ressorta1 0346 Ku* (210 4/ m] bureau).

* loyer hors charges, hors taxe
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En date du 30 octobre 2012, Ziblin Immobiliére France et la société MCES5 ont conclu un avenant au bail du
01/03/2009 avec effet au 4 novembre 2012, portant sur un lot supplémentaire de 612,5 m2 au 2°™ étage du
boti ment A de | 6i mmeubl e Danica. Le bail est assorti
cessurfacesressortal66 Ka* (210 4/ m] bureau).

* loyer hors charges, hors taxe

2.2. Mi se en place doébemprunts avec Z¢gblin I mmobilien H

Emprunt participatif avec Ziblin Immobilien Holding AG
En date du 24 avril 2012, Ziblin Immobiliere Paris Ouest a contracté un emprunt aupres de la société Ziblin
ImmobilienHol di ng AG afin dbéassurer | e financemenldattetlle | a r
Cet emprunt qui sera tiré au fur et a mesure des besoins en financement du projet présente les
caractéristiques suivantes :

- Rémunération de 9,5% (dont 3% versés sur une base trimestrielle et 6,5% capitalisés) ;

- Ech®ance de | 6emprunt 15 juillet 2015;(avec possi |
- Participation de Z¢gblin Il mmobilien Hol ding AG -~
pourcentage de participation est fonction des contributions financieres respectives de Ziblin
| mmobilien Holding AG et du groupe Z¢blin France
Une premi re enveloppe de 35M0 a ® ® mise ~ dispositi
signélel4décembre 2012, | e nominal de | 6emprunt a ®t ® port
Le montant cumul ® des tirage#Miau 31 mars 2013 so®l ve

Emprunt rénovation Imagine avec Ziblin Immobilien Holding AG
En date du 12 décembre 2012, Zublin Immobiliere France a contracté un emprunt auprés de la société Zublin
| mmobilien Holding AG afin de compl ® er | e financemen
Cet emprunt qui sera tiré au fur et a mesure des besoins en financement du projet présente les
caractéristiques suivantes :
- Rémunération de 7,5% (dont 3,5% versés sur une base trimestrielle et 4% capitalisés) ;

- Amortissement de | demprunt du 31 mars 2015 jusqud’
Le montant mis ° disposition par Z¢blin | mmdebtirdggssen Ho
au 31 mars 201M0.s6® "ve © 3,0

Emprunt rénovation Chaganne avec Ziblin Immobilien Holding AG

En date du 12 décembre 2012, Zublin Immobiliere France a contracté un emprunt auprés de la société Zublin
Immobilien Holding AG afin de financerlar ® novati on de | 6i mmeubl e Chaganne.
Cet emprunt qui sera tiré au fur et & mesure des besoins en financement du projet présente les

caractéristiques suivantes :

- R®mun®ration de 6,5% capitalis®s trimestri dnalse men
2014);
- Amortissement de | demprunt du 31 mars 2014 jusqud’
Le montant mis ° disposition par Z¢gblin Immobilien Ho
au 31 mars 201MG.sd6® "ve © 2,0

2.3. Cession de | driconbéfangel e H

Le 28 septembre 2012, Ziblin Immobiliere Verdun Flourens a réalisé la vente de son immeuble Horizon
Défense sis au 12/18 rue Gustave Flourens 92150 Suresnes pour un montant brut de 13,3 MU .

Léoemprunt souscrit aupr sMide IRt ®b aregnbeo uAxs®e dle e mkl |j
déint®r°ts utilis® pour |l a couverture de | 6emprunt a
dont les variations de juste valeur sont comptabilisées en compte de résultat.

Alasuitede | a cession de | 6i mmeubl e Horizon D®f ense, I a
|l obj et ddédune transmission universelle du patrimoine

2.4. SPPICAV Pierres Vertes Investissement

En date du 25 septembre 2012, la SPPICAV Pierres Vertes investissement qui était sans activité depuis sa
cr®ation a fait | 6objet dbébune transmission universel/l
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11 Principes et méthodes comptables

Les états financiers consolidés au 31 mars 2013 sont présentés en conformité avec les normes et
interprétations IFRS conformément au réglement n° 1606/2002 de la Commission Européenne adoptée le
19juill et 2002 pour | 6ensemble des soci ® ®s cot ®es.

3.1 Principales normes comptables

Les états financiers consolidés arrétés au 31 mars 2013 du Groupe ont été préparés selon le référentiel IFRS
t el qgubadopt® dans | 6Union europ®enne (http://ec.eul
applicable a cette date.

Ces principes comptables retenus sont cohérents avec ceux utilisés dans la préparation des comptes

consolid®s annuels pour | 6exercice clos |l e 31 mars
interprétations suivantes, obligatoire aux exercices ouverts a compter du 1*" avril 2012 dans le référentiel « tel
quepubliee de | 61 ASB est sans incidence significative sur

- IFRS 7 : Informations a fournir - Transferts d'actifs financiers (applicable 1 juillet 2011)

Cesprincipes ne diff rent pas des normes | FRS telles ¢
obligatoire, a compter des exercices ouverts a partir du 1° avril 2012, des amendements et interprétations
suivants serait sans incidence significative sur les comptes du Groupe :

Textes adopt®s par | 6Union Europ®enne avec une da
pr®vue par | 61 ASB ( pr i nc®ijgnadr 2003, ddnc rion encargpapicablesu 1
dans |l e r®f ®rentiel tel qudendoss® par | 6Union Eu

- IAS 28 : Participations dans des entreprises associées

- IFRS 10 : Etats Financiers Consolidés

- IFRS 11 : Partenariats

- IFRS 12 : Informations a fournir sur les intéréts détenus dans d'autres entités

- IFRS 13 : Evaluation de la juste valeur

- IAS 19 : Avantages du personnel

- Amendement IFRS 7 : Informations a fournir - compensation des actifs financiers et des passifs
financiers

- Amendement IAS 1 : Présentation des postes des autres éléments du résultat global (OCI) (applicable
a partir du 01/07/2012)

- Amendement IAS 32 : Compensation des actifs financiers et des passifs financiers (applicable a partir
du 01/01/2014)

Textes non encore adoptmeauBhmarsl2@®:ni on Eur op®e
- Amendements IFRS 9 & IFRS 7 : Date de prise d'effet d'IFRS 9 (applicable a partir du 01/01/2015)
- Amendements IFRS 10, IFRS 12, IFRS 27 : Entités d'investissement : (applicable a partir du
01/01/2014)
- Amendements IFRS 10, IFRS 11, IFRS 12 : dispositions transitoires (applicable a partir du 01/01/2013)

Options ouvertes par le référentiel comptable international et retenues par le Groupe

Certaines nor mes comptabl es international es pr ®voi e
comptabilisation des actifs et passifs A ce titre, |
“ la juste valeur comme | a possibilit® en est donn®e

3.2. Recours a des jugements et estimations

La préparation des états financiers implique que la direction du Groupe procéde a des estimations et retienne
des hypothéses qui affectent les montants présentés au titre des éléments d'actifs et de passifs inscrits au
bilan consolidé, ainsi que les informations relatives aux actifs et passifs éventuels a la date d'établissement
de ces informations financiéres et les montants présentés au titre des produits et des charges de I'exercice. I|
sbagit principalement: dé®valuations concernant

A Lajuste valeur des immeubles de placement ;
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A Lavalorisation des paiements en actions ;

A La valorisation des instruments financiers.

La direction revoit ses estimations et appréciations de maniére constante sur la base de son expérience
passée ainsi que de divers autres facteurs jugés raisonnables, qui constituent le fondement de ses
appréciations de la valeur comptable des éléments d'actifs et de passifs. Les résultats réels pourraient différer
de ces estimations en fonction d'hypothéses ou de conditions différentes.

Par ailleurs, le Groupe a conclu des contrats de baux commerciaux sur les immeubles de placement en

portefeuille. Le Groupe a ctotalité ded ®ques egdastavahtagesonhéseats & a i t

la propriété des immeubles de placement et, en conséquence, les comptabilise comme des contrats de
location simple.

3.3. Périmeétre de consolidation

Les sociétés controlées par le Groupe, c'est-a-dire sur lesquelles le Groupe dispose du pouvoir de diriger les

politiques financi res et op®rati onnel leesslondafméthodeddé e n o
|l 6i nt ®gration gl obal e. Les ® ®ments de r®sultat, pr o
débexercice sont enregistr®s dans | e compte de r ®sul
jusqud” keasiod) qui corregpend a la date de prise (perte) de contrdle de la filiale.

Les états financiers des filiales sont préparés sur la méme période de référence que ceux de la société mere,

sur la base de méthodes comptables homogénes.

3.4. Immeuble de placement (IAS 40)

La Société a choisi comme méthode comptable, le modéle de la juste valeur, qui consiste conformément a

| 6option offerte par | AS 40, “ comptabiliser | es mm
variations de valeur par le compte de résultat. Les immeubles de placement ne sont donc pas amortis.

Les immeubles de placement sont évalués initialement a leur colt, y compris les colts de transactions. La

val eur comptable inclut | es co¥%ts de srarmpll sc smentt sdidp
|l es crit res de comptabilisation sont satisfaits. El
de placement. Les immeubles de placement sont ultérieurement évalués a leur juste valeur.

Juste valeur :

Lajusteval eur doéun i mmeuble de placement est | e prix augq
bien informées, consentantes et agissant dans des conditions de concurrence normale. Elle refléte I'état réel

du marché et les circonstances prévalant a la date de cléture de I'exercice et non ceux a une date passée ou

future, mais ne refléte pas les dépenses d'investissement futures qui amélioreront le bien immobilier ainsi que

les avantages futurs liés a ces dépenses futures.

La juste valeur est déterminée au 31mars2 013 sur l a base dbéexpertises i
évaluations hors droits (ou valeur « nette vendeur »), en prenant en compte une décote sur la valeur droits

inclus (ou valeur « acte en mainée ) . Cette d®cot e candesdraispeddraits dé mdtafioms t i m
qudun acqu®reur supporterait, soit environ 6,2% de | a

serait soumise au r®gime des droits dbébenregistrements

Les variations de juste valeur sont enregistrées dans le compte de résultat sur la ligne «variations de valeur
des immeubles de placement » et sont calculées de la fagon suivante :

Variation de juste valeur= val euir(valdue demarché b @& cléturelda c | ?
| 6exercice pr®c®dent + montant des tr av aiumontat desd ®p e
franchises de |l oyer consenti-gpartauacmwels] eledd Olek@trali &
loyer sur la premiéredur ® e f erme du bail correspondant ° | dexerci

M®t hodol ogi e dboexpertise
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Léensemble des i mmeubl es composant | e patri mmoars@3 du C
par la société BNP Paribas Real Estate dont le mandat a débuté au 30 septembre 2009.

Lébexpert d®termine | a valeur doéun actif i mmobilier e
|l es m®t hodol ogi es dbébexpertises suivantes

- Méthode par actualisation des cash-flows

- Méthode par capitalisation des revenus nets

- Méthode par comparaison

1 Approche par actualisation des cash-flows

Cette m®t hode consiste ° ®valwuer |l es immeubles de pl
qui seront générés par leur exploitation.

Les hypotheses de calcul suivantes sont retenues pour la valorisation:

- prise en compte dohypoth ses déinflation sur | es
- horizon de prévision de dix ans,
- actualisation des flux en milieu dbéann®e,

- probabilité de renouvellement des baux existants lors de leurs échéances. En cas de départ du
locataire, relocation au loyer de marché aprés travaux (remise en état ou rénovation, selon le cas) et
vacance (généralement 6 mois),

- valeur terminale correspondant ~° | a capitalisatio
les cash flows.

1 Approche par capitalisation des loyers nets

Cette méthode consiste a appliquer un taux de rendement aux loyers réels ou escomptables, en tenant
compte du niveau des | oyers en cours par rapportertaux
apprécie des plus ou moins-values sur les loyers constatés par rapport au marché. Le taux de rendement
retenu r®sulte de | " observation des taux pratigu®s ¢
intégre pour chaque immeuble, le colt des travaux nécessaires a sa pérennité selon le plan de travaux établi

par | e propri®taire ou selon |les donn®es qubi l aur a f
|l a val eur obtenue par | 6approche par capitalisation.

1 Approche par comparaison
Léexpert ®t abl it une approche par | es rati os uni t a

emplacements
de stationnement tenant compte de leur état.

Cette approche permet ° | 6expert, doo lleddéduilesmordanty al e u
de travaux n®cessaires 7 son maintien selon un sch®m:
revenu.

Au 31 mar s 2013, |l a valeur de | 6ensembl e des i mmeub

calcuant a moyenne arithm®ti que des valeurs obtenues selo
immeubles Newtime(ex-Jatte 1), le Salengro et le Danica.

Immeuble Salengro

Compte tenu de | doption dbdachat dont 6a® Vvl ulae ede Mar
possibilit® de voir | &6i mmeuble vendu ° court ter me °
méthodologies dans le calcul de la moyenne de la fagcon suivante :
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- Méthode par actualisation des cash-flows : 5%

- Méthode par capitalisation des revenus nets : 5%

- Méthode par comparaison : 90%
Au 31 mars 2013, |l a valeur de | a m®t hode par compar ai
" la val eur de | 6option dbébachat caloshg®é” "ucetdat @a

réalisation de la vente, compte tenu des procédures administratives a suivre, au 31 mars 2014.

Immeuble Newtime

Au 31 mars 2013, compte tenu de | a r®novation en cour
créationsde surface et de | 6am®lioration de |l a qualit® de
d®dui sant de |l a valeur de sortie I 6int®gralit® des fr
| 6op®r ati on de r ®n o vmctoltode poltagee¥itais finaheers). ®nov at i o

La valeur de sortie est la valeur obtenue par la capitalisation des loyers potentiels (i.e. extension de surface et

val eur |l ocative de march® doéun i mmeuble neuf) recoupg®
Immeuble Danica

Compte tenu de |l a mise en vente de | 6i mmeubl e Danica,
méthodologies dans le calcul de la moyenne :

- Méthode par actualisation des cash-flows : 5%

- Méthode par capitalisation des revenus nets : 5%

- Méthode par comparaison : 90%

La m®t hodol ogi e d6®valuation retenue par BNP Pari bas
professionnel s gue sont la Charte de | 0Expertise el
d o6 Ex per tobiieees déVeloppées par The European Group of Valuers Associations (TEGoVA) et les
recommandati ons COB/ CNC devenue Autorit® des March®s
i mmobili re du patrimoine desrgeci ®t ®s f ai sant appel
Au cours de | 6exercice clos au 31 mars 2013, l es mar
une attitude prudente des investisseurs qui restent focalisés sur les marchés principaux et les produits de
premiere qualité, voire différent leur s d®ci si ons dbéinvesti ssements. Ce
stabilit® des hypoth ses retenues par | 6®valuateur au
Le do®t ail de | a m®t hode et des hypoth sestondesactifsies |
figure dans | e rapport doexpertise qui est rendu pt

www.zueblin.fr).

3.5. Immeubles de placement destinés a la vente (IFRS 5)

Les immeubles de placement destinés a étre cédés sont présentés au bilan dans la catégorie des actifs
courants.

La classification des actifs immobiliers en « immeubles destinés a étre cédés » dépend notamment de la
réalisation des critéres suivants :

- L6i mmeuble fait | 6objet débun mandat de vente
- L6i mmeubledbane I dobjetddintention dbéacqui sition |
- La cession de | 6i mmeuble a ® ® vaglid®e | ors dbéun

- Le management de la Société estime que la réalisation de la transaction sous une période de douze
mois est fortement probable.

La valorisation des actifs destinés a étre cédés est effectuée en conformité avec IAS 40.

A la cltture, | 6immeuble Danica (Lyon) est pr®sent® d
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3.6. Immobilisations corporelles (IAS 16) et incorporelles (IAS 38)

Les immobilisations corporelles (mobilier, matériel de bureau, etc.) et incorporelles (logiciel, etc.) sont
comptabilisées au codt historique diminué du cumul des amortissements et du cumul des éventuelles pertes
de valeur. L'amortissement est calculé selon la méthode linéaire sur la durée d'utilité de I'actif.

Les valeurs comptables des immobilisations corporelles et incorporelles sont revues pour dépréciation en
résultat lorsque des événements ou changements dans les circonstances indiquent que la valeur comptable
ne pourrait étre recouvrée.

A la cl6ture, le Groupe détient :

des logiciels amortis linéairement sur 1 an ;

- du matériel informatique amorti linéairement sur 3 ans ;

- du matériel de bureau amorti linéairement sur 10 ans ;

des agencements et installations amortis linéairement sur 10 ans.

37. D®pr®ciations dbéactifs (I AS 36)

Conf or mPment aux dispositions des nor mes I AS 16 et
dépréciation lorsque, a la date de cloture, des indices de perte de valeur (relatifs notamment a la valeur de
march® de l 6acti f, " des modi fications dans  Guti |l |
identifiés.

Dans le cas ou la valeur recouvrable se trouverait inférieure a la valeur nette comptable, le Groupe pourrait
étre conduit & comptabiliser en résultat une perte de valeur.

3.8. Instruments financiers (IAS 32/39)

Actifs financiers (hors instruments dérivés)

Les actifs financiers courants correspondent a des placements a court terme (comptes a terme a trois mois)
qui sont présentés au bilan sur la ligne « Trésorerie et équivalents de trésorerie » et sont évalués a leur juste
valeur a la cléture de chaque exercice (valeur probable de négociation). La valeur nominale des comptes a

terme est considérée comme ®t ant |l a juste valeur. Le Groupe do®ti
cr®ances clients, dbébautres cr®ances, et des pr°ts dor
valeur.

Passifs financiers (hors instruments dérivés)

Les passifs financiers du Groupe comprennent des emprunts bancaires portant intéréts, des dépdts et
cautionnements recus des locataires.

Les emprunts et dépbts recus sont ventilés en passifs courants pour la part devant étre remboursée dans les
douze mois apreés la cléture et en passifs non courants pour les échéances dues a plus de douze mois.

Les emprunts produisant intéréts sont initialement enregistrés a leur juste valeur diminuée des colts de
transaction associés et évalués par la suite au colt amorti déterminé sel on | a m®t hode du
effectif. La charge calculée selon cette méthode est constatée en « intéréts et charges assimilées » dans le
compte de résultat.

Les dépdts de garantie recus des locataires et ne portant pas intéréts sont actualisés au taux moyen
déendettement de | 6entreprise (estim® " 5,49%) sur | @
impacte la rubrique « intéréts et charges assimilées » du compte de résultat.

Obligations remboursables en action

En application de la norme IAS 32 « Présentation des instruments financiers », le Groupe a considéré les
ORA émises comme un instrument composite constitué :
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- dbéune c o mpette s ootrespomgdant a la valeur actualisée des coupons minimums gue la société
| 6obl igasémnaw»x porteurs de | 6 OR&dux dmprantobligatadreaacl0 u a | i
ans, soit 4,60 %)

- débune composante <ca

pitaux propres correspondant
rembour sement de | 6 ORA.

Conformément & IAS 32, les frais doé®mi ssi on ont ®t ® r ®partis ern
proportionnelle.

Instruments financiers dérivés

Le Groupe a mis en place une politique de gestion d
instruments financiers dériv®@s t el s que des swaps de taux doéint®r°t,
financiers dérivés sont initialement comptabilisés a la juste valeur des que le contrat est négocié et sont
ultérieurement évalués a la juste valeur. Les dérivés sont comptabi | i s®s en tant gubact
valeur est positive et en tant que passifs lorsque la juste valeur est négative. La valorisation des instruments

d®ri v®s est op®r ®e par des mod |l es commun®ment admi ¢
futur s, mod | e de Black and Scholes). La juste vale
coupons courus.

Le Groupe a opté pour la comptabilisation de couverture de flux futurs prévue par la norme IAS 39. Au
commencement doéun erturede Gaotpe désigne de manene formelle et documente la relation

de couverture ° Il aquelle | e Groupe souhaite appliquert
que la couverture soit hautement efficace dans la compensation des variations de juste valeur ou de flux de
trésorerie et le vérifie sur toute la durée de la relation par des tests prospectifs et rétrospectifs.

Tous gains et pertes provenant des variations de juste valeur de dérivés qui ne sont pas qualifiés
doéi nstr ume miressond emptabilisés directement dans le compte de résultat.

Le profit ou | a perte correspondant " la partie ef
directement en capitaux propres, alors que la partie inefficace est comptabilisée en résultat.

3.9. Créances

Les créances clients, dont les échéances sont généralement comprises entre 30 et 90 jours, sont reconnues
et comptabilisées pour le montant initial de la facture déduction faite des dépréciations des montants non
recouvrables. Une dépréciation est constatée lorsqu'il existe des éléments objectifs indiquant que le Groupe
ne sera pas en mesure de recouvrer ses créances. Les créances irrécouvrables sont constatées en perte
lorsqu'elles sont identifiées comme telles.

Les créances clients sont décomptabilisées du bilan lorsque la quasi-totalité des risques et avantages qui leur
sont associés sont transférés a un tiers.

3.10. Revenus locatifs

Contrats de location dans les états financiers du Groupe en tant que bailleur

Les « Contrats de location»sontqu al i fi ®s de | ocation simple | orsquéil
transférer au locataire les risques et avantages inhérents a la propriété du bien loué. Au 31 mars 2013,
| 6ensembl e des baux consenti s p aescdntats Grlocatigneimptee | ve de

Les biens immobiliers détenus directement ou dans le cadre de contrat de location financement, pour en
retirer des loyers ou valoriser le capital sont classés en « Immeubles de placement » au bilan.

Les paliers etlesfranc hi ses de | oyers octroy®s sont comptabili
r®duction ou en augmentation des revenus | ocatifs de
période ferme du bail.
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Les revenus locatifs proviennent de la location des biens immobiliers du Groupe : les montants facturés aux
locataires sont comptabilisés sur la période de location concernée. Les revenus locatifs comprennent le cas
®ch®ant | es dr oi t s debdogerspar l@docgiaaes Brs dedarcondusien du bail ; ces droits
sont assimilables a des compléments de loyers et sont comptabilisés de maniére linéaire sur la durée du
contrat sauf lorsqu'ils rémunérent un autre service clairement identifié auquel cas ils sont comptabilisés au
rythme de réalisation de ce service.

3.11. Engagements de retraite (IAS 19)

En vertu des obligations Iégales, le Groupe participe a des régimes de retraite obligatoires a travers des

régimes a cotisations définies. Dans ce cadre, | e Groupe nbdba pas dbdautre obli

cotisations. Celles-ci sont comptabilis®es en charges au cours d
3.12. Impbts

Les soci ® ®s du Groupe qui ont opt® pour | e r®gi me d
sontexon ®r ®es doéi mptt sur | e r @®aduasldeéadsioncour ant et sur | es

3.13. Résultat par action

Le r®sultat de base par action est calcul ® en divisa

ordinaires de | 6entit® ponde®r ®ardolaet nombr er chopanr es
| 6exercice. Pour | e cal cul du r®sultat dilu® par acti
tenir compte de la conversion de toutes les actions ordinaires potentiellement dilutives, notamment des

obligations remboursables en actions. Le nombre ainsi

circulation et constitue le dénominateur.

3.14. Information sectorielle

Le Groupe a retenu comme pr emi elalocalisatoa des imahéublas,fcommmmat i o
suit :

- Paris;

- Lyon;

- Marseille.
Cette segmentation sectorielle est en |Iigne avec | es
par | e management et qui sb6appui emmeublesdeplaceth@tem topciog e d u

du marché immobilier dans lequel ils sont situés. Les secteurs présentés sont issus de regroupement
remplissant les critéres énoncés par IFRS 8.12.
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IV Gestion des risques financiers

Le Groupe Zublin Immobiliere France attache une importance significative a la gestion active des risques
financiers. Le Groupe a élaboré un programme de gestion des risques aux termes duquel les principaux
risques inhérents a son activité sont identifiés, évalués et mesurés aprés prise en compte de facteurs

att®nuant s. Le conseil déadministration est charg® d
Groupe et revoit a chacune de ses séances avec le management du Groupe, la situation de chaque risque

identifié ainsiqueleplandd acti ons pour r®duire ou ® iminer ces ris
La principale activit® du Groupe est | dacquisition et
location, la création de valeur par la gestion active desdits actifs immobiliers et éventuellement leur revente.

Afin de financer son portefeuille immobilier, des emg
de | a valeur de I 6investissement

Les activit®s op®rationnelles et financi rcierssuivhus:Gr o up
A Risque de fluctuation de la valeur des actifs immobiliers ;

A Risque de fluctuation des revenus locatifs ;

A Autres risques financiers.

a) Risque de fluctuation de la valeur des actifs immobiliers

La d®t ention doboact i f slocationrexpdse l& Greupesau iisgue deifluci®ation de |d valeur

des actifs immobiliers et des loyers. La gestion de ces risques fait partie des compétences clés du Groupe
Z¢blin Immobili re France. Léexposi ti on lection atterdive deiss q u e
actifs a leur acquisition, leur détention dans une perspective a long terme.

La valeur des actifs immobiliers du Groupe a périmetre constant (hors immeuble de Suresnes) a augmenté
de528M0 sur douze mois au 3 &valaahossdrdit3 de305@2 Ma s an 8Va18 6 O n

Toute chose étant égale par ailleurs, une variation a la hausse ou a la baisse de 10 ou 20 points de base des
taux de rendement immobiliers constatés sur la base des évaluations indépendantes et les loyers annualisés
au 31 mars 2013 aurait les incidences suivantes sur la valeur des actifs immobiliers du Groupe :

Variation taux de rendement immédiat

(20) (20) 0 +10 +20
(en bps)
Impact sur la valorisation hors droit des
immeubles de placementau 31.03.13 9971 4917 - - 4786 @ - 9445
(en Kua)
Valorisation hors droits des immeubles
de placementau 31.03.13 367 951 362 897 357 980 353194 348 535

(en Kua)

b) Risque de fluctuation des revenus locatifs

Les loyers constituent la principale source de revenus financiers du Groupe. Le Groupe est exposé a un

risque de fluctuation de ses revenus du fait du départ potentiel de locataires (vacance) ou de révision a la

baisse des loyers lors de renouvellement de baux, si les loyers en cours font apparaitre un surloyer par

rapport a la valeur locative de marché. Le Groupe suit attentivement le risque de fluctuation des revenus

|l ocatifs et sbemploie au travers de | a gestion | oca
immeubles.

L6®cart entre | es MoydoarMahidpéhk ps ®e spatinéoingien tesructlination
en valeur locative de marché) et les loyers de marché (26,23M0) au 31 mars 2M0Il.3 ressor
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c) Autres Risques Financiers
- Risque de crédit

Le Groupe est principalement exposé au risque de crédit au travers de ses activitts | ocat i ves. L O e
ce risque est | imit®e par |l a mise en place de proc®d
clients avec qui le Groupe entre en relation et notamment de leur solvabilité. De ce fait, les principaux
locataires des actifs immobiliers du Groupe sont des entreprises nationales ou internationales de premier

rang |l imitant ainsi l e risque doéinsolvabilit®. De pl
est recu de chaque locataire contribuant ainsi a minorer le risque de crédit.

Le risque de cr®dit |l i ® aux actifs de tr®sorerie et
travaille exclusivement avec des partenaires disposan

Aucun r i squiel idtd® nsiod rviafbi cat i f néa ®t ® relev® au cour
exercices précédents.

- Risque de liquidité
Le Groupe est attentif a refinancer son activité sur le long terme et a diversifier les échéances et les sources

de financement. Ai nsi , au 31 mars 2013, | es e mprMiln tsse bra®pcaaritri
entre deux partenaires bancaires, Natixis et Aareal, respectivement pour 57% et 43%.

Concernant, la maturit® contractuel |l e d0UMEBR souscBitqppeumb r e
financer | dacquisition de | 06i mmeuble | magine, l e Gr o
di scussions dans | e but doéo®t udi er |l es modalit®s dou

accordés par la banque afin de rendre leurs maturités compatibles avec les projets de rénovation en cours.

En date du 20 juillet 2011, un prét de 9 MCHF (soit 74MU0 au 31 mars 2013) a ®t ®
société Zublin Immobilien Holding AG pour une durée de 4 ansenvuenot amment ddéassurer |
des travaux de | 6i mmeuble Jatte 3.

En date du 24 avril 2012 et par avenant du 12 décembre 2012, un prétde 43 MU ( d oMUt dB&] © t i r ®s
mars 2013) a ® ® mis en place pour | emmeéuble Mewtime.nParn t d

avenant du 07 mai 2013, le Groupe a porté le montant du financementa48Mu (voi r Ev®nement s
a la cléture).

En date du 12 décembre 2012, un prétde 8MU0 ( dMat d®j © tir®s au 31 mars 20
pourlefnrancement du projet de r®novation de | 6i mmeubl e CI
En date du 12 décembre 2012, un prétde 10MU0 (d&Mat d®j) ° tir ®s au 31 mars 20C
pour | e financement du projet de r®novation de | 6i mme
Compte tenu de ces élémentset du projet de cession en cours de | 0i
en mesure de faire face aux ®ch®ances de | 6exercice

rénovation en cours (Newtime, Imagine et Chaganne).

Voir aussi Il Faits signifi cat i f s die22lMiesxeerecni cpel ace dbéemprunts avec
AG

Le tableau présentant les obligations contractuelles du Groupe résultant des passifs financiers se trouve dans
le chapitre VI - Instruments financiers.

Les engagements donnés au titre des financements mis en place sont présentés dans le chapitre VII'i
Engagements de Financements et de Garantie.

- Risque de taux doéint®r °ts

Le Groupe est expos® au risque |i® " | 6®vol utsousants des
pour assurer | e financement de ses op®rations. La p¢
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objectif de | imiter | 6impact dbébune variation des t aux
minimiser le codt global du refinancement. Pour parvenir a ces objectifs, le Groupe souscrit des emprunts a

taux variable et utilise des swaps pour couvrir |l eur
Au 31 mars 2013, l 6int ®gr al it ® daneerture edr tdes swafisade taaxi r e s
déint ®r°ts, de telle sorte qubune variation des taux
r®sul t at et l es flux de tr®sorerie du Groupe. Tout ef

juste valeur des swaps.

Le tableau ci-dessous présente la sensibilité de la juste valeur des swaps a une variation de 100 points de

base " |l a hausse et ° Il:a baisse des taux dobéint®r°ts
En Ku Augmentation/diminution Effet sur les Effet sur le résultat
(en points de base) capitaux propres avant impot
31.03.2013 +100 4833 778
(100) - 2860 - 313
31.03.2012 +100 8 050
(100) - 7036

Colt moyen de la dette

Le co(t moyen de la dette bancaire de Zibli n | mmobi | i " re France sO6®tabl it

au 31 mars 2012). Ce niveau de co%t moyen de | a dette

codt des instruments de couverture en place.

Par ailleurs, au 31 mars 2013, le Groupe Ziiblin a mis en place les financements suivants avec la société

Ziblin Immobilien Holding AG :

- Un prétde 9 MCHF rémunéré au taux de 5% ;

- Un pr°t partici patMEUR (dodtB&HMEWR tinds aua3ll matse2018)Fémunéré au taux
de 95% (dont65% capi tali s®s annuell ement) . Compte tenu de
®t ablie par | dexpert i nd®pendant BNP Pari bas RE -~
Zublin Immobilien Holding AG.

- Un pr-°t d 6 un MBURN{dont 2 MEUR dirés8au 31 mars 2013) rémunéré au taux de 6,5%
capitalis®s trimestriellement jusqud”™ |l a fin de | a

- Un pr°t déun MEURI maolurdd inancer |l a r®novat MBURtie | O]
au 31 mars 2013) rémunéré au taux de 7,5% (dont 4% capitalisés trimestriellement).

- Risque de change

Compte tenu de |l a mise en pl aWE@HFdeeGrolpg estngxposerat risqueder a ¢
change sur le CHF de la fagon suivante :

1 Reéglement trimestriel du service de la dette correspondant a un montant annuel de 456 KCHF
pendant quatre ans ;

T Remboursement en date du 20 MCHFi Afid de téduibeGdn Bxpakidon &ud e mp
risque de change sur cette opération, le Groupe a souscrit " la mise en place
options de change.

- Risque du capital

Léobjectif principal du Groupe en termes de gesti on
pour soutenir ses objectifs doex pé fonciératout enndélierant udee d ®
rentabilité optimale a ses actionnaires.

Léout il principal de gestion du capital utilis® par
détermine en rapportant le montant total des encours de dettes bancaires nets de la trésorerie (y compris la

réserve de trésorerie de 5,9 MEUR au 31 mars 2013 nantie au profit de la banque Aareal dans le cadre de

| emprunt de Z¢blin I mmobili re Paris Ouest) " I a
2013, commeau 31 mars 2012, |l e Groupe sbest fix® comme o
seuil de 65%. Le Groupe estime que le niveau de capitaux propres qui permet de satisfaire cet objectif de
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65% assure une notation de crédit suffisante tout en fournis s ant un ef fet de | evier po
Groupe et maximiser | a valeur pour | dactionnaire.

Afin dbéajuster l e ratio LTV et mai ntenir l a structu
utilisés par le Groupe :

0] Ajustement des versements de dividendes et remboursements de capital ;
(i) Emission de nouvelles actions ;
(iii) Remboursement partiel des emprunts.

Au 31 mars 2013, le ratio LTV du Groupe, tel que défini ci-dessus, est de 56,03%.

\Y Notes et commentaires
Note 07 Périmétre de consolidation
Le périmétre de consolidation est constitué :

A de la société Ziblin Immobiliére France i société mére ;

A de sa filiale Ziiblin Immobiliére Paris Ouest 1SASi pour cent age doi ntl@%;t et de

A de sa filiale Ziiblin Immobiliére France Asset Management SAST pour cent age doéi nt ®r °t
100 %.

Les sociétés ci-dessus sont sous le contrble exclusif direct de Ziiblin Immobiliere France et de ce fait sont
intégrées globalement.

Notes sur le compte de résultat

Note 17 Revenus locatifs

Les revenus locatifs sont constitués des loyers et produits assimilables (indemnités de résiliation, droits
déoentr ®e, produits de Il ocation de parkings, etc.) f
période. lIs se détaillent de la fagcon suivante :

31.03.2013

K %
Faurecia 2246 24%
Europ Assistance 1856 20%
Ville de Marseille 1454 15%
Autres 3901 41%
Total 9458 100%
31.03.2012

Ku %
Roche 5310 29%
Faurecia 3267 18%
Europ Assistance 2064 11%
Ville de Marseille 1387 8%
YSL Beauté 741 4%
Autres 5339 29%
Total 18 108 100%
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Note 217 C o 34t de | 6endettement

financier net

Le co%t de | 6endettement financier net se d®compose

En Ku 31.03.2013 31.03.2012

Charges financiéres

Charges financiéres liées au financement bancaire -10 488 -10 231

Charges d'intéréts sur ORA -159 -184

Charge d'intéréts sur emprunt ZIHAG -377 -263

Intéréts sur réserve indisponible porteur de 'ORA -30 -31

Mali sur achat d'actions propres -31 -63

Pertes nettes sur passifs financiers a la juste valeur par le -3251 0

biais de I'état du résultat global

Pertes de change nets de la variation de JV de la couverture -22 0

Actualisation des dép6ts de garantie 0 -129

Total charges financiéres -14 356 -10 902

Produits financiers

Intéréts financiers 77 245

Actualisation des dép6ts de garantie 72 0

Gains de change nets de la variation de JV de la couverture 0 7

Autres 87 0

Total des produits financiers 236 252

Co(t de I'endettement financier net -14 121 -10 650
Résultat par actions

31.03.2013 31.03.2012

R®sul tat net de | '"ensemble consolid® (en Kua) -12 259 2181
Nombre d'actions moyen (actions potentielles* dilutives comprises) sur la période (actions propres déduites) 12 382 369 12 346 343
R®sultat net dilu® et pond®r ® par action (en () -0,99 0,18
Nombre d'actions ordinaires majoré des actions ordinaires potentielles* dilutives a la cléture (actions propres déduites) 12 382 369 12 346 343
R®sultat net dilu® par action (en G) -0,99 0,18
Nombre d'actions ordinaires majoré des actions ordinaires potentielles* dilutives a la cléture 12 401 801 12 401 801
R®sul tat net par action (en U) -0,99 0,18

* Les actions potentielles auxquelles il est fait référence au 31.03.2013 sont les 2 656 250 actions résultant de la conversion des ORA
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Notes sur le Bilan

Note 37 Immeubles de placement

L6®vol uti on de Imaeublassle pacement, entverle 38 mass 2011 et le 31 mars 2013 est la
suivante :

Incidence Autres  Variation Incidence Autres . Variation

Valeur des variations ~ de juste Valeur des Capitalisation \griaions Rccassement  Cession de juste Valeur
En_ K 31.03.11 investissements valeur 31.03.12 investissements __des intéréts valeur 31.03.13
Jatte 2 33950 16 0 -226 33740 33 0 0 0 0 57 33830
Le Chaganne 25080 107 0 683 25870 1585 39 0 0 0 -2494 25000
Suresnes 12810 96 0 -296 12610 31 0 0 0 -12641 0 0
Le Magellan 50330 153 138 -701 49 920 129 0 191 0 0 -2428 47 430
Le Danica 49700 831 -11 2320 52 840 645 0 384 -53 590 0 -279 0
Le Salengro 16 480 15 0 -815 15680 8 0 0 0 0 -138 15550
Sous-total 188 350 1218 127 965 190 660 2431 39 193 -53 590 -12641 -5 282 121810
immeubles de placement
Newtime 77480 3375 0 -525 80330 38766 1967 0 0 0 5408 126 470
Imagine 45640 2195 9 -1084 46 760 8952 68 -109 0 0 439 56 110
Sous-total immeubles en 123120 5570 9 -1609 127 090 47717 2034 -109 0 0 5847 182 580
cours de construction
Total immeubles de placemel 311470 6 788 136 -644 317 750 50 148 2073 85 -53 590 -12 641 565 304 390
Le Danica 0 0 0 0 0 0 0 0 53 590 0 0 53 590
Total actifs disponibles ala o 0 o 0 0 o 0 53590 0 0 53590
vente

Note 4 i Autres actifs non courants

Sont compris dans les autres actifs non courants:

A 3799KG, part ° plus doéowdaK@npldac @ost @ntn ddedréprérie nactie r ®
au profit de | a banque Aareal utilis® pour le r gl
Z¢blin I mmobili re Paris QOuest jusqudé”™ | 6®ch®ance d

(6000KG au 31 Jjmars 2012

A 146KG bl oqu®s dans |l e cadre du contrat de liquidit®
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Note 51 Créances clients

Au 31 mars 2013, il sbagit essentiellement de | a fact
dont | 6innepuatcrtaleisst® par des produits constat®s dbéavanc
charges a refacturer.

Les cr®ances courantes sont ) ®ch®ance de moins dobéun

Aucune cr®ance au 31 marsi 2@18t ndepri®Psquneedddane®ouor

i 31.03.2013 31.03.2012
en Ku

Créances clients brutes 5754 3867

Dépréciation des créances

Créances clients nettes 5754 3867

Note 6 7 Autres créances

Elles se décomposent comme suit :

. 31.03.2013 31.03.2012

en Ku

Appel charges gestionnaires 1052 3221

Compte réserve de trésorerie * 2124 2581

TVA 2521 347

Autres créances 222 895

Autres créances, valeur brute 5919 7044

* Partie ™ moins doébun an du compte de r®serve de tr ®s
reglementde latombéesd 6i nt ®r °ts de | 6emprunt de | a soci ® ® Z¢bl

Engagements donnés)
Note7T Charges constat®es dbéavance

Les charges constat®es dokra(@oOawudl mmatan0l2) 6QA4r
char ges dod @ssyrdnees dt taxes).

Note 81 Trésorerie et équivalent de trésorerie

en Ku 31.03.2013 31.03.2012
Banque 9572 17 082
Placement financier a courtterme 1017 1975
Trésorerie et equivalent de

trésorerie 10 589 19 057

Les placements financiers a court terme correspondent & des comptes a terme.
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Note 97 Obligations remboursables en actions

La composante « capitaux propres » se détaille delaf a - o n

Obligation remboursable en action i nominal 35 500
| mputati on frais ¢ -352
Composante dette (valeur actualisée des

P ) . -5 590
intéréts financiers fixes)*

Total 29 558

* Montant de la composante dette d ®t er mi n ®e
pour solde au 31.03.13 de la composante dette).

Note 101 Dettes bancaires

0 ®mi

SSi

sui vant e

on

Les caractéristiques et les échéances des dettes bancaires sont présentées ci-apres :

En Keur 31.03.2013 31.03.2012

<almois 32 59
entre 1 a 3 mois 10 6
>a 3 mois 77 045 421
Total Passifs courants 77 086 487
la3ans 122 058 208 418
3ab5ans 17 926 17 906
Plus de cing ans 0 0
Total Passifs non courants 139 985 226 325
Total 217 071 226 811
Tauxd'intérét moyen 4,12% 4,53%

(apres prise en compte des
instruments de couverture)
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Note 117 Autres dettes financiéres

E n KAUtres dettes financiéres au 31 mars 2013

Solde au 31.03.13
Dont Dont Dont
. L Intéréts Passifs Passifs non échéances échéances échéances a
Nature Terme Conditions Principal Total . :
courus courants courants entre un et entre trois et plus de cing
trois ans cing ans ans
Dépots et
cautionnements_ baux Non porteurs
recus des locataires A 1223 1223 177 1046 1007 39
. 3-6-9 d'intéréts
en garantie des
loyers
Emprunts ZIHAG 12 393 63 12 455 12 455 7 380 5075
Emprunt participatif TIE 9,78% (1) 35870 1338 37 207 37 207 37 207
ORA- composante 3087 97 3184 657 2527 1204 1323
"dettes” (2)
Sommes mises en
réserve au profit du 750 83 833 833 833
porteur de 'ORA
SWAP - instrument
de couverture de taux 769 769 769
d'intérét
Total autres dettes financiéres 53 322 2349 55672 1603 54 069 46 798 2195 5075
E n KAdtres dettes financiéres au 31 mars 2012
Solde au 31.03.12
Dont Dont Dont
- — Intéréts Passifs Passifs non échéances  échéances échéances a
Nature Terme Conditions Principal Total . )
courus courants courants entreunet entre trois et plus de cing
trois ans cing ans ans
Dépots et
cautionnements baux Non porteurs
recus des locataires A 1896 1896 436 1460 321 1138
) 3-6-9 d'intéréts
en garantie des
loyers
Emprunt ZIHAG 7472 7472 7472 7472
ORA- composante 3622 114 3735 648 3087 1148 1262 677
dettes" (2)
Sommes mises en
réserve au profit du 750 53 803 803 803
porteur de 'ORA
SWAP - instrument
de couverture de taux 317 599 916 916
d'intérét
Total autres dettes financiéres 14 057 766 14 823 2 000 12 822 1469 9872 1481
(1) Le TIE du pr-°t participatif a ®t ® d®termi n® avec
juill et 201&kb06wne | parbtsiemicepati on ° verser ° Z¢gblin | mmo
de | 6i mmeubl e Newti me d®termi n®e par | 6expert i nd®pen

(2) La part des ORA constatée en dettes correspond a la valeur actualisée des coupons minimums a payer
jusqudé” |l a date de conversion des ORA.
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Note 12 T Instruments financiers

Cf. partie VI Instruments financiers

Note 131 Dettes Fournisseurs
Lleposte Dettes Four nbS0%BKsle varus 3s16 @i albeIeEZROaGIRDmar: 2012).

Il comprend notamment la facture de mars 2013de 7194 Ku (TTC) ®tablie par Sod
r®novation de | 8i mmeubl e Newtime et r ®gl ®e en avr il 2

Note 14 7 Dettes fiscales et sociales

Le poste se compose essentiellement de TVA et de charges a payer relatives principalement aux taxes
fonciéres et aux dettes sociales :

en Ku 31.03.2013 31.03.2012
Charges fiscales a payer 551 503
TVAa décaisser 10 170
TVAcollectée 1153 573
Dettes provisionnées / congés et primes 126 170
Organismes sociaux et avances aux salariés 112 93
Total 1952 1509

Ces dettes sont a échéance a moins d'un an.

Note 157 Autres dettes i passifs courants
Les autres detRdd Kdad®lauv ert 54K ® a2u0 1B1 (Bars 2012) . El

essentiellement aux appels de charges auprés des locataires.
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VI Instruments financiers

Le tableau ci-dessous présente une comparaison, par catégorie, des valeurs comptables et justes valeurs
des instruments financiers du Groupe :

En Ku Valeur comptable Juste valeur Ecart
31.03.2013 31.03.2012 31.03.2013 31.03.2012 31.03.2013 31.03.2012

Actifs financiers

Banque Cash 9572 17 082 9572 17 082 0 0
Placement financier court terme Option juste valeur par résultat 1017 1975 1017 1975 0 0
Autres actifs non courants Préts etcréances 4183 7314 4183 7314 0 0
Instruments financiers dérivés Cash flow hedge 0 0 0 0 0 0
Créances clients et autres créances Préts etcréances 12 295 10640 12 295 10 640 0 0
Passifs financiers

Dettes bancaires Passif au colt amorti 217 071 226 811 217 071 226 811 0 0
Dettes bancaires Cash 0 0 0 0 0 0
Composante Dette de 'ORA Passif au colt amorti 3184 3735 3184 3735 0 0
Autres dettes financiéres Passif au colt amorti 51719 10171 51719 10171 0 0
Instruments financiers dérivés Cash flow hedge 14 843 15890 14 843 15 890 0 0
Dettes fournisseurs et autres dettes Passif au colt amorti 18 020 10141 18 020 10 141 0 0

Les justes valeurs des instruments dérivés ont été calculées par actualisation des flux futurs de trésorerie
attendus aux taux forwards. La juste valeur des act i
de marché.

Les instruments financiers a la juste valeur doivent étre ventilés selon les niveaux suivants :
Niveau 1 : instruments financiers cotés sur un marché actif ;

Niveau 2 : instruments financiers dont la juste valeur est justifiée par des comparaisons avec des transactions

de marchés observables sur des instruments similaires (c'est-a-dire sans modification ou restructuration) ou
bas®e sur une m®t hode dbé®valuation dont |l es wvariab
observables ;

Niveau 3 : instruments financiers dontlajust e val eur est d®termi n®e int®gr al
m®t hode do6é®valuation bas®e sur des estimations non
observables sur des instruments similaires (c'est-a-dire sans modification ou restructuration) et non basée sur

des données de marché observables.

Au 31 mars 2013 comme au 31 mars 2012, | 6ensembl2 des
Le tableau suivant pr®sente | a valorisatinas20d3:: portef
Nominal Valorisation
En Kua au 31.03.13 au31.03.13
1a12 mois
l1a3ans 85 000 -5016
3ab5ans 90 557 -6 576
Plus de 5 ans
Total couverture de flux de trésorerie -11 592
1a12mois
la3ans 49 000 -3 062
3ab5ans 3143 -189
Plus de 5 ans
Total swaps position isolée -3 251

La valorisation des swaps de taux déint®r°ts au 31 ma
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Le tableau suivant pr®sente | 6®ch®ancier des passifs
engagements de flux de trésorerie contractuels non actualisés :

au 31.03.13

En KG - ®chu Montant nominal <aunan entre un a trois ans entre trois et cing ans >ab5ans

au 31.03.13 Charge d'intérét  Amortissement Charge d'intérét  Amortissement  Charge d'intérét Amortissement  Charge d'intérét  Amortissement
Emprunts aprés couverture 217788 8 468 77 000 3458 122788 303 18 000
ORA 3087 132 560 179 1204 55 1323
Sommes mises en réserves (ORA) 833 154 833
Emprunts ZIHAG 12 393 478 1110 7885 671 769 889 3738
Emprunt participatif 36 000 1126 8701 36 000
Dépots et cautionnements 1223 177 904 143
Dettes fournisseurs et autres dettes 18020 18020
D®t ai |l des ®ch®ances moins doéun an
au 31.03.13
En Ka - ®chu <a 1 mois entre 1 a 3 mois >a 3 mois

Charge d'intérét  Amortissement Charge d'intérét  Amortissement Charge d'intérét  Amortissement

Emprunts aprés couverture 227 1367 6874 77000
ORA 37 95 560
Sommes mises en réserves (ORA)
Emprunt ZIHAG 119 359
Emprunt participatif 273 853
Dépots et cautionnements 14 163
Dettes fournisseurs et autres dettes 18 020

VIl Engagements de Financement et de Garantie
Engagements donnés

Engagements au titre des emprunts bancaires

Lors de l'acquisition de leurs actifs immobiliers, Ziblin Immobiliére France et ses filiales ont accepté que des
inscriptions de privilege de préteur de deniers soient prises par les banques pour des montants
correspondant au principal et accessoire des crédits consentis.

Tous les immeubles sont hypothéqués a titre de slireté et garantie du remboursement des préts contractés
correspondants.

Ont été données en garantie, au profit des banques toutes les créances actuelles ou futures résultant des
baux intervenus ou des baux a intervenir sur tous les immeubles.

Ont également été données en garantie, au profit des banques, les créances qui seraient détenues a
| 6encontre des compagnhies dbéassurance adorsmages pdrils étes a
perte de loyers ».

Ont été donnés en garantie, au profit des banques sous | a forme doéun nanti sseme
Immobiliére Paris Ouest 1 détenus par Ziiblin Immobiliere France.

Enfin, les comptes de fonctionnement des immeubles ouverts dans les livres des banques ont été nantis a
leur profit.

Léensembl euded ocaevehs ou autres produits directemen:
alloués en priorité au remboursement de toutes les sommes dues aux préteurs.

Dans le cadre des emprunts hypothécaires contractés, Ziblin Immobiliere France et ses filiales ont pris divers
engagements wusuel s, not amment en mati re doéinformat.i
financiers. Le tableau ci-dessous présente les ratios financiers que doivent respecter Zublin Immobiliere
France et ses filiales au titre de ces engagements.
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Etablissement Objet Ratio LTV ICR

préteur maximum devant étre
supérieur ou
égal a
Aareal Refinancement Zublin immobiliere - -
Paris Ouest (Newtime, Jatte 2)
Aareal Financement Le Chaganne - -
(Genneuvilliers)
Natixis Financement Imagine (Neuilly sur (1) 100% (1)
seine)
Natixis Financement Magellan (Nanterre) Q) 100% (1)
Natixis Financement Danica (Lyon) (1) 100% (1)
(1) En date du 07 novembre 2011, par avenants aux <co
Magellan et le Danica, la banque Natixis a consenti a modifier les modalités de calcul des ratios de LTV et de
DSCR | i®s " ces emprunts de |l a soci®t ® Z¢gblin | mmobi

tenir compte de la vacance structurelle a venir au titre du programme de travaux de rénovation.

Par ailleurs, Z¢blin Immobili re France, a pris | deng
banques dans | 6hypoth se 0% |l a soci ® ® ne sersadiétée pl u
Zublin Immobilien Holding AG & hauteur de 50,01% du capital et des droits de vote.

Au 31 mars 2013, Ziblin Immobiliere France et ses filiales respectent les engagements pris aux termes de
leurs emprunts bancaires.

Engagement de réalisation de travaux

Lors de |l a signature du bail avec Faureci a, Zeblin |
déam®lioration pour un mo rKtla ntd o KEUWRMRAEAiseh avansle 30 pir 2083, d e ¢
400 KEUR avant le 30 juin 2014 et 200 KEUR avant le 31 décembre 2014). Au 31 mars 2013, un montant de

travaux de 45 KEUR a été réalisé.

Lors de |l a signature du Bail avec France Tel ecom, Z¢
charge des travaux doéam®I lhabhorataiepade 1IOKEG. uUAu mdht smatr s gl
montant de travaux de 354 KEUR a été réalisé.

Rénovation Newtime

Dans |l e cadre du projet de r®novation de | 6i mmeubl e
Dépassement du Plafond Légal de Densitt d 6 un mo nt a néd8 KEWR (doht 1 82d KERIR déja réglés
au 31 mars 2013).

Option déachat Salengro

Le bail de | 6i mmeubl e Salengro, déune dur ®e de 9 ans
Marseille a un prix prédéfini tenantcompt e doéune valeur r®siduelle de | 6i
Cette option dbéachat peut °tre exerc®e chaque ann®e d

Au 31 mars 2013, compte tenu dodéune hy Blodédemisec2018,dae x e r
val eur de | 6option doéadhat ressort 7 environ 14, 4

Engagements regus

Les engagements de loyers prévisionnels & recevoir des locataires du parc immobilier ont été évalués sur la
base des contrats de location a la date de cléture en tenant compte des évolutions futures liées aux
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renégociations ou indexations connues a la date d'établissement des présents comptes. Au 31 mars 2013,
ces engagements se présentent de la fagon suivante :

Selon fin de bail Selon prochaine option de sortie
Engagements Engagements
locatifs locatifs
Années K %du total K %du total

2013/2014 10128 15% 10128 20%
2014/2015 10073 15% 9849 20%
2015/2016 9 860 14% 8389 17%
2016/2017 9193 13% 7437 15%
2017/2018 7961 11% 5749 12%
2018/2019 7 004 10% 3138 6%
2019/2020 6 845 10% 1900 4%
2020/2021 6212 9% 1900 4%
2021/2022 2141 3% 945 2%

69 417 100% 49 435 100%

Par ailleurs, les garanties bancairesrecuesdes | ocataires s6® v&mt au 31 mal

VIIl Informations sur les parties liées

8.1 Transaction avec les sociétés liées

Un contrat de prestation de services a été conclu par Ziblin Immobiliere France avec la société Ziblin
Immobilien Management AG en date du 18 janvier 2006. Ce contrat prévoit une rémunération trimestrielle
®gale " 0,025 % de | a valeur hors droits des actifs
clos au 31 mars 2KWA3 s6® vent ° 322

8.2 Transaction avec les autres parties liées

Rémunération du Directeur général :

En conséquence de la réorganisation interne du Groupe et la création de la société Ziiblin Immobiliere France
Asset Management, le conseil d'administration du 17 mai 2011 a modifié les modalités de la rémunération
annuelle du Directeur général de la Société de la facon suivante :

- La rémunération fixe annuelle du Directeur général de la Société, est portée a la somme de 2400000 br u't
sur 12 mois.

- Ziblin Immobiliere France Asset Management a souscrit pour le compte du Directeur général une
assurance ¢ garantie ch®!mage chef dbdéentreprise e, don

-Les modalit®s doéattribution de | a r®mun®r at i 280m000ain nu e
brut) sont les suivantes :

- Le Directeur général pourra percevoir une rémunération variable annuelle brute égale au plus a

600000 brut selon | 6appr®ciation par | e conseil d
de résultats déterminés annuellement et seulement si le groupe Ziblin Immobilien fait des
bénéfices,

- et il pourra percevoir une rémunération exceptionnelle brute égale au plusa600000 br ut en
de surperformance de la rentabilité des capitaux propres du Groupe au-deladel| 6 obj ect i f |
|l e consei l déadmini str a-20l3n (6% pour | 6exercice
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Au titre de la période du 1% avril 2012 au 31 mars 2013, le Directeur général a percu une rémunération fixe
cumulée brute de 240 000 G .

Aucune r®mun®r ationrwvy®iealalue Did&® c®e®@r og®n ®r al de | a
au 31 mars 2013.

Monsieur Pierre Essig exerce également des fonctions de membre du Directoire (Group Management) du
Groupe Ziblin Immobilien. Au titre de ces fonctions, il percoit une rémunération de 30.000 CHF qui lui est
directement versée par le groupe Zublin Immobilien.

Promesse unilatérale de vente Zlblin Immobiliere France Asset Management

En date du 1* juin 2011, la Société a conclu une promesse unilatérale de vente de la totalité du capital de

Zublin Immobiliere France Asset Management a Monsieur Pierre ESSIG aux termes de laquelle, Monsieur

Pierre ESSIG pourrait acquérir Zublin Immobiliere France Asset Management "’ sa val
Réévalué dans les cas suivants :

-Abandon de | 6dacti vi poBrlecdrpte dedatSociatad at/augde tieies;n t

- La Société envisagerait la cession de tout ou partie du capital de Ziblin Immobiliére France Asset

Management.
La valeur do6Actif Net R®®valu® de Z¢gblin I mmobili re
comptable majoré de la valeur actualisée des résultats nets récurrents futurs sur la durée résiduelle des
contrats dbasset manageneantdaetne vdidbgeux er ci ce de | dopti

exceptionnelle qui serait versée ultérieurement & Zublin Immobiliere France Asset Management au titre
desdits contrats.

Rémunération des administrateurs :

L'Assemblée générale ordinaire des actionnaires du 26 juin 2012 a fixé le montant des jetons de présence a
répartir librement entre les membres du conseil d'administration a la somme maximale de 1000000 br ut a
titre de I'exercice clos au 31 mars 2013.

Au titre de la période du 1* avril 2012 au 31 mars 2013, le montant des jetons de présence comptabilisé en
charge sb6esODOURI ev® ~ 57

IX Autres informations

Engagement de retraite

En vertu des obligations légales, le Groupe participe a des régimes de retraite obligatoires a travers des
régimes a cotisations définies. Celles-ci sont comptabili s®es en charges au

Evolution du capital

Capital social Nombre
en Ku d'actions (*)
Capital social au 31.03.11 16 051 9172283
Augmentation de capital (incorporation de prime) 1003 573 268
Capital social au 31.03.12 17 055 9 745 551
Capital social au 31.03.13 17 055 9 745 551

(*) informationsincluantl es act i odéentid"baut o
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Répartition du capital

La répartition du capital au 31 mars 2013 se présente comme sulit :

Base non diluée 31.03.2013 31.03.2012

Nombre de titres % Nombre de titres %
Groupe Zublin 5765 375 59,16% 5765 375 59,16%
Administrateurs et dirigeants (*) 45 943 0,47% 45 940 0,47%
Autocontrble 19 432 0,20% 55 458 0,57%
Public (**) 3914801 40,17% 3878778 39,80%
Total 9745 551 100,00% 9745551 100,00%
Base diluée 31.03.2013 31.03.2012

Nombre de titres % Nombre de titres %
ORA 2 656 250 2 656 250
Total 12 401 801 100,00% 12 401 801 100,00%

(*) Monsieur Pierre Rossier, Président de la Société et administrateur, détient au 31 mars 2013, 10 625
actions Ziblin Immobiliere France, et

Monsieur Pierre Essig, Directeur général de la Société et administrateur, détient au 31 mars 2013, 29 308
actions Zublin Immobiliére France, et Monsieur Bruno Schefer, administrateur de la Société, détient au 31
mars 2013, 5 958 actions Zublin Immobiliere France, et

Monsieur Andrew Walker, administrateur de la Société, détient au 31 mars 2013, 48 actions Ziblin
Immobiliére France.

Le solde restant correspondant a 3 actions est détenu par trois autres administrateurs de la Société.

(**) A I'exception du Groupe Zublin Immobilien et de la société Lamesa Holding, représentant les intéréts de
Monsieur Viktor Vekselberg, qui a déclaré en date du 12 octobre 2012 avoir franchi le seuil de 10% a la
hausse et détenir a cette date 10,02% du capital et des droits de vote de la Société, aucun autre actionnaire
nda d®cl ar® d®tenir plus de 5% du capital et/ ou d

Evénements postérieurs a la cléture

Avenant au prét Participatif

En date du 07 mai 2013, Ziblin Immobiliére Paris Ouest et société Ziblin Immobilien Holding AG ont signé un
avenant au prét participatif portant le nominal a 48 MEUR. Les conditions du prét restent inchangées.

-135 -

es



Rapport des commissaires aux comptes
sur les comptes consolidés
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Aux Actionnaires,

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

A l e contrlle des comptes consolid®s de | a senbjants®t ®
au présent rapport ;

A la justification de nos appréciations ;

A la vérification spécifique prévue par la loi.

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

1. Opinion sur les comptes consolidés

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

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

2. Justification des appréciations

En application des di s+ dwUodeidecommectereldtiveaa ld justfitagon de.nos8 2 3
appréciations, nous portons a votre connaissance les éléments suivants :

A Comme indiqué dans la note 3.4 « Immeubles de placement (IAS 40)é de | 6annexe au
consoli d®s, | e patri moine i mmobilier fait | 6obj et
indépendant. Nous nous sommes assurés que la détermination de la juste valeur des immeubles de
placement inscrite au bilan est effectuée sur la base desdites expertises. Nos travaux ont notamment consisté

“ examiner |l es hypoth ses et ka mm@vhedophogi éedp@val ea
les variations de juste valeur ont été enregistrées au regard des expertises externes réalisées.

A La note 3.8 « Instruments financiers (IAS 32/39)e de | 6annexe aux comptes
regles et méthodes comptables relatives aux instruments dérivés évalués a la juste valeur. Dans le cadre de

la comptabilité de couverture, nous avons examiné les criteres de classification et de documentation en
conformité avec la norme IAS 39 et vérifié le caractére approprié de ces méthodes comptables et des
informations fournies dans | dannexe.

A Le paragraphe « Risque de liquidité » du chapitre IV « Gestion des risques financiers » de I'annexe
aux comptes consolidés décrit les raisons pour lesquelles le groupe estime étre en mesure de faire face aux
échéances financiéres de l'exercice 2013/2014. Sur la base de nos travaux et des informations qui nous ont
été communiquées a ce jour, et dans le cadre de notre appréciation des principes comptables suivis par votre
groupe, nous estimons que la note de I'annexe donne une information appropriée sur la situation du groupe
au regard de ses perspectives de financement.

Les appr®ciations ainsi port®es sbéinscrivent dans | e

pris dans leur ensemble, et ont donc contribué a la formation de notre opinion exprimée dans la premiere
partie de ce rapport.
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3. Vérification spécifique

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

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

Orléans et Paris-La Défense, le 15 mai 2013

Les Commissaires aux Comptes

FCN ERNST & YOUNG et Autres
Jean-Michel Rouzee Nathalie Cordebar
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Comptes annuels Zublin Immobiliere France
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Zublin Immobiliere France

SA au capitalde 17054714, 25 U
20-26 boulevard du Parc
92200 NEUILLY SUR SEINE

Comptes annuels au 31 mars 2013
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31/03/2013 31/03/2012
ACTE Brut AT;géii':;"" Net Net
ACTIF IMMOBILISE
Capital souscrit non appelé
Immobilisations incorporelles
- frais d'établissement
- Concessions, Brewets et droits similaires 3354 3354
Immobilisations corporelles
- Terrains 87 928 662 87 928 662] 87 928 662
- Constructions 158 038 141 72 713 308; 85324 833] 89 926 804
- Installations technigues, outillages
et matériels industriels
- Autres immobilisations corporelles 82 296 79 695 § 2 602 103 918
- Immobilisations corporelles en cours 13 641 057 13 641 057 2 786 446
- Avances et acomptes
Immobilisations financiéres (a)
- Autres participations 56 178 733 3748 059, 52430674] 36 755857
- Préts 14 565 397
- Autres Immobilisations financiéres 400 611 400 611 265 390
Total (1) 316 272 855 76 544 416; 239 728 440} 232 332 474
Avances et acomptes versés sur commandes 199 714 199 714
Créances (b)
- Créances clients et comptes rattachés 5 698 554 5 698 554 3838 305
- Autres créances 2338 179 2338179 3 532 897
- Capital souscrit, appelé non versé
Valeurs mobilieres de placement
(dont act. prop. :)
Instruments de trésorerie 366 655 330 180 36 475
Disponibilités 9 483 083 9483 083] 17 234449
Charges constatées d'avance (b) 737 298 737 298 311 169
Total (2) 18 823 483 330 180f 18493 303; 24916820
Charges a répartir sur plusieurs exercices 181 961 181 961 223 672
Ecart de conversion actif 21 854 21 854 17 287
Total général 335300 153 76 874 596; 258 425 557{ 257 490 253
(@) Dont @ moins d'un an 400 611

(b) Dont a plus d'un an
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PASSIF 31/03/2013 31/03/2012
Capitaux propres
- Capital social (Dont versé : 17 054 714) 17054 714 17054 714
- Primes d'émission,de fusion, d'apport
- Ecarts de réévaluation 44 154 498 44 154 498
- Réserve légale 111 759 111 759
- Réserves statut. ou contractuelles
- Réserves réglementées 801 163 750 000
- Autres réserves
- Report & nouveau -1 767 347 1083 140
- Résultat de I'exercice : bénéf. (+) perte (-) -9 960 029 -2 850 487
Acomptes sur dividendes
Total (1) 50 394 759 60 303 624
Autres fonds propres
- Produits des émissions de titres particip.
- Avances condtionnées
Total (2)
Provisions pour risques et charges
- Provisions pour risques 21 854
- Provisions pour charges
Total (3) 21 854
Dettes (a)
- Emprunts obligataires convertibles
- Autres emprunts obligataires 35959 068 35961 014
- Emprunts aupreés établiss. de crédit 142 041 971 142 064 996
- Emprunts et dettes financieres divers 18 172 327 10 019 292
- Avances et acomptes
- Dettes fournisseurs et comptes rattachés 3571410 1227 999
- Dettes fiscales et sociales 1404 238 1089 242
- Dettes sur immob. et comptes rattachés 511 645 271679
- Autres dettes 3 766 995 3627 200
- Dettes diverses
- Produits constatés d'avance 2243990 2 679 815
Total (4) 207 671 644| 196 941 237
Ecarts de conversion - passif (5) 337 299 245 392
Total général (1 a 4) 258 425 557 257 490 253
(a) Dont a moins d'un an 56 588 272 10939 128
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31/03/2013 31/03/2012
Produits d'exploitation
Chiffre d'affaires 14 037 623 13 736 350
Reprises sur amortissements et provisions, transfert de charges 1679 320 1458 833
Autres produits 3315 3564
Total des produits d'exploitation (1) 15 720 258 15198 747
Charges d'exploitation
Achats de matiéres et autres approv.
Autres achats et charges externes 9853 041 2 855 317
Impots, taxes et versements assimilés 1667 215 1783905
Salaires et traitements 72 261
Charges sociales 16 495 13984
- dot. aux amortissements 5841 210 5992 008
Dotations d'exploitations : - charges a répartir
Sur Immobilisations - dot. aux provisions 684 680
Pour risques & charges - dot. aux provisions
Autres charges 57 609 63 939
Total des charges d'exploitation (2) 18 120 250 10 781 414
A - RESULTAT D'EXPLOITATION (1-2) -2 399 992 4417 333
Produits financiers
Produits financiers de participations (a) 165 534 3355735
Autres intéréts et produits assimilés (a) 153 956 586 419
Reprises sur provisions et transferts de charges 1098 101 10079
Différences positives de change 1186
Produits nets sur cessions de V.M.P.
Total des produits financiers (3) 1418 777 3952 233
Charges financiéres
Dotations financiéres aux amortissements et provisions 517 173 2612108
Intéréts et charges assimilées (b) 8 396 610 8 007 446
Différences négatives de change 1365
Total des charges financiéres (4) 8915 148 10 619 554
B - RESULTAT FINANCIER (3-4) -7 496 371 -6 667 321
C - RESULTAT COURANT AVANT IMPOTS (1-2+3-4) -9 896 364 -2 249 988
Produits exceptionnels :
Produits exceptionnels sur opérations de gestion
Produits exceptionnels sur opération en capital 92 992 26 070
Reprises sur provisions et transferts de charges
Total des produits exceptionnels (5) 92 992 26 070
Charges exceptionnelles :
Charges exceptionnelles sur opérations de gestion
Charges exceptionnelles sur opérations en capital 156 657 626 569
Dotations exceptionnelles aux amortissements et provisions
Total des charges charges exceptionnelles (6) 156 657 626 569
D - RESULTAT EXCEPTIONNEL (5-6) -63 665 -600 499
Impots sur les bénéfices (7)
TOTAL DES PRODUITS (1+3+5) 17 232 026 19 177 050
TOTAL DES CHARGES (2+4+6+7) 27 192 055 22 027 536
E - BENEFICE OU PERTE (total des produits - total des charges) -9 960 029 -2 850 487
(a) Dont produits concernant les entreprises liées 316 800 3 858 996
(b) Dont intéréts concernant les entreprises liées 483 723 262 715
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Les notes ou tableaux ci-aprés font partie intégrante des comptes annuels de Ziblin Immobiliere France
SA ("la Société")

Annexe au bilan avant répartition de I'exercice, dont le total estde 2584 25 5570 et au compt
de I'exercice présenté sous forme de liste, dont le chiffre d'affairesestde 14037 623 G0 et d®ga
pertede9960 029 u.

L'exercice a une durée de 12 mois, couvrant la période du 01/04/2012 au 31/03/2013.

l. Faits caract®ristiques de | dexercice

L 6 ercice clos au 31 mars 2013 a été marqué principalement par les faits suivants :

1.1 Gestion locative

1 Immeuble Magellan

En juillet 2012, Z¢blin Immobili re France et | a so
(soit une résiliation de 8 335 m2 et 267 parkings) avec effet rétroactif a compter du ler juillet 2012. Un

nouveau bail a été conclu avec effet a cette méme date, pour 9 159 m2 et 267 parkings pour une durée

de 9 années dont 6 ans fermes. Le loyer annualisé global de ces surfaces ressort a 2,4 MU * (02 42
bureau). Le nouveau bail est assorti d 6 e IKgla geet medn& wsr
participation aux agencements du locataire pour 200 KEUR.

* loyer hors charges, hors taxe
1 Immeuble Chaganne

En septembre 2012, Ziblin Immobiliére France et la société Europ Assistance ont résilié le bail portant

sur | 6ensemble de | 6i mmeubl e Chaganne avec effet r®
bail a été conclu avec effet a cette méme date, pour une durée de 9 années fermes. Ce nouveau bail est

assorti débengagements de r®alisation de travaux por
Le loyer annualisé global de ces surfacesressorta1,9Mu* pendant | a p®riode des
durer jus@lideta22mairr W24 bureau) une fois les traval

des travaux, une partie des équipes Europ Assistance est installée dans des espaces tampons, extérieurs

| 6i mmeubl e Chaganne afin de peddmgence méat g.®al é s &
travaux est estimé & 9 MEUR HT.
* loyer hors charges, hors taxe

1 Immeuble Danica

En date du 19 octobre 2012, Zublin Immobiliére France et la société France Telecom ont conclu un bail

de neuf ans (dont six fermes) avec effet ° cette m
| 6i mmeubl e Danica, et unbéatimentB sbieuneslirface fotalmdle 4458,5mRXDe€C d u
128 parkings. Le bail est assorti débune franchise
France Telecom pour | a r®alisation par | eurs servic
del1210KUHT. Le |l oyer annualis® g¢gl03h6KU*de 2cleds us/ un|f abcuerse

* loyer hors charges, hors taxe

En date du 30 octobre 2012, Ziblin Immobiliére France et la société MCES5 ont conclu un avenant au bail
du 01/03/2009 avec effet au 4 novembre 2012, portant sur un lot supplémentaire de 612,5 m2 au 2éme

®t age du boO©ti ment A de | 6i mmeubl e Danica ainsi que
est assorti déune franchise | oyer acekeresSortmdGoKU* LE21 ®
G4/ m] bureau).

* loyer hors charges, hors taxe
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12Di stribution de primes do®mi ssion et i nt ®r °ts sur

Léassembl ®e g®n®r ale extraordinaire du 28 juin 2011
-d6augmenter | e capital de | al .s000c3i.®2t1®Y ,d060WIn emo ndtea nite
somme de 16.051.495,250 ° l,a somme de 17.054.714, 25
-de r ®aliser cette augmentation de capital par incort
en pr®l evant int®gral eme®mi sssroheucompheance &ei MmeBO ]
-d6®mettre en une seule fois 573.268 actions, doune

libérées ;

Compte tenu de la création de ces actions, la protection des titulaires d'obligations remboursables en

act ons ( ORA) a ®t® assur ®e, confor mPment aux ter mes
conversion celui passant de 1000 actions pour 1 ORA a 1062,50 actions pour 1 ORA. Compte tenu des

2500 ORA ®mises, | e nombre doatdésiOBRAserair2®s652390t ant du r
13Mi se en place dbéemprunts avec Z¢blin I'mmobilien Ho

i Emprunt rénovation Imagine avec Zublin Immobilien Holding AG

En date du 12 décembre 2012, Ziblin Immobiliere France a contracté un emprunt auprés de la société
Zublinlmmobi | i en Hol ding AG afin de compl ®ter | e financ

Cet emprunt qui sera tiré au fur et a mesure des besoins en financement du projet présente les
caractéristiques suivantes :

Rémunération de 7,5% (dont 3,5% versés sur une base trimestrielle et 4% capitalisés) ;
Amorti ssement de | 6emprunt du 31 mars 2015 jusqud"

Le montant mis © disposition par Z¢gblin I mmobilien
tirages au 31 ea830B02013 sO6® v

1 Emprunt rénovation Chaganne avec Zublin Immobilien Holding AG

En date du 12 décembre 2012, Ziblin Immobiliere France a contracté un emprunt auprés de la société
Z¢blin I mmobilien Holding AG afin de financer | a r ®:

Cet emprunt qui sera tiré au fur et a mesure des besoins en financement du projet présente les
caractéristiques suivantes :

R®EmMun®r ati on de 6,5% capitalis®s trimestriell ement
2014);

Amortissement de& Bdemarsn2014 jusqubd”™ son ®ch®ance
Le montant mi s 7 di sposition par Zéeblin I mmobili en
tirages au 31 mar®Bu2013 s6® ve ©~ 2,0

1.4 Zublin Immobiliére Verdun Flourens

A la suite de lacessionde!l 6i mmeubl e Hori zon D®f ense, |l a soci ®t ®
fait | 6obj et déune transmission universelle du pat
décision du 22 mars 2013. Cette transmission universelle du patrimoine a pris effet juridiquement apres le

d®Il ai | ®g al déopposition de sbdaCo@eQivitde 80rjagirs paor@pteude aar |

publication Iégal, soit le 29 avril 2013.
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1.5 SPPICAV Pierres Vertes Investissement

En date du 25 septembre 2012, la SPPICAV Pierres Vertes investissement qui était sans activité depuis

sa cr®ation a fait | 6obj et ddune transmission uniyv
France.

Léop®ration fait apparaitre un boni podablefiscalgnentdat i on

1.6 Résultat exceptionnel

Au 31 mar s 2013, | e r®sul t at exceptionnel de l a .
principal ement ° l a valeur nette comptable de tout ¢
pour un montant de 126 K4 ai nsi que dobéun produit de cession c

mont ant de 87 Ku.
Il. Principes comptables et m®t hodes doé®valuation

(Code du commerce R 123-180 et PCG art 531-1)

2.1 Principes comptables

Les comptes de I'exercice clos ont été élaborés et présentés conformément aux régles comptables dans
le respect des principes prévus par les articles 120-1 et suivants du Plan Comptable Général 99-03.

La méthode de base retenue pour I'évaluation des éléments inscrits en comptabilité est la méthode des
codts historiques.

Les conventions comptables ont été appliquées en conformité avec les dispositions du code de
commerce, du décret comptable du 29/11/83 ainsi que des réglements CRC relatifs a la réécriture du plan
comptable général 2005 applicables a la cléture de I'exercice.

Les conventions générales comptables ont été appliquées, dans le respect du principe de prudence,
conformément aux hypothéses de bases :

T Continuit® dbéexploitation,
 Permanence des méthodes,

1 Indépendance des exercices.
Etconf or m®@ment aux r gles g®n®rales doé®tablissement

2.2 Permanence des méthodes :

Les m®t hodes doé®valuation retenues pour cet exercic
précédent.

23M®t hodes dé®valuati on

1 Immobilisations incorporelles

Les immobilisations incorporelles sont constituées de logiciels informatiques amortis de fagon linéaire sur
12 mois.

1 Immobilisations corporelles
Evaluation

Les immobilisations sont évaluées a leur colt d'acquisition (prix d'achat et frais accessoires), la Société
ayant fait antérieurement le choix d'incorporation des frais d'acquisitions aux codts de I'actif.
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Amortissement

Depuis le 1 avril 2005 et conformément au réglement du CRC 2002-10 relatif a I'amortissement et la
dépréciation des actifs, les immobilisations corporelles sont amorties selon la méthode des composants.

La Société a retenu la méthode prospective, c'est-a-dire en amortissant les composants sur leur durée de
vie résiduelle. Les composants sont amortis selon le mode linéaire.

En application de la répartition par composants du batiment définie préalablement par un expert
immobilier, les durées d'amortissement sont les suivantes.

Durée

Immobilisations corporelles , )
d'amortissement

Gros Tuvres 60 ans
Facade et toiture 25a30ans
Installations technigues 25 ans
Climatisation 20 ans
Agencements 10a 15 ans
Voiries, Réseaux Divers 25 ans
Sortie

Les sorties d'immobilisations se font sur la base du codt de I'entrée actualisé, grace a l'indice du colt de
la construction.

Dans le cas ou le montant de sorties pour un immeuble serait supérieur a I'a-nouveau du composant, la
sortie serait limité au montant de I'a-nouveau.

Valorisation des actifs

A la cléture, la Société fait appel a un expert indépendant, BNP Real Estate, pour évaluer son patrimoine

immobilier. Si la valeur hors droits d'un immeuble est inférieure a sa valeur nette comptable, une
dépréciation est comptabilisée.

T Immobilisations financiéres
Les immobilisations financieres sont composées comme suit :
Titres de participations
Les titres de participations sont inscrits au bilan pour leur co(t d'acquisition ou leur valeur d'apport y
compris les frais accessoires. Les frais accessoires sont composés des droits de mutation, des
honoraires ou commissions et des frais liés a I'acquisition. Conformément au reglement CRC 2004-06, la

société a choisi d'activer ces frais.

Les titres de participations chez Ziiblin Immobiliere France se décomposent de la fagcon suivante :

T Zé¢blin Immobili re Paris Ouest 1 48 854 Ku
T SCI Zéblin I mmobili re Verdun Flourens 6. 8
9 Zublin Immobiliére France Asset Management: 500 Kfur,aissandsbéacqui si ti

A la cléture, la valeur nette comptable des titres est comparée a l'actif net réévalué des plus ou moins-
values latentes des actifs détenus par la Société. Si cette valeur est inférieure a la valeur nette
comptable, une dépréciation est comptabilisée.

Actions Propres et contrat de liquidité

Depuis | e 11 juin 2012, la Soci ® ® a confi ®
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cléture, les moyens suivants figuraient au compte de liquidité : 19 432 actions Ziblin Immobiliére France
et 146 Kuo

Dépodts de garantie

Les d®p!ts de garantie s6® "vent ~ 201 KO et <concer
dans |l e cadre de |l a r®alisation des travaux dbagenc:

1 Emprunts bancaires et obligations remboursables par actions

Les emprunts bancaires et obligations remboursables en actions sont enregistrés pour leur valeur
nominale.

Les frais d'émission des emprunts sont maintenus en charges pour leur totalité dans I'exercice ou ils sont
supporteés.

Toutefois, conformément a l'option qui lui est offerte par l'article 531-3 du PCG, la Société a opté pour la
répartition des frais d'émission de I'emprunt Obligataire Remboursable par Actions. Ces frais d'émission

ont été activés au cours de I'exercice 2007/2008 pour un montant globalde 417972 4 et font |
amortissement linéaire sur la durée de I'emprunt, soit 10 ans.

T Cr®ances clients et autres cr®ances doéoexploitati
Les créances sont valorisées a leur valeur nominale. A la cl6ture, une dépréciation est constituée
lorsqu'apparait une perte probable liée a un risque de non-recouvrement. Ce risque est évalué sur la
base dbéune analyse au cas par cas.

1 Créances et dettes en monnaies étrangeéres

Les opérations en devises sont converties au cours de change en vigueur au moment de la transaction,
ou au taux de couverture qui leur est affecté le cas échéant.

En fin dbébexercice, l es actifs et passifs non couve
cléture.

Une provision pour risque de change est comptabilisée lorsque la position globale de change, déterminée
devise par devise, présente une perte latente.

1 Provisions pour risques et charges

Conformément au CRC 2000-06, une provision est enregistrée pour couvrir les risques et charges
probables mais dont la réalisation et I'échéance ou le montant seront incertains.
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Notes et commentaires

Notes sur le bilan

NOTE 1 - Immobilisations

Nature des immobilisations En d'e'but de Augmentations Diminutions En'f!n de
période période
Autres postes d'immobilisations incorporelles 3354 3354
Terrains 87 928 662 87 928 662
Constructions 157 812 996 270 806 45 660 158 038 142
Installations techniques, matériel et outillage industriels 220084 220084 0
Matériel de bureau et informatique, Mobilier 107 892 25 595 82 297
Immobilisations corporelles en cours 2 786 446 11 125 417 270 806 13 641 057
Autres participations 41 578 589 14 700 144 100 000 56 178 733
Préts, autres immobilisations financiéres 14 830 787 218 362 14 648 538 400 610
Total BRUT 305 268 810 26 314 728 15 310 684 316 272 854
NOTE 2 - Amortissements
. . - ’ T En fin de
Nature des amortissements En début de période Augmentations Diminutions période
Autres immobilisations incorporelles 3354 3354
Construction sur sol propre 28177723 5833 048 12 767 33998 004
Installation générales agencements 121 453 5547 127 001 0
Matériel de bureau et informatique, Mobilier 102 605 2614 25525 79 695
Provisions pour dépréciation
Total amortissements 28 405 135 5841 210 165 292 34 081 053
- . s . Amortissements Amortissements Amortissements Amortissements
Ventilation des dotations de I'exercice o PR . . .
linéaires dégréssifs exceptionnels dérogatoires
Construction sur sol propre 5833 048
Installationstechniques matériel outillage industriel 5 547
Matériel de bureau informatique mobilier 2614
Total amortissements 5841 210 0 0 0
Montant de I'exercice affectant Ie; charges réparties sur En début de période Augmentations Diminutions En,f!n de
plusieurs exercices période
Charges a répartir sur plusieurs exercice 223 672 41711 181 961
Total amortissements 223672 0 41711 181 961
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NOTE 3 - Provisions

. . En début de . T En fin de
Provisions pour risques et charges . Augmentations Diminutions -
période période
Pertes de change 0 21854 0 21854
Total 0 21854 0 21 854
. PP En dé . T En fi
Provisions pour dépréciations n d,e‘but de Augmentations Diminutions n' !n de
période période
Sur immobilisations corporelles 39 708 468 684 680 1677 844 38 715 303
Sur titres de participations 4822732 123 428 1198 101 3748 059
Autres dépréciations 330 180 330 180
Total provisions 44 531 200 1138288 2875945 42 793 542
Dont dotations et reprises
d'exploitation 684 680 1677 844
financieres 475 462 1198 101
NOTE 4 - Etat des échéances des créances
Echéances
Etat des Créances
Montant brut alan au plus aplus d'un an
ACTIF IMMOBILISE
Créances rattachées a des participations
Préts
Autres immobilisations financiéres 400 611 400 611
ACTIF CIRCULANT
Fournisseurs avances et acomptes 199 714 199 714
Créances clients 5698 553 5698 553
Sécurité sociale et autres organismes sociaux
Taxe sur la valeur ajoutée 1237 998 1237998
Groupe & associés 48 240 48 240
Débiteurs divers 1051 942 1051 942
Charges constatées d'avance 737 298 649 548 87 750
Totaux 9 374 356 9 286 606 87 750
Montant des préts accordés au cours de I'exercice
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NOTE 5 - Etat des échéances des autres dettes

Echéances
Etat des dettes Montant
brut amoins d'lan aplusd'lan aplus de 5 ans

Autres emprunts obligataires 35 959 068 459 068 35 500 000

Emprunts et dettes ets crédit a plus de 1 an a l'origine 142 041 971 40 041 971 102 000 000

Emprunts et dettes financiéres diverses 13 809 300 225928 13 583 372

Fournisseurs et comptes rattachés 3571410 3571410

Personnel et comptes rattachés

Sécurité sociale et autres organismes sociaux 6161 6161

Taxe sur la valeur ajoutée 985 554 985 554

Autres impots taxes et assimilés 412 524 412 524

Dettes sur immobilisations et comptes rattachés 511 644 511 644

Groupe & associés 4363 027 4363 027

Autres dettes 3766 995 3766 995

Produits constatés d'avance 2243990 2243990

Totaux 207 671 644 56 588 272 151 083 372

Emprunts souscrits en cours d'exercice 5 000 000
Voir commentaires p.157concernant | e risque de | iquidit® " moin

Emprunt obligataire convertible :

Léemprunt se 5900RAockBague ORA e&t remboursable contre 1 062,50 nouvelles actions
ordinaires.

NOTE 6 - Capital social

En début Emissions Incorporation Prime d'émission En fin
de période d'actions de réserves d'action de période
Nombre d'actions 9745 551 9745 551
Capital en euros 17 054 714 17 054 714

c | re de | 6exercice, 746 6&&di tazlt i 9oci albdeast Vv

A Ttu
1 déo% un dOb84yilt4dail. social de 17

| a
7540,
NOTE 7 7 Variation des capitaux propres

Les capitaux propres de la société ont évolué de la fagon suivante :

Rubriques des En début . N En fin
. o Augmentations Diminutions -
capitaux propres de période de période

Capital social 17 054 714 17 054 714
Prime d'émission d'action 44 084 498 44 084 498
Bons de souscription d'action 70 000 70 000
Réserve légale 111 759 111 759
Réserve indisponible ORA 750 000 51 163 801 163
Autres réserves

Report a nouveau 1083 140 2 850 487 -1 767 347
Résultat de I'exercice -2 850 487 2 850 487 9 960 029 -9 960 029

Subventions d'investissement
Provisions réglementées

Totaux 60 303 624 2901 650 12 810 516 50 394 759
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NOTE 8 - Produits a recevoir

Nature des produits a recevoir Exercice en cours E>fer,C|ce
précédent

Intéréts courus sur immobilisations financiéres
Fournisseurs, avoirs a recevoir
Créances clients et comptes rattachés 2967 831 615 853
Etat, produits a recevoir
Organismes sociaux, produits a recevoir
Débiteurs divers, produits a recevoir
Intéréts courus sur disponibilités 307 14 415

Totaux 2968 138 630 268
NOTE 9 - Charges a payer

Nature des charges a payer Exercice en cours E>'<er'(:|ce
précédent

Autre emprunts obligataires 459 068 461 014
Emprunts et dettes auprés des établissements de crédit 41971 64 996
Emprunts et dettes financieres diverses 94 793 53 408
Dettes fournisseurs et comptes rattachés 2725240 805 507
Clients, avoirs a émettre 18 150
Dettes fiscales et sociales 416 724 426 036
Créditeurs divers
Autres dettes 482 589 362 818

Totaux 4 238 535 2173779

NOTE10-Charges constat ®es

dbéavance

Nature des charges constatées d'avance Exploitation
Charges d'exploitation 737 298
Totaux 737 298
NOTE1ll-Produits constat®s dbdavance
Nature des produits constatés d'avance Exploitation
Produits d'exploitation 2243990
Totaux 2 243 990

NOTE 127 Charges a répartir sur plusieurs exercices

Valeurs Taux
d'amortissement
Frais d'émission d'emprunt 181 961 10%
I 1 istbadge | 6 ®t al ement des frais do®mi
ont ®t ® activ®s au cour s de | 6exerovea

amortissement linéaire sur 10 ans.
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NOTE 137 Eléments relevant de plusieurs postes du bilan

Postes du bilan

Montant concernant les entreprises

avec lesquelles la société a un

Montant des dettes ou créances
représentées par un effet de
commerce

liges ) S
lien de participation
Participations 56 178 733
Dépréciation des participations -3 748 059
Préts 0
Clients, factures a émettre 0
Autres créances 48 240
Charges constatées d'avance 278 024
Emprunts et dettes financieres diverses 16 818 267
Fournisseurs, factures non parvenues 1102 828
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Notes sur le compte de résultat

NOTE1l4-Chi ffre doaffaires

Le chiffre déaffaires net par secteur dobdactivit® et

Répartition par secteur géographique France
Paris ouest 8 677 500
Lyon 3905 881
Marseille 1454 242
Chiffre d'affaires net 14037623

NOTE 157 Effectif moyen
La soci ® ® nébempl oie pas de salari ®.

NOTE 167 Charges et produits financiers concernant les entreprises liées

Charges Produits
financieres financiers
Total 8915 148 1418 777
dont entreprises liées 637 033 1414901
Au cours de | 6exercice clos au 31 mars 201316 Z&®O0O i tn
de produits financiers de ses filiales qui se décompose comme suit :
1 165534 U deagtotde r®sultat de Z¢gblin Immobili re
clos le 31 décembre 2011,
T 134811 U doéint ®r °ts surlmhobiliemPdrisOuesblnsenti ~ Z¢gblin
T 16455 U de boni de |l iguidation concernant |l a di s s

La société a payé des intéréts sur :

a

9 les préts consentis par Ziublin Immobilien Holding pour 4837 2 3 U,
T les comptes courant8s82ddlassoci ®s pour 29

NOTE 17 i Dettes garanties par des slretés réelles

Montant garanti

Emprunts et dettes aupres des établissements de crédits 142 000 000
Total 142 000 000
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NOTE 187 Régime fiscal
La soci ® ® a opt® en 2006 pour | e r®gi me des soci ®t

Au titre de cette option | a s onrsbsuRdant®s en terenestde distrilgutiog ® e
de dividendes :

9 Obligation de distribution minimale de 85% des résultats réalisés dans le cadre de la location
déi mmeubl es

9 Obligation de distribution de 100% des dividendes recus des filiales ayant opté pour le régime
SIIC;

1 Obligation de distribution minimale de 50% des plus-values de cessions réalisées dans un délai
de deux ans.

NOTE 197 Identité des sociétés meres consolidant les comptes

Dénomination sociale Forme Capital Siége social

Zublin immobilien Holding AG 59 724 486/ Claridenstrasse 20
Zurich - SWITZERLAND

NOTE 207 Produits et charges exceptionnels

Produits exceptionnels Montant
Produits de cession d'éléments d'actif 92 992
Totaux 92 992

Charges exceptionnelles Montant
Cession d'éléments de I'actif immobilisé 126 047
Mali sur actions propres 30 609
Totaux 156 657

NOTE 217 Honoraires des commissaires aux comptes

Le montant total des honoraires des commissaires aux comptes figurant au compte de résultat de

| 6exercic®7@5t Idle §6 d®compose comme suiRFCNetPWEC.e | es
Ernst&Young FCN PWC
50 607 24 469 1500
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NOTE 227 Liste des filiales et participations

o . Capitaux propres Quote part du Valeur comptable des titres détenus Préts et 'avances Cautlon's et avals | Chiffre d‘affalres Résultat net du DI\.IIde,ndeS
Société Capital autres que le ) ) consentis et non donnés par la du dernier . . encaissés par la
. capital détenu en % . [ . dernier exercice s
capital Brute Nette remboursés société exercice société
Filiales détenues a + de 50%
- Zublin Immobiliere Paris Ouest 1 22912 243 7756 784 100 48 853 779 47 923 577 757 927 -9 157 795
- Zublin Immobiliére Verdun Flourens 500 000 4004 655 100 6 824 864 4504 665 977 064 4 004 655
- Zublin Immobiliere France Asset Management 500 000 -569 532 100 500 000 0 1427 670 -168 916 0
Filiales détenues entre 10% et 50%

Les renseignements mentionnés ci-dessus sont ceux de l'arrété des comptes en date du 31/12/2012 pour la SCI Ziblin Immobiliére Verdun Flourens et

31/03/2013 pour la SAS Ziblin Immobiliere Paris Ouest et la SAS Ziiblin Immobiliére France Asset Management.
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V.

Engagements de financements et de garantie

1 Engagements au titre des emprunts bancaires

Lors de l'acquisition de leurs actifs immobiliers, Ziblin Immobiliere France et ses filiales ont accepté
que des inscriptions de privilege de préteur de deniers soient prises par les banques pour des
montants correspondant au principal et accessoire des crédits consentis.

Tous les immeubles sont hypothéqués a titre de slreté et garantie du remboursement des préts
contractés correspondants.

Ont été données en garantie, au profit des banques toutes les créances actuelles ou futures
résultant des baux intervenus ou des baux a intervenir sur tous les immeubles.

Ont également été données en garantie, au profit des banques, les créances qui seraient détenues
" dbéassur anc edomansages,r ant |

dencontre

périls et perte de loyers ».

Ont

®t ® donn®s

des

en

compagni es

garanti e,

au

Ziblin Immobiliere Paris Ouest 1 détenus par Ziblin Immobiliere France.

profit

des

bangques

Enfin, les comptes de fonctionnement des immeubles ouverts dans les livres des banques ont été
nantis & leur profit.

Léensembl

e

des

revenus

| ocat i

fs ou

autres

sont alloués en priorité au remboursement de toutes les sommes dues aux préteurs.

produits

Dans le cadre des emprunts hypothécaires contractés, Zublin Immobiliere France et ses filiales ont

pris

di ver s

engagement s

usuel

S, no

tamment

en

mat i

respect de ratios financiers. Le tableau ci-dessous présente les ratios financiers que doivent
respecter Ziblin Immobiliere France et ses filiales au titre de ces engagements.

Etablissement Objet Ratio LTV ICR
préteur maximum devant étre
supérieur ou
égal a
Aareal Refinancement Zublin - -
immobiliere Paris Ouest
(Newtime, Jatte 2)
Aareal Financement Le Chaganne - -
(Genneuvilliers)

Natixis Financement Imagine (Neuilly sur | (1) 100% (1)

seine)

Natixis Financement Magellan (Nanterre) | (1) 100% (1)

Natixis Financement Danica (Lyon) Q) 100% (1)
(1)EndateduO7novembre 2011, par avenants aux contrats d
Imagine (Jatte 3), Magellan et le Danica, la banque Natixis a consenti a modifier les modalités de
calcul des ratios de LTV et de DSCR liés a ces emprunts de la société Ziblin Immobiliere France et
ce jusquod”- | 6®c h®ance des pr°ts, pour tenir compt
programme de travaux de rénovation.

Par ailleurs, Z¢blin I mmobili re France, a pris 16
aupres des banques dans | 6hypoth se 0% | a soci ®t ®

indirectement par la société Ziblin Immobilien Holding AG a hauteur de 50,01% du capital et des
droits de vote.
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Au 31 mars 2013, Zublin Immobiliere France et ses filiales respectent les engagements pris aux
termes de leurs emprunts bancaires.

La Société est attentive a refinancer son activité sur le long terme et a diversifier les échéances et

|l es sources de financement. Ainsi, au 3linalndar s 201
142M0 se r®partissent entre deux partenaires bancai
87% et 13%.

Concernant, la maturit® contractuell e au MEUR d®cem
souscrit pour fi nanc elelmhgine tadgociété Ziblin bnmobitieee Ftaricé ehme u b
Nati xis ont engag® des discussions dans | e but do

des financements actuellement accordés par la banque afin de rendre leurs maturités compatibles
avec les projets de rénovation en cours.

En date du 20 juillet 2011, un prét de 9 MCHF (soit 74MU au 31 mars 2013) a ®t
avec la société Ziblin Immobilien Holding AG pour une durée de 4 ans en vue notamment

dédassurer | e financemeletmaginees travaux de | 6i mm
En date du 12 décembre 2012, un prétde8MUu (dMhdt d®j © tir®s au 31 mars
en place pour | e financement du projet de r®novat.i

En date du 12 décembre 2012, unprétde 1I0MU ( d Mt d®| ° 3i mars@813)a été mis
en place pour | e financement du projet de r®novat:i

Compte tenu de ces ® ®ments et du projet de cessi
estime °tre en mesure de f ai rce20¥32014 nommment®@allds®anc e s
liées aux projets de rénovation en cours (Imagine et Chaganne).

1 Engagement de réalisation de travaux

Lors de |l a signature du bail avec Faureci a, Zéiblin
travaux do @ou®dnimontaattglobalrhors taxes de 850K i ( d o KKEUR 2 Béaliser

avant le 30 juin 2013, 400 KEUR avant le 30 juin 2014 et 200 KEUR avant le 31 décembre 2014).

Au 31 mars 2013, un montant de travaux de 45 KEUR a été réalisé.

Lors de la signature du Bail avec France Telecom, Zéeblin I mmobil

prendre © sa charge des travaux doéam®Il| i 20Kt i oAupou
31 mars 2013, un montant de travaux de 354 KEUR a été réalisé.

T Option déachat Salengro

Le ball de | 6i mmeubl e Salengro, débune dur ®e de 9 ans
la Ville de Marseille © un prix pr®d®fini tenant
| 6®vol ution de | 61 CC. Cett e anmyetamnéendand l@ésatmib detnierp e u t °
mois de | 6exercice calendaire.

Au 31 mars 2013, compte tenu dobébune hypoth se dobex
2013, Il a valeur de | 6opti Ma dbébachat ressort - envi
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V. Information sur les parties liées
Les transactions avec les sociétés liées sont conclues & des conditions normales de marché.
1 Contrat de prestation avec Zublin Immobilien Management
Un contrat de prestation de service a été conclu par Ziblin Immobiliere France avec la société
Zublin Immobilien Management AG en date du 18 janvier 2006. Ce contrat prévoit une
rémunération trimestrielle égale a 0.025% de la valeur droits inclus des actifs immobiliers.
Les honoraires factur®s au titre de | 'exercice clo

1 Contrat de prét avec Ziblin Immobiliére Paris Ouest 1.

Zublin immobiliere France a mis en place un contrat de prét avec la SAS Ziblin Immobiliére Paris
Quest 1 ° compter du 5 janvier 2011 pour un montan

Ce contrat présente les caractéristiques suivantes :

Les intéréts sont exigibles le 5 janvier de chaque année et sont calculés sur le nombre exact de
jours ®coul ®s sur | a base dbune ann®e de 365 jours

Zublin immobiliere France a mis en place un contrat de prét avec la SAS Ziblin Immobiliere Paris
Quest 1 ° compter du 30 juin 2011 pour un montant

Ce contrat présente les caractéristiques suivantes :

Les intéréts sont exigibles le 30 juin de chaque année et sont calculés sur le nombre exact de jours
écouléssurl a base débune ann®e de 365 jours °~ un taux de

Zublin immobiliere France a mis en place un contrat de prét avec la SAS Ziblin Immobiliere Paris
Quest 1 ° compter du 12 d®cembre 2011 pour un mont

Ce contrat présente les caractéristiques suivantes :

Les intéréts sont exigibles le 12 décembre de chaque année et sont calculés sur le nombre exact
de jours ®coul ®s sur | a base doébune ann®e de 365 jo

Incorporation de ces préts dans le capital :

Le 13 juillet 2012, Zublin Immobiliere Paris Ouest 1 a réalisé une augmentation de capital par

i ncorporation de | 6ensemble de ces pr°ts ainsi qu
tot al de 14 700ku Léincorporation so6es&®nfiasistieonvi
déactions nouvelles de |l a soci ®t ® Z¢blin | mmobili
T Contrat dé®change de taux doéint®r°ts avec | a SC
Z¢blin I mmobili re France a mis en place un contr

Ziublin Immobiliere Verdun Flourens en date du 28 juin 2007 pour un montant notionnel de
10.000.000,00 Euros.
Ce contrat présente les caractéristiques suivantes :

0 Les échéances sont trimestrielles et calculées sur le nombre de jour exact divisé
par 360.

0 Ziblin Immobiliéere France paye a Zublin Immobiliére Verdun Flourens un taux
variable égal a Euribor 3 mois.
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0 Zublin Immobiliere France recoit de Ziblin Immobiliere Verdun Flourens un taux fixe
de 3,9975%/an.

Au cours de | dbexercice clétéa reaue Allin Imaabikére ¥€rdurd , | a
Flourens 165KEur os de <cette derni re au titre de ce col
contrat ayant pris fin le 28 septembre 2012.

T Contrat dbéanalyse assistance et conseéeAsseavec | g

Management

Zublin Immobiliere France Asset Management a mis en place des contrats de conseil en date du 17
mai 2011 avec la société.

Pour son activité de conseil, Ziblin Immobiliére France Asset Management rec¢oit une rémunération
comprenant :

0 Une rémunération trimestrielle égale a 0.0500% de la valeur droits inclus des actifs
immobiliers,

o Un honoraire r®current forfaitaire annuel ;
gestion administrative de Z¢gblin I mmobil i " r e

o Un honoraire ponctuel, fonction du co(t total des travaux sur chaque opération de
construction, reconstruction, rénovation, réhabilitation réalisé sur les immeubles.

1 Emprunt rénovation Imagine avec Ziblin Immobilien Holding AG

En date du 12 décembre 2012, Ziblin Immobiliere France a contracté un emprunt auprés de la
société Ziublin Immobilien Holding AG afin de compléter le financement de la rénovation de
| 6i mmeubl e | magine.

Cet emprunt qui sera tiré au fur et a mesure des besoins en financement du projet présente les
caractéristigues suivantes :

0 Rémunération de 7,5% (dont 3,5% versés sur une base trimestrielle et 4%

capitalisés) ;
0O Amorti ssement de | 6emprunt du 31 mars 2015
20109.
Le montant mis a disposition par Ziblin Immobil i en Hol ding AG est de 10Mua.
des tirages au 31 mdais 2013 so6® ve ° 3,0

1 Emprunt rénovation Chaganne avec Zublin Immobilien Holding AG

En date du 12 décembre 2012, Ziblin Immobiliere France a contracté un emprunt auprés de la
sociéeté Zib 1l i n | mmobilien Holding AG afin de financer | ¢

Cet emprunt qui sera tiré au fur et a mesure des besoins en financement du projet présente les
caractéristiques suivantes :

0 Rémunération de 6,5% capitalisés trimestriellementj usqué”™ | a date doa
des travaux (mars 2014) ;
o0 Amorti ssement de | 6emprunt du 31 mars 2014
2019.
Le montant mis di sposition par Z¢blin | mmobilien
tiragesau 31 mars2013s 6 ®1 ~vKRUO. 2, 0
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1 Emprunt avec Ziblin Immobilien Holding AG

En date du 20 juillet 2011, un emprunt de 9 MCHF a notamment été mis en place entre Ziblin
Immobiliere France et Ziblin Immobilien Holding AG pour financer la deuxieme phase de la
rénovationdel 6 i mmeubl e | magi ne.
Cet emprunt présente les caractéristiques suivantes :
0 Rémunération de 5% payé trimestriellement;
o0 Amorti ssement de | 6emprunt ° son ®ch®ance |

Le montant de 9 MCHF a été intégralement versé en date du 20 juillet 2011 et converti pour un
montantde 7,7 M0 .

VI.  Autres informations
1 Promesse unilatérale de vente de Ziblin Immobiliére France Asset Management
En date du ler juin 2011, la Société a conclu une promesse unilatérale de vente de la totalité du

capital de Zublin Immobiliére France Asset Management a Monsieur Pierre ESSIG aux termes de
laquelle, Monsieur Pierre ESSIG pourrait acquérir Ziblin Immobiliere France Asset Management a

sa valeur déActif Net R®®val u® dans | es cas sui van
o0 Abandon de | 6acti vi tpour lel dompesde ta Soniaté et/guedme n t
tiers;

0 La Société envisagerait la cession de tout ou partie du capital de Ziblin Immobiliere
France Asset Management.

La valeur doActif Net R®®valu® de Z¢gblin | mmobili
actif net comptable majoré de la valeur actualisée des résultats nets récurrents futurs sur la durée

r®si duell e des contrats dodédasset management en vVvigu
toute rémunération exceptionnelle qui serait versée ultérieurement a Ziblin Immobiliere France

Asset Management au titre desdits contrats.

T Rémunération des administrateurs
L'Assemblée générale ordinaire des actionnaires du 26 juin 2012 a fixé le montant des jetons de
présence a répartir librement entre les membres du conseil d'administration a la somme maximale

de 1000000 br ut au titre de | "exercice clos au 31 mar s

Au titre de la période du ler avril 2012 au 31 mars 2013, le montant des jetons de présence
comptabilis® en ch@dige sbest ®l ev® "~ 57

1 Evénements postérieurs ala cloture

Transmission Universelle de patrimoine Zublin Immobiliere Verdun Flourens

Aucun cr ®anci er nbayant fait opposition ° | 6op®r ¢
cr®anciers pr ®v u5dp@ode divid der3Q joucsla eomfited dedla publication légale,

soit le 29 avril 2013, la transmission universelle de patrimoine de la société est effective
juridiguement.
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Rapport des commissaires aux comptes
sur les comptes annuels
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Exercice clos le 31 mars 2013

Rapport des commissaires aux comptgdes compteannuels

Aux Actionnaires,

En ex®cution de |l a missionvbgessamhuls®ea, oBRA mB® rsadved u ®
pr®sentons nottel rappocicee@BBossfulre 31 mars 2

T 1le contr!'!leadeseeshmpt @gbl ®nh®1 mmobi lj t eillfs gmtcret S
joints au pr®sent rapport

Tl a justification de nos appr®ciations ;

T les v®rifications et informations sp®cifiques pre

Les compheehn®t ® arrrPée ®sopsaeil d! hdmbnos st ip gsaurrd mlean b a

de notre audit, d'exprimer une opinion sur ces com

| . Opinion sur &esuebsmptes

Nous avons effectu® notre audit selon |l es nogrmes d
ces mesr requi rent |l a mise en Tuvre de diligences p
que | es armmmupetédessc omportent pas d' anomalies significa
par sondagegenudaaumres m®t hodes de s®l ection, |l es
informations figurant dans | es comptes annuel s. I
comptabl es sui vi s, | es estiemMatli anpr ®sgmi diicani Wé <
comptNeosu.s esti meas®h@®memibsisqavons coll ect®s sont s

pour fonder notre opinion.

Nous <certifions agqmeaebaes, camptreegard des r gles et
fran-ais, r®guliernst etnesiimragreesf iedt | ckomdrue r ®s ul t at
®coul ® ai nsi gue de |l a sitdatiansbolkcam@nhion de ed¢t dex

'l Justificationi odness appr ®ci at

En application des dispPodutCodses de ¢t¢dmmeicéer &l atBi2
de nos appr®ciations, nous portons “ votre connai s

A Comme indiqgu® dansl mmobpai aart a pdndsu csaruBE@ri € Irlee s2 .

¢cM®t hodes do®dal batalh@apatri moine i mmobilier de vot
proc®dur es dé®valuation par un expert i mmobilier
consist® © examiner | esoghypodtéh®vsad su agti olna nm®&teh cecho IT u
nous assurer que | es d®pr®ciations ont ®t® ajust ®e
A Les titres de participation figurant " | 6actif
d®crit pansgriadprhmobg | i sati oendu f samapgiit m®M®t2h Bd e

do®val eati dndisannexe. Nos travaux ont not amment C Ol
®valuations des experts, |l es donn®es utidés ®ect ipfag
nets r®®valu®s de ses filiales. Nous avons ainsi [
de ces estimations et des d®pr ®ciations qui en ont
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A

Le paragEapglhgement s au titre dees diemprhamti ¢ r é s

cEnmgements de financeemedées| eandexgad@aoatite | es rai
soci ® ® estime °tre en mesure de faire face aux ®
Sur |l a base de nos travaux et densi gun@eosr matcieo njso ugry,i
cadre de notre appr®ciation des principes comptabl
|l a note de | "annexe donne une information appropri
perspectives de financement.

Les appr®ciations ainsi port®es sbéinscrivent dans
annuel s, pris dans | eur ensembl e, et ont donc cont
dans |l a premi re partie de ce rapport.

Il V®rifications et informations sp®cifiques

Nous avons ®gal ement proc®d®, confor m@ment aux noil
en France, aux v®rifications sp®cifiques pr®vues p
Nous nbdavons pas rdrudbesrersvuart iloam sSi nMfco®ri t® et l a col
annuels des informations donn®es dans | e rapport
|l es documents adress®s aux actionnaires sur | a sit
Concetrnhers informations fournies en appRrdi0®atdiuon d
Code de commerce sur | es r®mun®r ations et avantage
sur l es engagements consentis en | earrdafnawe uay e cn oll
comptes ou avec |l es donn®es ayant servi “ | ' ®tabl:i
|l es ®| ®ments recueillis par votre soci ® ® aupr s d
par elle. Sur | a hassatdesdonstldwaxwmxc,tinade et | a s
En application de | a | oi, NoOUS NOUS Ssommesauxssur ®
prises de participatidnidentdiet @ ochdég ! d®t enit eur s d
commi qu®es dans | e rapport de gestion.

Or | ®anat -LPaarD®f etbge enh i 2013

Les Commi ssaires aux Comptes

FCN ERNST & YOUNG et Autres
Jeawi chel Rouzee Nat hali e Cordebar
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Rapport spécial des commissaires aux comptes sur les
conventions et engagements reglementés

Aux Actionnaires,

En notre qualit® de commi ssaires aux comptes de
rapport sur | es conventions et engagements r ®gl eme

1 nous aeppvaorutsi ecnoommuni quer, sur | a base des infornm
caract®ristiques et | es modalit®s essentielles des
avi s®s ou que nous aurions d®couverts holbéopcasban
sur | eur utiflondd® enti |"eurrecbhieernc her | ' existence dobaut
vous appartient, sel on 483ds duerCmnal®e die Ic'oanmteirclee R. 3
qui s'attachai tces |lcao ncwenrctliussnsonetdeengagements en VvU
Par ailleurs, il nous appartient, l e cas ®ch®ant ,

| "articlilke Ru QA&dbe de commerc relatives © | 'ex®cut

e
conventions et engagements d®) " approuv®s par | 6as

Nous avons mis en fTuvre |l es diligences qgque nous
doctrine professionnelle de | a Compagnie national e
m ssion. Ces diligences ont consist® ° vo®rifier |
donn®es avec |l es documents de base dont elles sont

Conventions et engagements soumis ° | approbation

En applicatiLan 2®dbu | Cade¢ i dé ecommer ce, desscanvovoast ®o!
et engagement s sdiavdntls' odpyiet omte | "autocbseati bn
d'"administration

1. Avec |l a soci ® ® Z¢blin I'mmobili re Paris OQOuest 1

Personne concer n®e

M. Pierre Essig, directeur g®n®r al et administrate

Protocole de mise © dispositiaodmtde <ur8fdasc eéaso uRaBrvsa rld
du Parc =suielinlel y

Nature et objet

Dans sa s®ance du 15 septembre 2012, votre consei/l
protocole avec la soci®t® Z¢blin | mmobpdsi trieonPadae
surfaces de bureaux dans 346, mmeubéeardadt dsauSBase s” ah
afin déy installer pendant la dur ®e -dé&,s Houwlvewar d
Parc 7 -sNiSeii Inley d®t enu phesvboceat sioce Hl Bs colcu IOt @
R®gi e, Cisac et Grassroots) ainsi qgue | es espaces

charge desdits travaux.

Modal it ®s

La mise ° disposition est effectu®ag®etitmpeegdaei
charge tous |l es co¥%ts doéinstallation et | es surcojd
Jatte 2 |1 i ®s aux odcecsuspuasnt gued 0o Wmm®asi tcisupporter Z
Ouest 1.
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Au 31 mars 2013,solnmememont arnetmbdoeusr s er par votre soci
Paris Ouest 1 au titre de | 6occupabion de | 6i mmeub

2. Avec™DMel phine Benchetrit, administratrice de votr

Nature et obj et

Dans sa s®ance du 13 encwemlerid 2adA®AAdA,miwnotstrati on a
r®mun®r ation dbéune mission exceptionnelle destin®
soci ® ® dans | 6®tude de certains projets de financ

Modal it ®s

La r®mun®r @®bDebphidee MBermwhedatit re de missions except.i

certains projets de fi2ndmc g mantn ®e &tO@tfuide®e ~ KU
Au cour s de | 6exercice cl os | e 31 mar s 2013, cet

r®mun®r ®es pour @namomni ame de Kdaide apport®e dans
pr°ts hypot h®caires.
3. Avec |l a soci®t® Z¢blin I mmobili re France Asset N

Personne concer n®e

M. Pierre Essig, directeur g®n®ral et administrate

Nature et objet

Conatr déanal yse, dbobassistance et de conseil

Le 17 septembre 2012, votre conseil déadministrati
un an renouvelable par tacite reconduction |l a con
mise en placeéiaveczZlkalin I mmobili re France Asset
suite au transfert de | 6essenti el des moyens mat ®r

Modal it ®s

Cette prorogation a donn® | i eu “ labd acjounsvteenniei notn dpeo ul
p®r i ode de un a®favr'i Ic o2nplt2e,r cdoumnie sui t

T une r®mun®ration annuelle ®gale © 0,20 % de | a v
mi ssions dbébassistance immobili re et strat®gique,
fune r®mun®r ati dn abbelllieRe®ga des services dodas:

admini strative.

f une r®mun®r ati on annuel |16 0 md X i®ma |l 'e dRegsaplreoeprevritiye s
managemepbur | es i mmeubles de | a r®gion parisienn

Au titre de | dexert8cevoltos $eci3@t aa scRpt@ad4 1 i s
dont4d4®4 au titre des missions dbéassistance i mmobili
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Conventions et engagements d®j " approuv®s par |

Conventions et engagements appamtu®r@setlarus cours d' ex

a)dont | '"ex®cution s

En application d30 Ilduvur€Codée dR. cRBHBerav®ONns O®Ot® |inf
| 6ex®desi onnventions et engagememirs as s egnéhrh@®®a| ed ® |
cours dboexercices ant®rieurs, sbbest poursuivie au

est poursuivie au cours de |

1. Avec | &8 @& Zgib®i n | mmobilien Management AG

Personnes concern®es

MM. Pierre Rossier, Bruno Schefer, Andrew Wal ker,
g®n ®r al et administrateur de votre soci ®t ®.

Nature et obj et

Dans sa s®ance du 16cojnasneviilerd 620don6 ,ni watrrae i on a au
concl uej alnevi &8 2006 avec |l a soci®t® Z¢blin | mmobil
|l aguell e cette derni re sob6bengage ~ effectuer aupr
fonci ressdessmde conseil en strat®gie dbédinvestis
fuvre des investi ssement s et des arbitrages, d
déinvestissements et de montages financiers.

Modal it ®s

Sel on cette conveindn onr i rmeas trr@®neun ®r ad e s services f
| mmobilien Manageme®wt dAGl asvalleubD, 0®bale des actif
3Imars 2013, votre soci ® ® a32@amptabitre®daneetharg

2. Av eM. Xavier Didel ot , admini strateur de votre soc

Nature et objet

Dans sa s®ance du 6 f®vrier 2007, votre consei.l

r®mun®r ation dbéune mission exceptionnelle destin®
soicRt ® dans | 6® ude de certains projets dbéinvesti ss
Modal it ®s

La r®mun®ration de M. Xavi er Didel ot au titre de
certains projets doi nvestlias §geome mt@®e a O6G@Lt@ dfei.x ®e ~ K
Au cours dee cllboesxelreci 81 mars 2013, cette conventio

r®mun®r ®es pour udn amio ntt iatnrt e ddee Klibai de apport ®e sul
Newt i me.

b) sans ex®cution au cours de | '"exercice ®coul ®

Par ailleurs, nous avonhs des®ciomvenm®e®sndeet aepgags
d®)] " apprbua®sembl| ®ru gROWral @ddbexer ci cnets paanst ®@roi nenu® sl
" ex®cution au cours de | 6exercice ®coul ®.
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1. Avec |l a soci ® ® Z¢blin I'mmobili re France Asset N

Personne concern®e

M. Pierre Essig, directeur g®n®r al et administrate
Promesse unilat®rale dduveapetale dea Itdotabct ® ® Z
France Asset Management ~ M. Pierre Essig

Nature et obj et

Dans sa s®ance du 17 mai 2011, votre conseil doa
promesse unil at®rale de verrstoeciddd ® & ¢thd ti anl il tm@nodu | d a
Management ~ M. Pierre Essigapsrelson | es modalit®s d

Modal it ®s

Depui 'jluen12011, M. Pierre Essig peut acqu®rir | a
| mmobili re France sAas sveatl eMarn adgbeantetnitf "net r®®val u® d
1 abandon de | dactivit® dbébasset management pour | e
T votre soci ® ® ne <contrtllerait plus | a soci ®t ® Z,
10%.

L a val eunetdda®®vhl u® de | a soci ®t ® Z¢blin | mmobi
correspond ° son actif net comptable major® de | a
futurs sur | a dur®e r®siduelle des contketsi déadse
| 6opti ébn det t 50t e r®mun®r ati on exceptionnelle qui s
Z¢blin I mmobili re France Asset Management au titr.
2. Avec M. Andrew Wal ker, administrateur de votre so

Nature et objet

Dansa s®ance du 6 f®vrier 2007, votre consei l d o :
mi ssion dbéassistance ~ | a direction g®#i®ral deesede
actionnaires ou doéinvestisseurs.

Modal it ®s

La r®mun®r at idoewd&aMkerAnau titre des mi ssi ons e X
investisseurs 2al @t ® ofuirm®e.” Ki

Or| ®alRarlets D®f ense, | e 15 mai 2013
Les Commi ssaires aux Comptes

FCN ERNST & YOUNG et Autres

Jeavhi chel Rouzee Nat hali e Cordebar
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Information relative aux honoraires
des commissaires aux comptes
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i FCN société Francaise de Révision (SA), Jean-Michel Rouzee
45, rue des Moissons i 51100 Reims i RCS : 337 080 089 Reims

La société FCN société Francaise de Révision a été nommée dans l'acte constitutif de la

soci ® ® en date du 18 avril 2003. Lors de | b6ass

mandat a ®t® renouvel ® pour une casemBlée géhéralesi x e x

ordinaire appel ®e ° statuer sur |l es comptes de | ¢
I Ernst & Young et Autres, Nathalie Cordebar

1, place des Saisons i 92400 Courbevoie i RCS : 344 366 315 Nanterre

La société Ernst & Young et Autres est affiliée au réseau pluridisciplinaire international Ernst &

Young.

La société Ernst & Young et Autres a été nommée au cours des décisions collectives des

associ ®s de l a soci ® ® du 28 juin 2011 pour u

| 6assembl ®g dg @ra®mr x|l eeppel ®e ~ statuer sur |l es com

2017.

Commissaires aux comptes suppléants

T Aurealys
1 Rue Théophile Gautier i 92200 Neuilly sur Seine i RCS : 502 510 860 Nanterre
La société Aurealys a été nommée au cours des décisions collectives des associés de la
société du 28 juin 2011 pour une durée de six exercices, soit jusqu'a I'assemblée générale
ordinaire appelée a statuer sur les comptes de I'exercice clos au 31 mars 2017.

T Auditex
7 Bis Rue Monceau 1 75008 Paris i RCS : 377 652 938 Paris
La société Auditex a été nommée au cours des décisions collectives des associés de la société
du 13 janvier 2006. Lors de | dassembl ®e g®n®r al ¢
renouvelé pour une durée de six exercices, soit jusqu'a I'assemblée générale ordinaire appelée
a statuer sur les comptes de I'exercice clos au 31 mars 2017.

Depuis leur nomination, les commissaires aux comptes et leurs suppléants n'ont pas été démis de
leurs fonctions
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Rémunération des commissaires aux comptes :

Ernst & Young FCN
azyidalyid ol % Montant (HT) %
Sy Ye

31.03.2013 31.03.2012 31.03.2013 31.03.2012] 31.03.2013 31.03.2012] 31.03.2013 31.03.2012

Audit

Commissariat aux comptes,
certification, examen de comptes
individuels et consolidés

Emetteur 57 39 50% 63% 20 20 100% 100%
Filiales intégrées globalement 58 23 50% 37% - - 0% 0%
0% 0%

Autres diligences et prestations
directement liées a la mission du

commissaire aux comptes 0% 0%
0% 0%
Emetteur - - 0% 0% - - 0% 0%
Filiales intégrées globalement - - 0% 0% - - 0% 0%
0% 0%
Sous-total 115 62 100% 100% 20 20 100% 100%

Autres prestations rendues par les
réseaux aux filiales intégrées
globalement

Juridique, fiscal, social - - - - - - - -
Autres - - - - - - - -

Sous-total - - B - - - - R

Total 115 62 20 20
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~<! BNP PARIBAS
P REAL ESTATE

EXPERTISE

((: RICS

Rapport do2¥REBtiIi se
(Source BNP Paribas Real Estate)

BNP PARIBAS REAL ESTATE VALUATION FRANCE

167, quai de la Bataille de Stalingrad — 92867 Issy-Les-Moulineaux Cedex - France
Tél. : +33 (0)1 47 59 17 00 — Fax : +33 (0)1 47 59 17 01
www.realestate.bnpparibas.fr

-172 -

Siége social : 167, quai de la Bataille de Stalingrad — 92867 Issy-Les-Moulineaux Cedex - France
Société par Actions Simplifiée au Capital de 58 978,80 €

SIREN 327 657 169 RCS Nanterre — APE 68.31Z
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