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Attestation de la personne physique du rapport financier
semestriel

Responsable du rapport financier semestriel
Monsieur Pierre Essig,

Directeur Général

ZUblin Immobiliére France S.A.

20-26 boulevard du Parc

92200 Neuilly-sur-Seine

Attestation

Joat geadt e ma c o rlas aamptesprésemés dans le Rapport Financier Semestriel au
30 septembre 2013 sont établis conformément aux normes comptables applicables et q u ddornent

uneimagefidel e du patri moine, de |l a situation financi re ¢
des entreprises comprises dans sa consolidation, et que le rapports e me st r i e présdnfeac t i vi t ®
tableau fidéle des événements importants survenus pendantlessix premi ers moi s de | 6¢
de leur incidence sur les comptes semestriels, des principaux risques et incertitudes pour les six

moi s restants de | 6exercice et des principales trans

Fait a Neuilly-sur-Seine, le 29 novembre 2013
Le Directeur général
Pierre Essig



Zublin Immobiliere France

SA au capital de 17 054 714,25 €
20-26 boulevard du Parc
92200 Neuilly-sur-Seine

Comptes consolidés au 30 septembre 2013



ETAT DU RESULTAT SEPARE CONSOLIDE

(en milliers d'euros) Notes 30.09.2013 30.09.2012
Revenus locatifs 1 4 252 4757
Charges du foncier -579 -541
Charges locatives non récupérées -819 =724
Charges sur immeubles =722 -306
Loyers nets 2132 3186
Frais de structure -491 -695
Frais de personnel -639 -575
Frais de fonctionnement -1130 -1270
Produit de cession des immeubles de placement 3 57 213 12 565
VNC des immeubles cédés 3 -54 666 -12 641
Résultat de cession des immeubles de placement 2 546 -76
Ajustement a la hausse des immeubles de placement 3 961 547
Ajustement a la baisse des immeubles de placement 3 -1687 -3 449
Solde net des ajustements de valeur -726 -2 902
Résultat opérationnel net 2823 -1 063
Produits de trésorerie et d'équivalents de trésorerie 2 8 232
Résultat net sur passifs financiers a la juste valeur par le biais de

I'état du résultat global 2 751 -664
Intéréts et charges assimilées 2 -5 564 -5 575
Colt de I'endettement financier net -4 805 -6 007
Résultat avant impot -1982 -7 069
Impdts sur les bénéfices 0 0
Imp6bts différés 0 0
Résultat net de I'ensemble consolidé -1982 -7 069
Attribuable aux propriétaires de la société mere -1 982 -7 069
Attribuable & la participation ne donnant pas le contréle 0 0



ETAT DU RESULTAT GLOBAL CONSOLIDE

(en milliers d'euros) 30.09.2013 30.09.2012
Résultat net -1982 -7 069
Part efficace des profits et pertes sur instruments de couverture

. . 2 857 -2 164
dans une couverture de flux de trésorerie
Eléments reclassables ultérieurement en résultat 2 857 -2 164
Recyclage au résultat des variations de juste valeur différées en 213 710
capitaux propres
Eléments non reclassables ultérieurement en résultat 213 710
Autres éléments du résultat global 3070 -1454
Charge d'imp6t relative aux autres éléments du résultat global 0 0
Résultat global total 1088 -8 524
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 1088 8524

de la société mere (en milliers d'euros)



ETAT DE LA SITUATION FINANCIERE CONSOLIDEE - ACTIF

(en milliers d'euros) Notes 30.09.2013 31.03.2013
Actifs corporels 182 214
Immeubles de placement 3 323830 304 390
Autres actifs non courants 4 2839 4183
ACTIFS NON COURANTS 326 851 308 788
Actifs disponibles a la vente 3 0 53 590
Créances clients 5 4770 5754
Autres créances 6 5 406 5919
Charges constatées d'avance 7 613 621
Trésorerie et équivalents de trésorerie 8 9229 10 589
ACTIFS COURANTS 20 017 76 474
TOTAL ACTIF 346 868 385 261




ETAT DE LA SITUATION FINANCIERE CONSOLIDEE - PASSIF

(en milliers d'euros) Notes 30.09.2013 31.03.2013
Capital 16 992 17 021
Primes d'émission 44 881 44 885
Obligations remboursables en actions 9 29 558 29 558
Réserves consolidées -225 12 042
Couverture de flux de trésorerie futurs -8 522 -11 592
Résultat consolidé -1 982 -12 259
CAPITAUX PROPRES GROUPE 80 701 79 655
Intéréts minoritaires 0 0
CAPITAUX PROPRES 80 701 79 655
Dettes bancaires 10 17 934 139 985
Autres dettes financiéres 11 63 723 54 069
Instruments financiers 12 9101 14 843
PASSIFS NON COURANTS 90 758 208 897
Part courante des dettes bancaires 10 162 557 77 086
Part courante des autres dettes financieres 11 1433 1603
Part courante des instruments financiers 12 1922 0
Avances et acomptes 101 57
Dettes fournisseurs 13 3081 10 509
Dettes fiscales et sociales 14 2617 1952
Autres dettes 15 1804 3244
Produits constatés d'avance 16 1894 2 257
PASSIFS COURANTS 175 409 96 710
TOTAL DU PASSIF 346 868 385 261




ETAT DES FLUX DE TRESORERIE CONSOLIDES

(en milliers d'euros) Note 30.09.2013 30.09.2012
Résultat net des sociétés -1 982 -7 069
Variation de juste valeur des immeubles de placement 3 726 2902
Résultat de cession des immeubles de placement -2 546 76
Autres produits et charges -168 452
Colt de I'endettement financier net 2 4 805 6 007
Capacité d'autofinancement avant co(t de I'endettement financier et imp6t 834 2 368
Variation du besoin en fonds de roulement lié & l'activité 184 -1 708
FLUX NET DE TRESORERIE GENERES PAR L'ACTIVITE 1018 660
Acquisitions d'immobilisations -21 040 -23 386
Acquisitions d'immobilisations du siege -2 -139
Variation des dettes sur immobilisations -5533 -47
Cession d'immeubles de placement 57 213 12 565
FLUX DE TRESORERIE LIES AUX OPERATIONS D'INVESTISSEMENT 30 637 -11 007
Souscription d'emprunts auprés d'un propriétaire de la société Meére 9 000 23 000
Remboursements d'emprunts bancaires -37 000 -10 000
Remboursements d'emprunts obligataires -560 -535
Frais divers décaissés sur opérations de financement -2 -123
Remboursement des dépots locataires -473 -750
Augmentation des dépdts locataires 59 58
Intéréts financiers nets versés -5 125 -5 530
Intéréts financiers nets regus 8 143
FLUX DE TRESORERIE LIES AUX OPERATIONS DE FINANCEMENT -34 093 6 263
Variation de trésorerie -2438 -4 084
Trésorerie a la cloture (Bilan) 8 9229 16 411
Tr®sorerie °~ la cltture (incluant |l a r®serve de tr®sorerie 14@54, 8 M358 u
Trésorerie a l'ouverture (Bilan) 8 10 589 19 057
Tr®sorerie - | " ouverture (incluant la r®serve de tr®soreri el6slz 5, 9 2M671 a
Variation de trésorerie de la période -2438 -4 084
Ldbactivit® op®rationnell e duanka ¢54,pM() | et cleas smiomne den | @li ananee udb b &
Zublin Immobilien Holding AG pour financer les projets de rénovation Newtime, Imagine et Chaganne (9 M ) ont
g®n®r ® au cours de | 6exercor,2Mdd.un flux net de tr®sorerie de

Cette tr®sorerie sur op®rations doéexploitatiohdetvdbinavesbhns
été principalement employées aux reglements :

- des intéréts financiers (5,1 MU ) ;
- des travaux de valorisation réalisés sur les immeubles (21,0 MU ) ;

- du remboursement de | 6emprumMui)l i;® ~ | 6i mmeuble de Lyon (2
- du r embourusneemepnatr tdiée de | 6emprunt MUi)® ~ | 6i mmeubl e Magell :



Au cours du premier semestre d e | 0 e 2083/2014,c el 6 ensembl e des flux de tr ®sorer
ressortir une variation de trésorerie négative de 24M0 pour att ei erig¢ disponible a la cldtugesde r
141M0 (y compris r®serve de tr®sorerie Aareal)

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
31.03.12 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
Couverture flux de trésorerie 0 2857 2857 2857
Total des charges et produits
reconnus directement en
capitaux propres 0 0 0 0 2857 0 2857 0 2857
Résultat net -part du Groupe -1982 -1982 -1982
Total des produits et charges
de I'exercice 0 0 0 0 0 -1982 -1982 0 -1982
Imputation des actions propres -29 -4 -33 -33
Affectation du résultat -12 259 12259 0 0
Recyclage au résultat des
variations de juste valeur
différées en capitaux propres 213 213 213
Annulation du résultat sur
actions propres -8 -8 -8
Capitaux propres au
30.09.13 16 992 44 881 29 558 -225 -8 522 -1 982 80 701 0 80 701
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INFORMATION SECTORIELLE

ETAT DU RESULTAT SEPARE CONSOLIDE au 30.09.13

(en milliers d'euros) PARIS LYON MARSEILLE NON AFFECTE TOTAL
Revenus locatifs 2478 1024 750 0 4252
Charges du foncier -547 0 -32 0 -579
Charges locatives non récupérées -866 70 -23 0 -819
Charges sur immeubles -693 -28 -1 0 -722
Loyers nets 372 1065 695 0 2132
Frais de structure 0 0 0 -491 -491
Frais de personnel 0 0 0 -639 -639
Frais de fonctionnement 0 0 0 -1130 -1130
Produit de cession des immeubles de placement 0 57 213 0 0 57 213
VNC des immeubles cédés 0 -54 666 0 0 -54 666
Résultat de cession des immeubles de placement 0 2 546 0 0 2 546
Ajustement a la hausse des immeubles de placement 961 0 0 0 961
Ajustement & la baisse des immeubles de placement -1635 0 -52 0 -1 687
Solde net des ajustements de valeur -674 0 -52 0 -726
Résultat opérationnel net -302 3612 643 -1130 2823
Produits de trésorerie et d'équivalents de trésorerie 7 0 0 1 8
Résultat net sur passifs financiers a la juste valeur par le biais de I'état du résultat global 88 -301 0 964 751
Intéréts et charges assimilées -4 256 -837 0 -472 -5 564
Codt de I'endettement financier net -4 161 -1138 0 494 -4 805
Résultat avant imp6t -4 463 2474 643 -636 -1982

Impots sur les bénéfices

Impbts différés

Résultat net de I'ensemble consolidé -4 463 2474 643 -636 -1 982
Attribuable aux propriétaires de la société mére -4 463 2474 643 -636 -1982
Attribuable a la participation ne donnant pas le contréle 0 0 0 0 0

Au 30 septembre 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.

Au 30 septembre 2013, |l es charges |li ®es aux i nstobetdd@ants de co
suite du remboursement de | demprunt cor namafipadérrdant sont pr ®sen
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ETAT DU RESULTAT CONSOLIDE au 30.09.12

(en milliers d'euros) PARIS LYON MARSEILLE NON AFFECTE TOTAL
Revenus locatifs 2915 1073 718 52 4757
Charges du foncier -433 -75 -31 -2 -541
Charges locatives non récupérées -459 -81 -14 -169 =724
Charges sur immeubles -147 -37 -2 -121 -306
Loyers nets 1876 880 670 -240 3186
Frais de structure 0 0 0 -695 -695
Frais de personnel 0 0 0 -575 -575
Frais de fonctionnement 0 0 0 -1270 -1270
Produit de cession des immeubles de placement 12 565 0 0 0 12 565
VNC des immeubles cédés -12 641 0 0 0 -12 641
Résultat de cession des immeubles de placement -76 0 0 0 -76
Ajustement & la hausse des immeubles de placement 347 200 0 0 547
Ajustement a la baisse des immeubles de placement -3 280 0 -169 0 -3449
Solde net des ajustements de valeur -2933 200 -169 0 -2 902
Résultat opérationnel net -1133 1079 501 -1510 -1 063
Produits de trésorerie et d'équivalents de trésorerie 144 0 0 89 232
Intéréts et charges assimilées -5335 -778 0 -126 -6 239
Codt de I'endettement financier net -5192 -778 0 -38 -6 007
Résultat avant imp6t -6 325 302 501 -1548 -7 069

Impots sur les bénéfices

Impéots différés

Résultat net de I'ensemble consolidé -6 325 302 501 -1548 -7 069
Attribuable aux propriétaires de la société mére -6 325 302 501 -1548 -7 069
Attribuable a la participation ne donnant pas le controle 0 0 0 0 0

12



ETAT DE LA SITUATION FINANCIERE - ACTIF au 30.09.2013

(en milliers d'euros) PARIS LYON MARSEILLE NON AFFECTE TOTAL
Actifs corporels 0 0 0 182 182
Immeubles de placement 308 330 0 15 500 0 323 830
Autres actifs non courants 2721 0 0 117 2839
ACTIFS NON COURANTS 311051 0 15 500 300 326 851
Actifs disponibles a la vente 0 0 0 0 0
Créances clients 3782 988 0 0 4770
Autres créances 4810 401 0 195 5 406
Charges constatées d'avance 586 6 2 18 613
Trésorerie et équivalents de trésorerie 2508 348 886 5486 9229
ACTIFS COURANTS 11 686 1743 889 5699 20 017
TOTAL ACTIF 322738 1743 16 389 5999 346 868
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 8041 1195 988 365 10 589
ACTIFS COURANTS 17 644 57 156 988 687 76 474
TOTAL ACTIF 310 483 57 156 16 538 1085 385 261
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ETAT DE LA SITUATION FINANCIERE - PASSIF au 30.09.2013

(en milliers d'euros) PARIS LYON MARSEILLE NON AFFECTE TOTAL
Dettes bancaires 17 934 0 0 0 17 934
Autres dettes financieres 53577 0 0 10 146 63723
Instruments financiers 6 885 0 0 2216 9101
PASSIFS NON COURANTS 78 397 0 0 12 362 90 758
Part courante des dettes bancaires 162 557 0 0 0 162 557
Part courante des autres dettes financieres 528 2 0 903 1433
Part courante des instruments financiers 1640 0 0 281 1922
Avances et acomptes 17 84 0 0 101
Dettes fournisseurs 2124 593 9 354 3081
Dettes fiscales et sociales 1591 599 47 380 2617
Autres dettes 1166 607 0 32 1804
Produits constatées d'avance 1519 0 375 0 1894
PASSIFS COURANTS 171 143 1884 431 1951 175 409
TOTAL PASSIF (hors capitaux propres) 249 539 1884 431 14 312 266 167
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 financiéres 43023 306 0 10 740 54 069
Instruments financiers 12511 2333 0 0 14 843
PASSIFS NON COURANTS 195518 2639 0 10 740 208 897
Part courante des dettes bancaires 48 179 28908 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 1 805 96 710
TOTAL PASSIF (hors capitaux propres) 257 633 35037 392 12 545 305 606
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ANNEXES AUX COMPTES CONSOLIDES

| Présentation du Groupe Ziublin Immobiliére France

Informations générales

Ziblin Immobiliere France S.A. (la « Société »), filiale de Ziblin 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 siege social se situe au 20-26 boulevard du Parc, 92200
Neuilly-sur-Seine.

ZUblin Immobiliere France et ses filiales (le « Groupe ») sont spécialisées dans la détention,
| 6admini stration, |l a gestion et | 6éaptofsati mmobphr e
bureaux.

La Société est cotée sur le marché réglementé francais, précisément sur le compartiment C
d Buronext Paris de NYSE Euronext.

Les états financiers consolidés de la Société pour la période allant du 1° avril 2013 au 30 septembre
2013 ont été arrétés le 12 novembre 2013 par | e consei l déadministration.

Il Faits significatifs du semestre

Le premier semestrede |6 e x e r c i ¢ e mard 201gl a @t&maRjué principalement par les faits
suivants :

2.1. Gestion locative

1 Immeuble Imagine

En date du 2 ao(t 2013, Zublin Immobiliére France et la société Promethean ont conclu un bail de
neuf ans (dont six fermes) avec effet au 1°' novembre 2013, portant sur une surface de 380 m2 au
5"*®t age de | 6i mmeuble. Le bail est assorti doéune fr
global de ces surfaces ressort a 217,5Ku ( 525 0/ mjchalgesineusas.)Les charges qui sont
couvertes par le bail sont les suivantes :
- Les charges doéexploitation et de maintenance de
- Les services (accueil, conciergerie, gardiennage, etc.),
- Les <charges de c ons quelesague soient leld @atuees (pauegaz,
électricité) et leurs utilisations (commune, privative).

2.2. Tirages sur les emprunts avec Zublin Immobilien Holding AG

Emprunt participatif avec Zublin Immobilien Holding AG

Par avenant du 07 mai 2013,lemontantd u f i nancement de r®novation de | 6
la société Zublin Immobiliere Paris Ouest et la société Zublin Immobilien Holding AG a été porté de

43 Mua48 M

Le montant cumulé des tirages au 30 septembre 2013s 6 ® | 4¥M0U(350M0 au 31 mars 2013

Emprunt rénovation Imagine avec Zublin Immobilien Holding AG

En 2012/2013, Ziblin Immobiliere France a contracté un emprunt auprés de la société Ziblin

| mmobilien Holding AG afin de compl ®t er l e financem
pour un montant total de 10 MG . Le montant cumd0iseéptentbee 20133 & @lg ewe a'u
5Mu(B0M0 au 31 mars 2013)
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Emprunt rénovation Chaganne avec Zublin Immobilien Holding AG

En 2012/2013, Ziblin Immobiliere France a contracté un emprunt auprés de la société Ziblin

|l mmobilien Holding AG afin de fi nanc eauruhmontan®novati o
total de 8 MU . Le mont an tages aurBideemdre 2013tsi6 ®1 30WIU(20MG au 31

mars 2013).

2.3. Cession de | 'i mmeubl e Danica

Le 18 juillet 2013, Ziublin Immobiliere France a ¢ ® d ®meuldle Danica sis au 17/23 avenue
Georges Pompidou 69003 Lyon pour un montant net de frais juridiques et honoraires de cession de
57,2Mu0 .

Léemprunt souscrit aupr s Mde al ®t am@und o Na slliRgax il € dn€ m
également été procédé au remboursement du nominal de 8MU0 de | 6emprunt souscr |
financement de | 6 i Gammeont kalng Maog ealelsgpm.nd " I a part do
rembourser consécutivement a la vente du Danica pour maintenir un ratio Loan to Value sur le

p®rim tre des actifs financ®s par Natixis identique
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1 Principes et méthodes comptables

Les comptes consolidés semestriels résumés ont été préparés en conformité avec la norme IAS 34,

« information financiere intermédiaire € , tell e qgudadopt ®e dans l 6Uni on
comportent pas | 6int®gralit® defmanciensfamuelmaompleisres r equi s
doivent étre lus conjointement avec les états financiers du Groupe pour | 6 exer ci ce <c¢l os | e
2013.

3.1. Principales normes comptables

Les états financiers consolidés arrétés au 30 septembre 2013 du Groupe ont été préparés selon le
r ®f ®r enti el Il FRS t el qgudadopt ® dans
(http://ec.europa.eu/internal_market/accounting/ias/index_fr.htm) et applicable a cette date.

Ces principes comptables retenus sont cohérents avec ceux utilisés dans la préparation des

comptes consolid®s annuels pou3 Id@aexerlcai cnee sculroes olve | 3P
des normes et interprétations suivantes, obligatoire aux exercices ouverts a compter du 1° avril
2013 dans le référentiel « tel que publiée de | 61 A Siideace significatinessur les états

financiers consolidés au 30 septembre 2013 :

- IFRS 13 « Evaluation a la juste valeur ». L6 obj ect i f de |l a norme est o
document uni que | es r gles applicables ~ | 6ense
requi ses par |l es | AS/ I FRS. I FRS 13 ne modifie pas:c
pour le Groupe. Ainsi, le s m®t hodes déo®valuation des expert s
i mmobil ipas ®@tO® nitmpact ®es par | 6adoption de | a no

- 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).

Ces principes ne different pas des normes | FRS telles que publ i ®e€
| 6application obligatoire, " compt &ravrild2018, desx er ci c e ¢
amendements et interprétations suivants serait sans incidence significative sur les comptes du
Groupe :
Textes adoptés par |’ Union Européenne avec une dz¢
a celle prévue par |1 ASB ( prjanvieri2qi3),ldemeont a c o m)
encore applicables dans | e référentiel tel gu’' enc

- 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 ;

- Amendement IAS 32: Compensation des actifs financiers et des passifs financiers
(applicable a partir du 01/01/2014).

Textes non encore adopt és RBaseptdmbrd2l3acn Européenne
- 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) ;
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- Amendements IFRS 10, IFRS 11, IFRS 12 : dispositions transitoires (applicable a partir du
01/01/2014).

Options ouvertes par le référentiel comptable international et retenues par le Groupe

Certaines normes comptables internationales pr®voi er
comptabilisation des actifs et passifs. A ce titre,
immeubles a lajuste valeurcomme | a possibilit® en est donn®e par | 0

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 chargesdel ' exer ci ce. I'l sbéagit principalement do®

A Lajuste valeur des immeubles de placement ;
A La valorisation 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 Groupea consi d®r ® qu 0 i dtotaltéadessisues et des avantages| U a S |
inhérents a la propriété des immeubles de placement et, en conséquence, les comptabilise comme

des contrats de location simple.

3.3. Immeuble de placement (IAS 40)

La Société a choisi comme méthode comptable, le modéle de la juste valeur, qui consiste

confor m®@ment ~ | 6éoption offerte par | AS 40, ° compta
valeur et a constater les 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 co(t, y compris les colts de
transactions. La wvaleur comptable inclut | es co%¥%ts
|l orsqudils sont support®s et si | es cmiegrepasdes de com
Co%ts déentretien cour ant tes imméubles nde wladeraent dat pl acem
ultérieurement évalués a leur juste valeur.

Juste valeur :

La juste valeur déun immeuble de placement test | e pi
des parties bien informées, consentantes et agissant dans des conditions de concurrence normale.

Elle reflete 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 reflete 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 30 septembre 2013 s u r l a base dbdéexpertises
fournissant des évaluations hors droits (ou valeur « nette vendeur »), en prenant en compte une
décote sur la valeur droits inclus (ou valeur « acte en main »). Cette décote correspond a
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| 6esti mafis edroidtes de mutation qubébun acqu®redalda suppor
valeur nette vendeur pour un immeuble dont la mutation serait soumise au régime des droits
déenregistrements ou 1,8% pour une mutation d®pendan

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 = v al eur de march® 7 il(aleucde'maradhéalade | 6 e x
cltture de | 6exercice pr®c®dent api mahitaabl| egfgesdd rlada
mont ant des franchises de || oyer Cunte-pagt rabnuelesde au cour
| 6®t al ement de franchises de |l oyer sur | a premi re d

M®t hodol ogi e dbébexpertise

L6éensedmebs ei mmeubl es composant |l e patrimoine du Grou,
30 septembre 2013 par la société BNP Paribas Real Estate dont le mandat a débuté au 30
septembre 2009.

Léexpert d®termine | a val eur doOenne des cateurs obtéenmesienb i | i er ¢
utilisant | 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 méthode consi st e ~ ®val uer l es i mmeubles de placemen
trésorerie futurs qui seront générés par leur exploitation.

Les hypothéses de calcul suivantes sont retenues pour la valorisation:

- prise en compte dOohypdoyehsetdescharged i nf |l ati on sur | es
- horizon de prévision de dix ans,
- actualisation des flux en milieu dbdann®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),

- val eur terminale correspondant ) |l a capont alisati
retenu pour 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 loyers en cours par rapport aux valeurs locatives de marché
correspondantes. L6 exper tvaluepsprte®Rayerecordtatss pgr fappertao u moi ns
marché. Le taux de rendement retenu résulte de I'observation des taux pratiqués sur le marché

i mmobilier sectoriel. Par ailleurs, | 6expert int gl
nécessaires a sa pérennité selon le plan de travaux établi par le propriétaire ou selon les données

qgudi l aura recueillies en visitant | 6i mmeubl e. Ce
| 6approche par capitalisation.

1 Approche par comparaison

Léexpert ®tablit une approchet upraer dlbeasf freacttiads omniettail
emplacements de stationnement tenant compte de leur état.
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Cette approche permet ° | dexpert, débobtenir une vale
montants de travaux nécessaires a son maintien selonunsch®ma i denti que ~ cel ui d
par capitalisation du revenu.

Au 30 septembre 2013, la valeur de | densemble des i mmeubl es
déterminée en calculant la moyenne arithmétique des valeurs obtenues selon les trois
méthodologies al 6 e x ¢ e p immeulles NexvBme et Salengro.

Immeuble Salengro

Compte tenu de | 6 @apile de Marsileadci hsapto s o nstu r | i mmeubl e,
estimé la possibilté de v oi r | 6i mmeubl e vendu ° cour tateh er me °
pondérant chacune des 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 30 septembre 2013, lavaleurde | a m®t hode par comparaison pour
obtenue en ajoutant " l a valeur de | 6option dbdéachat

j usquob” astimée dd edligation de la vente, compte tenu des procédures administratives a
suivre, au 31 mars 2014.

Immeuble Newtime

Au 30 septembre 2013, compte tenu de la rénovation en cours, la juste valeur de 10
compte des cr®ations de surface et de | éd@am@®dui or ati on
bien se détermi ne en d®dui sant de | a valeur de sortie | 06ir
engager pour | a r ®adeiréaovdtiondcoltsdie rénovatiory ®fta de ipartage 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 | ocati ve desoupéeaavechufie ndthader pari mme u b | €
comparaison.

La m®t hodol ogi e doé®valuation retenue par BNP Pari ba

référentel s professionnels que sont |l a Charte de | 6Exper:
Europ®ennes déExpertises | mmobili res d®vel opp®es
Associations (TEGoVA) et les recommandations COB/CNC devenue Autorité des Marchés
Financiers de f®vrier 2000 portant sur | 6expertise
appel public © | 6®pargne.

Au cours du premiersemestred e | 6 exer ci ce c4,0s eau nBalr crhaRrss dB0Invest.i

continué a étre marqués par une attitude prudente des investisseurs qui restent focalisés sur les

marchés principaux et les produits de premiére qualité, voire différent leurs décisions
déinvestiGesppdnemise sbest traduit par uretemuesspara b i | it ®
| 6 ®v a lau 20 septembre 2013 par rapport au 31 mars 2013.

Informations additionnelles 1 IFRS 13

Conform®&ment ~ | 6adoption de cette norme, des inforn
valorisation des actifs du Groupe sont publiées. Zlblin Immobiliére France estime que la juste valeur
des i mmeubles de placement rel ve doOéune <cldasssi ficat.i

leurs évaluations des données non observables publiquement, telles que les hypotheses de taux de
croissance de loyers, les valeurs locatives de marché ou les taux de capitalisation.
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Dans | e tableau suivant sont pr®sent ®s certains ® @
valeur des actifs immobiliers du Groupe :
Taux de rendement Lover Taux Taux de TCAM des
30.09.2013 théorique des surfaces y d'actualisation  capitalisation loyers nets
: (a)
utiles (b) (c) (d)

Max 6,75% 480 6,75% 7,00% 2,00%
Min 5,50% 200 5,50% 5,50% 2,00%
Moyenne pondérée 5,86% 3705 5,86% 6,37% 2,00%
Les taux de rendement, dbébactualisation et de capitalisation ¢
actifs.
(a) Loyer annuel de marché
(b) Taux utilisé pour actualiser les flux de trésorerie futurs
(c) Taux utilisé pour capitaliserlesre venus en ann®e de sortie pour calculer vV a
(d) Taux de Croissance Annuell e Moyen des |l oyers nets, d®tern
10 ans).
Le do®t ail de | a m®t hode et d eé¢immobifeppour la vabrsationrdest e nues |
actifs figure dans |l e rapport doexpertise qui est r

internet : www.zueblin.fr).
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IV Gestion des risques financiers

Le Groupe Ziblin 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 facteursat t ®nuant s. Le consei l déadministration est
de gestion des risques du Groupe et revoit a chacune de ses séances avec le management du

Groupe, |l a situation de chaque risque i dugenot élimne® ai nsi
ces risques.

La principale activit ®etlhdéte@ionodudpaec tda fts |i dremoocpuens ietriso nd 6

vue de leur location, la création de valeur par la gestion active desdits actifs immobiliers et
éventuellement leur revente. Afin de financer son portefeuille immobilier, des emprunts variables

sont souscrits jusqub6au maxi mum de 70% de | a valeur
Les activit®s op®rationnelles et financi res du Gr ol
suivants :

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®tention dobéactifs i mmobileGreupesau iisgus deifluct®aionde | a | oc a
la valeur des actifs immobiliers et des loyers. La gestion de ces risques fait partie des compétences
cl ®s du Groupe Z¢gblin Immobili re France. Léexpositi

sélection attentive des actifs a leur acquisition, leur détention dans une perspective a long terme.

La valeur des actifs immobiliers du Groupe a périmétre constant (hors immeuble de Lyon) a

progressé de 194M0 sur six mois au 30 damtee mberleeuz 013,
3044 M0 MU I oukk 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 30 septembre 2013 aurait les incidences

suivantes sur la valeur des actifs immobiliers du Groupe :

Variation taux de rendement immédiat

(20) (10) 0 +10 +20
(en bps)
Impact sur la valorisation hors droit des
immeubles de placement au 30.09.13 9575 4718 - - 4584 - 9040
(en Ku)
Valorisation hors droits des immeubles
de placement au 30.09.13 333405 328548 323830 319 246 314 790

(en Ku)
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 | ocatifs et sb6bemploie au tra
et |l e taux dbéboccupation des i mmeubl es.
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L6é6®cart ent r eualikés §22,5 My ed osn3tMinInsl 6 e S yacante du patrimoine en
restructuration en valeur locative de marché) et les loyers de marché (22,8 MU Jau 30 septembre
2013 ressort a 0,3 Mu .

c) Autres Risques Financiers
- Risque de crédit

Le Groupe est principalement exposé au risque de crédit au travers de ses activités locatives.
Léexposition © ce risqgque est Il imit®e par | a mise er
gualité de la signature des 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 | imita
de garantie en especes ou une caution bancaire est recu de chaque locataire contribuant ainsi a

minorer le risque de crédit.

Le risque de cr®dit | i® aux actifs de tr®sorerie et
Groupe travaille exclusivement avec des partenaires

Aucun r i s q hil#é signific a ts iodtévededéaau cours du premier semestredel 6 exer ci ce cl o
au 31 mars 2014 ou des exercices précédents.

- Risque de liquidité

Le Groupe est attentif & refinancer son activité sur le long terme et a diversifier les échéances et les

sources de financement. Ainsi, au 30 septembre 2013, les emprunt s bancaires doédun no
181MU se r®partissent entre deuxAard,r rrdspeciementeppur bancair
48% et 52%.

Concernant, les maturités contractuelles respectivement ;

- au 31 décembre 2013 de |efprunt bancaire de 40MUsouscr it pour financer I
| 6i mmeubl e | magine,

-et au 30 septembre 2014 dwvel Isboeunspcrruintt pboaunrc afiirrea ndcee r 4
bl

| 6i mmeu e Magell an,

Concernant, lamaturtécont ractuell e au 31 d®cembr e NWO 1s30 wsec rlidéte m
pour financer | 6acquisition de | 6i mmeuble | magine, I
engag® des di scussions dans | e but d 6 ®lale dlése r | es

financements actuellement accordés par la banque afin de rendre leurs maturités compatibles avec
les projets de rénovation en cours.

Concernant, l a maturit® contractuell eMausdugarnit epow
f i n a n cqaisitionl désaimmeubles Newtime et Jatte 2, le Groupe Ziblin Immobiliere France et
Aareal ont engagé des di scussions dans | e but dé®tudi er | es

financement actuellement accordé par la banque afin de rendre sa maturité compatible avec les
projets de rénovation en cours.

En date du 20 juillet 2011, un prét de 9 MCHF (soit 7,4 MU au 30 septembre 2013) a été mis en
place avec la société Ziblin Immobilien Holding AG pour une durée de 4 ans en vue notamment
déassurer | e financementmaginees travaux de | 6i mmeubl e

Par avenant du 07 mai 2013, le montant du financementde rénovaton de | 6i mmeubl e Newt i
port® © 48 MMUO d{® ontti42s au .30 septembre 2013)

En date du 12 décembre 2012, un prétde 8 MU  ( B M déja tirés au 30 septembre 2013) a été
mis en place pour | e financementChdgannproj et de r ®nova
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En date du 12 décembre 2012, unprétde 10 MU0 ( &Mat d ®) ~ 30 septednbre 2013) a été

mis en place pour | e financement du projet de r®nova
En date du 2 octobre 2013, | e Zidblm $menbbiliendHdldnd AG ani st r at i
autoris® |l e principe doéounMlO ap@aunmrceunde du®R®o®rdei eedre

couvrir les éventuels besoins en trésorerie du fait de la commercialisation en cours des immeubles
de | 61l e de | a Jatte.

Compte tenu de ces éléments etdelacessi on de | 6i mmeubl emel@aeneh c a , I e
mesure de faire face aux échéances financieres des douze mois suivant la cléture au 30 septembre

2013, notamment celles liées aux projets de rénovation en cours (Newtime et Chaganne) et a la
commercialisation des immeubles Imagine et Newtime.

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®volution des
souscrits pour assurer le financement de ses opérations. La politique de gestion du risque de taux
déint®r°t a pour objectif de | imiter | 6i mpact dbéune

de trésorerie, ainsi que de minimiser le colt global du refinancement. Pour parvenir a ces objectifs,
le Groupe souscrit des emprunts a taux variable et utilise des swaps pour couvrir leur risque

déexposition " |l a variation des taux.

Au 30 septembre 2013, | 6int®gralit® des dettes bardesawapses f ait
de taux doéint®r°ts, de telle sorte qudune variatio
néi mpacterait pas |l e r®sultat et l es flux de tr®sor
déint®r°ts ont un i mpswaps. sur | a juste valeur de

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 " | a baisse des taux d
En K€ Augmentation/diminution Effet surles  Effet sur le résultat
(en points de base) capitaux propres avant imp6t
30.09.2013 +100 3918 530
(100) - 2569 - 216
31.03.2013 +100 4833 778
(100) - 2860 - 313

Codt moyen de la dette
Le colt moyen de la dette bancaire de Ziblin Immobiliere Fr anc e Z9Q%W auslB®deptembré
2013 (4,12% au 31 mars 2013) . Ce ni veau de co¥%t moyen de | a dett
marge des emprunts et le co(t des instruments de couverture en place.
Par ailleurs, au 30 septembre 2013, le Groupe Zlblin a mis en place les financements suivants avec
la société Zublin Immobilien Holding AG :
- Un prét de 9 MCHF rémunéré au taux de 5% ;
- Un pr-°t parti ci pd&8Muf(dond 42 Mm tirés aur80 septémbré 2013) rémunéré
au taux de 9,5% (dont 6,5% capitalisés annuellement). Compte tenu de la valorisation de
| 6i mmeubl e Newtime ®tablie par | 6expert i nd®penda
participation ne serait a verser a Zublin Immobilien Holding AG.
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- Un pr°t dour8Min(dant 3nValltirésdae 30 septembre 2013) rémunéré au taux de

65%capitalis®s trimestriellement jusqudéd”™ Il a fin de
mars 2014).
- Un pr°t débun Mipmiumalf ideaent@r | a r ®nova(@ant5rMide | 6i m

tirés au 30 septembre 2013) rémunéré au taux de 7,5% (dont 4% capitalisés trimestriellement).
- Risque de change

Compte tenu de |l a mise en pl adMEHFdeGrdugeeshexposénau i nt r a
risque de 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 Rembour sement en date du 20 MQHF.Afirede ré@uidelsbn de | 6 e
exposition au risque de change sur cette opération, le Groupe a souscrit a la mise en place
de | 6emprunt des options de change.

- Risque du capital

L6éobjectif principal du Groupe en termes de gestion
ad®quat pour soutenir ses objectifs éformigrptoubént ati on ¢
délivrant une rentabilité optimale a ses actionnaires.

Léout il principal de gestion du capital utilis® par
qui se détermine en rapportant le montant total des encours de dettes bancaires nets de la
trésorerie (y compris la réserve de trésorerie de 4,8 M Uau 30 septembre 2013 nantie au profit de la
banque Aar e al dans | e cadre de | 6 empr urmatajustevaleugded i n |
immeubles de placement. Au 30 septembre 2013, comme au 31 mars 2013, l e Groupe sbo
comme objectif de maintenir 55%.Le Gdupe@stimeuquedeensveaw us d
de capitaux propres qui permet de satisfaire cet objectif de 55% assure une notation de crédit

mmo
est
dun

suffisantetouten f our ni ssant un effet de |l evier pour d®vel oy
val eur pour | 6actionnaire.
Afin déajuster |l e ratio LTV et maintenir | a structul

étre utilisés par le Groupe :
(i) Ajustement des versements de dividendes et remboursements de capital ;
(i) Emission de nouvelles actions ;
(iii) Remboursement partiel des emprunts.

Au 30 septembre 2013, le ratio LTV du Groupe, tel que défini ci-dessus, est de 51,39%.
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\/ Notes et commentaires
Note 07 Périmétre de consolidation
Le périmetre de consolidation est constitué :

A de la société Ziblin Immobiliére France i société meére ;

A de sa filiale Ziblin Immobiliere Paris Ouest 1 SASi pour centage doéint:®0°t et
% ;

A de sa filiale Ziiblin Immobiliére France Asset Management SAS i pourcentage déi nt ®r ° t et
contréle : 100 %.

Les sociétés ci-dessus sont sous le contrdle exclusif direct de Zublin Immobiliére 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,
dr oi t s drédeita terla®atign depparkings, etc.) facturés pour les immeubles de bureaux au
cours de la période. lls se détaillent de la facon suivante :

30.09.2013

K€ %
Faurecia 1182 28%
Europ Assistance 1046 25%
Ville de Marseille 750 18%
Autres 1273 30%
Total 4252 100%
30.09.2012

K€ %
Faurecia 1001 21%
Europ Assistance 906 19%
Ville de Marseille 718 15%
Autres 2132 45%
Total 4757 100%
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Note2i Co 3%t de | 6endettement financier

Le co%t de | 6endettement financier net d®compose
En KE€ 30.09.2013 30.09.2012

Charges financiéres

Charges financiéres liées au financement bancaire -5151 -5 259

Charges d'intéréts sur ORA -71 -84

Charge d'intéréts sur emprunt ZIHAG -281 -190

Intéréts sur réserve indisponible porteur de I'ORA -12 -14

Mali sur achat d'actions propres 0 -28

Pertes nettes sur passifs financiers a la juste valeur par le

biais de I'état du résultat global 0 -664

Pertes de change nets de la variation de JV de la couverture -8 0

Actualisation des dépbts de garantie -42 0

Total charges financiéres -5 564 -6 239

Produits financiers

Intéréts financiers 8 54

Actualisation des dépdts de garantie 0 91

Gains nets sur passifs financiers a la juste valeur par le

biais de I'état du résultat global 751 0

Gains de change nets de la variation de JV de la couverture 0 0

Autres 0 87

Total des produits financiers 759 232

Co(t de I'endettement financier net -4 805 -6 007
Résultat par actions

30.09.2013 30.09.2012

R®sul tat net de | 'ensemble consolid® (en Ku) -1982 -7 069
Nombre d'actions ordinaires majoré des actions ordinaires potentielles* dilutives a la cléture (actions propres déduites) 12 365 861 12 370 189
R®sultat net dilu® par action (en Q) -0,16 -0,57
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 Q) -0,16 -0,57

* Les actions potentielles auxquelles il est fait référence au 30.09.2013 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 de$ mmmeuhbles tee placemdnte entre le 31 mars 2012 et le 30
septembre 2013 est la suivante :

Valeur Inmgsgce Autres \ijaen.ﬁ:gz Valeur |n0|3:20e Capitalisation Autres Reclassement Cession \fjaen‘ﬁ::lsotz Valeur
310312 variations ) 310313 des intéréts  variations ) 30.09.13
investissements valeur investissements valeur
En_ Ku
Jatte 2 33740 33 0 57 33830 262 0 0 0 0 798 34 890
Imagine 46 760 8952 -109 439 56 110 5721 58 -45 0 0 -613 61230
Le Chaganne 25870 1585 0 -2494 25000 2979 86 0 0 0 -365 27700
Suresnes 12610 31 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Le Magellan 49 920 129 -191 -2428 47 430 171 0 -5 0 0 164 47 760
Le Danica 52 840 645 384 -279 0 0 0 0 0 0 0 0
Le Salengro 15 680 8 0 -138 15550 2 0 0 0 0 -52 15500
Sous-total 237 420 11383 85 -4 843 177 920 9136 143 -50 0 0 -69 187 080
immeubles de placement
Newtime 80330 38766 0 5408 126 470 8949 1988 0 0 0 -657 136 750
Sous-total immeubles en 80 330 38766 0 5408 126 470 8949 1988 0 0 0 -657 136 750
cours de construction
Total immeubles de placemel 317 750 50 148 85 565 304 390 18 085 2131 -50 0 0 -726 323 830
Le Danica 0 0 0 0 53 590 824 0 252 0 -54 666 0 0
Total actifs disponibles & la 0 0 0 0 53590 824 0 252 0 54 666 0 0
vente
L6i mmeubl e Danica a ® ® c®d® |l e 12Mpauill et 2013 pour

Note 4 7 Autres actifs non courants

Sont compris dans les autres actifs non courants:

A 2721Kgpart ) pl us doude 486K Uplacé sup imtcampte de réserve de
trésorerie nanti au profit de la banque Aareal utilisé pour le reglementdest o mb®e s déi nt ®r ° t
| 6empr unt dzaéblinllnamolsiliere PaistOBestj usqud”™ | 6 ®ch®ance du pr °t

(voir VIl Engagements donnés) (3799 KU au 31 3mars 201

A 105K0 bl ogu®s dans | e cadr e du Natigisen datetdu 1d min 2012qui di t ®
(146KU au 31 mars 2013)
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Note 571 Créances clients

Au 30 septembre 2013, i sbagit ek dJaeturationedesl layemse ai cceskoires du
4°™ trimestre 2013dont | 6i mpact est neutralis® gdesfacties
a établir correspondant a des charges a refacturer.

Les cr®ances courantes sont " ®ch®ance de moi

produi

ns doéun

Aucune créance au 30 septembre 2013 ne pr ®sente ddedants@®mieordibti® retcouvr

significatifs.
en Ku 30.09.2013 31.03.2013
Créances clients brutes 4770 5754

Dépréciation des créances

Créances clients nettes 4770 5754

Note 6 1 Autres créances

Elles se décomposent comme suit :

en Kua 30.09.2013 31.03.2013

Appel charges gestionnaires 391 1052

Compte réserve de trésorerie * 2124 2124

TVA 2292 2521

Autres créances 599 222

Autres créances, valeur brute 5406 5919

*Partie © mo i rcempte deuréserve de trésorerie nanti au profit de la banque Aareal utilisé pour le

r glement de |l a tomb®e doint ®r °t s bilidre PalisdOzestp(voiu ViltEngdgemehtsa
donnés)

Note7i Charges constat ®es dbéavance

Les charges ¢ onsdobaun®ensdendi@Rw@biK® au 3 1 13hcarrespondebt

soci ®t ®

des charges doéexploitation (assurances et taxes)

Note 81 Trésorerie et équivalent de trésorerie

en K€ 30.09.2013 31.03.2013
Banque 8210 9572
Placement financier a courtterme 1018 1017
Trésorerie et equivalent de

trésorerie 9229 10 589

Les placements financiers a court terme correspondent & des comptes a terme.
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Note 91 Obligations remboursables en actions

La composante « capitaux propres » se détaille de la fagon suivante (enmi | | iewas)s d 6

Obligation remboursable en action i nominal

35500

| mput ati on des

frais (¢

-352

Composante dette (valeur actualisée des

intéréts financiers fixes)*

-5 590

Total

29 558

* Mont ant de

Note 10T Dettes bancaires

composant e
solde au 30.09.13 de la composante dette).

det t ¢voirdiBte &lrAnties d@ies finandieéfe® pours s i on

Les caractéristiques et les échéances des dettes bancaires sont présentées ci-apres :

En Keur 30.09.2013 31.03.2013
<almois 33 32
entre 1 a 3 mois 39986 10
>a 3 mois 122 538 77 045
Total Passifs courants 162 557 77 086
la3ans 17 934 122 058
3abans 0 17 926
Plus de cing ans 0 0
Total Passifs non courants 17 934 139 985
Total 180 492 217 071
Tauxd'intérét moyen 3,92% 4.12%

(apres prise en compte des
instruments de couverture)

30

de



Note 117 Autres dettes financiéres

E n KAltres dettes financiéres au 30 septembre 2013

Solde au 30.09.13
Dont Dont Dont
- o 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 PN 851 851 75 776 587 150 39
. 3-6-9 d'intéréts
en garantie des
loyers
Emprunts ZIHAG 15 604 15 604 15 604 7362 8242
Emprunt participatif TIE 9,64% (1) 41924 2635 44 559 44 559 44 559
ORA- composante 2527 18 2545 606 1939 1262 677
dettes" (2)
Sommes mises en
réserve au profit du 750 95 845 845 845
porteur de 'ORA
SWAP - instrument
de couverture de taux 753 753 753
d'intérét
Total autres dettes financiéres 61 656 3501 65 157 1433 63723 53769 1672 8281
E n KAltres dettes financiéres au 31 mars 2013
Solde au 31.03.13
Dont Dont Dont
Nature Terme Conditions Principal Intéréts Total Passifs Passifs non  échéances échéanf:es échéanceg a
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 . xoA 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 profitdu 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
(1)Le TIE du pr°t participatif a ® ® d®termi n® avec |l es hypeth ses dou
dObune participation védseg AGZglmpn el mmohli Idieenl aHoval eur de | 6i mme
| 6expert ind®pendan®09IBNP Pari bas RE au 3
2 La part des ORA constat®e en dettes correspond °~ |l a valeur actua

conversion des ORA.
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Note 12 i Instruments financiers

Cf. partie VI Instruments financiers

Note 137 Dettes Fournisseurs

Leposte Dettes Fourni s3@LK(s alsdlembvee2013 (10 509 K Glau 31 mars

2013).
Ce poste est principalement constitué de factures liées aux projets de rénovations dont le reglement

est intervenu dans le mois suivant la clbture.

Note 14 i 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 K€ 30.09.2013 31.03.2013
Charges fiscales a payer 1604 551
TVA a décaisser 62 10
TVAcollectée 744 1153
Dettes provisionnées / congés et primes 62 126
Organismes sociaux et avances aux salariés 145 112
Total 2617 1952

Ces dettes sont & échéance a moins d'un an.
Note 157 Autres dettes i passifs courants

Les autres detltB&&Us &®Bseptemieran 2013 (3244K0 au 31 mé&lles 2013
correspondent essentiellement aux appels de charges auprés des locataires.

Notel6i Produits constat®s dobdavance

Les produitsc onst at ®s s d®@bh VI8#M&K& au 30 sept e2BMKrie a0 1331 (n2ar s
2013). lls correspondent principalement a la facturation des loyers du 4°™ trimestre 2013.
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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 K€ Valeur comptable Juste valeur Ecart

30.09.2013 31.03.2013 30.09.2013 31.03.2013 30.09.2013 31.03.2013
Actifs financiers
Banque Cash 8210 9572 8210 9572 0 0
Placement financier court terme Option juste valeur par résultat 1018 1017 1018 1017 0 0
Autres actifs non courants Préts et créances 2839 4183 2839 4183 0 0
Instruments financiers dérivés Cash flow hedge 0 0 0 0 0 0
Créances clients et autres créances Préts et créances 10789 12 295 10789 12 295 0 0
Passifs financiers
Dettes bancaires Passif au colt amorti 180 492 217 071 180 492 217071 0 0
Dettes bancaires Cash 0 0 0 0 0 0
Composante Dette de 'ORA Passif au coltamorti 2545 3184 2545 3184 0 0
Autres dettes financiéres Passif au colt amorti 62612 52488 62612 52 488 0 0
Instruments financiers dérivés Cash flow hedge 11 022 14 843 11022 14 843 0 0
Dettes fournisseurs et autres dettes Passif au coltamorti 9497 18 020 9497 18 020 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 actifs financiers a été calculée en utilisant
des t auxsddmarchét ®r ° t
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 do®val
données de marché observables ;
Niveau 3 : instruments financiers dont la juste valeur est déterminée intégralement ou en partie a
| 6ai de ddune m®t hode déo®val uation bas®e sur des
transactions de marchés observables sur des instruments similaires (c'est-a-dire sans modification
ou restructuration) et non basée sur des données de marché observables.
Au 30 septembre 2013 comme au 31 mars 2013, | 6ensembl e sfnargiers du Soupal me n t

sont de niveau 2.

Le tableau suivant présente la valorisation du portefeuille de swaps de taux d6i nt ®r 30t s au

septembre 2013 :

Nominal Valorisation

En K€ au 30.09.13 au 30.09.13
1a12 mois 55 000 -1 640
la3ans 48 000 -3 266
3ab5ans 75 700 -3619
Plus de 5 ans
Total couverture de flux de trésorerie 178 700 -8 525
1a 12 mois 10 000 -281
la3ans 39 000 -2216
3abans
Plus de 5 ans
Total swaps position isolée 49 000 -2 497
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La valorisation des s wa3p septainbre 2083uest prdséntéa hossrirftétés a u
courus.

La part courante des instruments financiers correspond a la valorisation hors intéréts courus des
swaps arrivantamat ur i t ® doéici au 30 septembre 2014.
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Le tableau suivant pr®sente | 6®ch®Bhseptebre2Es passi fs
sur la base des engagements de flux de trésorerie contractuels non actualisés :

au 30.09.13

En K€ - échu Montant nominal <aunan entre un a trois ans entre trois et cing ans >ab5ans

au 30.09.13 Charge d'intérét  Amortissement  Charge d'intérét  Amortissement _ Charge d'intérét  Amortissement _ Charge d'intérét  Amortissement
Aareal Bank 75788 1569 75788
Aareal Bank 18 000 908 1665 18 000
Natixis 40000 455 40000
Natixis 47000 2237 47000
Emprunts aprés couverture 180 788 5169 162788 1665 18 000 0 0 0 0
ORA 2527 118 588 149 1262 28 677
Sommes mises en réserves (ORA) 845 137 845
Emprunts ZIHAG 15604 658 119 1373 8330 1022 1278 852 5877
Emprunt participatif 42107 1312 8936 42107
Dépots et cautionnements 851 75 587 150 39
Dettes fournisseurs et autres dettes 9497 9497
D®t ail des ®ch®ances moi ns déun an
au 30.09.13
En K€ - échu <a 1 mois entre 1 a 3 mois >a 3 mois

Charge d'intérét  Amortissement  Charge d'intérét  Amortissement  Charge d'intérét  Amortissement

Emprunts apres couverture 227 1014 40 000 3928 122 788
ORA 31 87 588
Sommes mises en réserves (ORA)
Emprunt ZIHAG 138 520 119
Emprunt participatif 325 987
Dépots et cautionnements 14 61
Dettes fournisseurs et autres dettes 9497

VII Engagements de Financement et de Garantie
Engagements donnés

Engagements au titre des emprunts bancaires

Lors de l'acquisition de leurs actifs immobiliers, Ziblin Immobiliere France et ses filiales ont accepté
gue 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 sreté 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
| encontre des compagnies dbéassur ancedommagasr ant | e
périls et perte de loyers ».

‘N

Ont ®t ® donn®s en garanti e, au pr dissement,des stresktdanques s
Ziblin Immobiliere Paris Ouest 1 détenus par Ziblin Immobiliére France.

Enfin, les comptes de fonctionnement des immeubles ouverts dans les livres des banques ont été
nantis a leur profit.

Léensemble des revenus | ocatifs ou autres uplesodui ts
sont alloués en priorité au remboursement de toutes les sommes dues aux préteurs.
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Dans le cadre des emprunts hypothécaires contractés, Ziblin Immobiliere France et ses filiales ont

pris divers engagements wusuel s, 1$ bancues mréteuses e de mat i 1 €
respect de ratios financiers. Le tableau ci-dessous présente les ratios financiers que doivent

respecter Zublin 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 Ziiblin immobiliére Paris - -
Ouest (Newtime, Jatte 2)

Aareal Financement Le Chaganne (Gennevilliers) | - -

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

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

(A)En date du 07 novembre 2011, par avenants aux cont
Imagine, Magellan et le Danica, la banque Natixis a consenti a modifier les modalités de calcul des

ratios de LTV etde DSCR liéssacesempr unt s de |l a soci ® ® Z¢blin | mmobil
| 6®c h®ance des pr°ts, pour tenir compte de |l a vacanc

travaux de rénovation.

Par ailleurs, ZiblinImmo bi I i " re France, a pri gledeigunty aogseritse nt de |
auprés des banques dan s | 6hypot h se 0% |l a soci ® ® ne serai |l
indirectement par la société Zublin Immobilien Holding AG a hauteur de 50,01% du capital et des

droits de vote.

Au 30 septembre 2013, Zublin 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 Faurecia, Zéieblin
t r av au xoratioh pawr®i montant global hors taxes de 850 K G(dont 250 K (a réaliser avant le

30 juin 2013, 400 K tavant le 30 juin 2014 et 200 K Uavant le 31 décembre 2014). Au 30 septembre

2013, un montant de travaux de 180 K Ua été réalisé.

Rénovation Newtime

Dans | e cadre du projet de r®novation de | 6i mmeubl e
pour D®passement du Pl afond L®g 8127 &ke(dobtd 664 Kd@d€a d dun mo
réglés au 30 septembre 2013).

Option dbéachat Salengro

Lebalde | 6i mmeubl e Salengro, doéune dur®e de 9 ans est
Vile de Marseill e ° un prix pr®d®fini tenant compte d¢
| 6®vol ution de 1061 CC. Cett e o0 petannéendand €es toois ddrnierp e u t °tr
mois de | dexercice calendaire.

Au 30 septembre 2013, compte tenu

doune hypot hatawe3dldééemxeer ci ce d
2013, l a val eur de | 6erpitonlddMad dachat )

ressort
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Engagements regus

Les engagements de loyers prévisionnels a 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 renégociations ou indexations connues a la date d'établissement des présents
comptes. Au 30 septembre 2013, ces engagements se présentent de la fagcon suivante :

Selon fin de bail Selon prochaine option de sortie
Engagements Engagements
locatifs locatifs
Années K€ %du total K€ %du total

2013/2014 3791 8% 3791 10%
2014/2015 7 698 15% 7 539 20%
2015/2016 7 698 15% 7068 18%
2016/2017 7 257 14% 6 499 17%
2017/2018 6 038 12% 4945 13%
2018/2019 5567 11% 2992 8%
2019/2020 5439 11% 2200 6%
2020/2021 4945 10% 2200 6%
2021/2022 1887 4% 1095 3%

50 319 100% 38 328 100%

Par ailleurs, les garanties bancaires recues des locat ai r e s s 0 &Il septemre 2013 W&
615 K0 .

VIII Informations sur les parties liées

A | 6excelpd awan adnet emprant patticipatif mis en @lace entre les sociétés Ziblin
Immobiliere Paris Ouest et Ziblin Immobilien Holding AG (voir paragraphe 2.2), les transactions
avec | es parti evsluédepuisdes3l mads@0l8. pas ®

IX Autres informations

Engagement de retraite

En vertu des obligations Iégales, le Groupe participe a des régimes de retraite obligatoires a travers
des régimes a cotisations définies. Celles-ci sont comptabilisées enchargesau cour s de

Evolution du capital

Capital social Nombre
en KE€ d'actions (*)
Capital social au 31.03.12 17 055 9 745 551
Capital social au 31.03.13 17 055 9 745 551
Capital social au 30.09.13 17 055 9 745 551

(*) informations incluant les actions d 6 a-détention
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Répatrtition du capital

La répartition du capital au 30 septembre 2013 se présente comme suit :

Base non diluée 30.09.2013 31.03.2013

Nombre de titres % Nombre de titres %
Groupe Zublin Immobilien 5765 375 59.16% 5765 375 59.16%
Administrateurs et dirigeants (*) 45943 0.47% 45943 0.47%
Autodétention 35940 0.37% 19432 0.20%
Public (**) 3898 293 40.00% 3914 801 40.17%
Total 9 745 551 100.00% 9 745 551 100.00%
Base diluée 30.09.2013 31.03.2013

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 30 septembre 2013, 10 625 actions

Zublin Immobiliére France, et

Monsieur Pierre Essig, Directeur général de la Société et administrateur, détient au 30 septembre 2013, 29 308
actions Zublin Immobiliere France, et Monsieur Bruno Schefer, administrateur de la Société, détient au 30 septembre
2013, 5 958 actions Zublin Immobiliére France, et

Monsieur Andrew Walker, administrateur de la Société, détient au 30 septembre 2013, 48 actions Zublin Immobiliére
France.

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

(**) A l'exception du Groupe Ziublin 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 capi t al et des droits de vote de | a Soci ®t ®,
plus de 5% du capital et/ou des droits de vote au 30 septembre 2013.

Evénements postérieurs a la cléture

Avance de trésorerie avec Ziblin Immobilien Holding AG

Dans sa s®ance du 2 octobre 2013, l e conseil déadm
Hol ding AG a autoris® | e principe dbédune ,aM@ngeurde tr
une période de 2 ans afin de couvrir une éventuelle insuffisance de trésorerie dans les douze mois a

venir compte tenu de | a commercialisation en cours d
Litige relatif aux travauxmahiee rénovation de | i mmeub
En date du 06 novembre 2013, la société BLI, attributaire du lot de rénovation des facades de

| 6i mmeubl e | magine, a assign® en r®f ®r ® Z¢blin | mmokt
de Nanterre concernant un litige portant sur un montant de 191 Ku TTC. La Soci ®t @

contester le bien fondé de la demande de BLI.
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FCN

ERNST & YOUNG et Autres

Ziblin Immobiliére France S.A.
Période du 1°" avril au 30 septembre 2013

Rapport des commissaires aux comptes
sur I'information financiére semestrielle
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FCN ERNST & YOUNG et Autres
Expertise comptable et Commissariat aux Comptes 1/2, place des Saisons
14, rue de la Manufacture 92400 Courbevoie - Paris-La Défense 1
45160 Olivet S.A.S. a capital variable

S.A.S. au capital de € 1.000

Commissaire aux Comptes Commissaire aux Comptes
Membre de la compagnie Membre de la compagnie
régionale d'Orléans régionale de Versailles

Zublin Immobiliere France S.A.
Période du 1°" avril au 30 septembre 2013

Rapport des commissaires aux comptes
sur I'information financiére semestrielle

Aux Actionnaires,

En exécution de la mission qui nous a été confiée par votre assemblée générale et en application de
I'article L. 451-1-2 1ll du Code monétaire et financier, nous avons procédé a :

« [|'examen limité des comptes semestriels consolidés résumés de la société Ziblin Immobiliére
France S.A., relatifs a la période du 1°" avril au 30 septembre 2013, tels qu'ils sont joints au présent
rapport ;

« la vérification des informations données dans le rapport semestriel d'activité.

Ces comptes semestriels consolidés résumés ont été établis sous la responsabilité du conseil
d'administration. Il nous appartient, sur la base de notre examen limité, d'exprimer notre conclusion
sur ces comptes.

1. Conclusion sur les comptes

Nous avons effectué notre examen limité selon les normes d'exercice professionnel applicables en
France. Un examen limité consiste essentiellement a s'entretenir avec les membres de la direction en
charge des aspects comptables et financiers et a mettre en ceuvre des procédures analytiques. Ces
travaux sont moins étendus que ceux requis pour un audit effectué selon les normes d'exercice
professionnel applicables en France. En conséquence, I'assurance que les comptes, pris dans leur
ensemble, ne comportent pas d'anomalies significatives obtenue dans le cadre d'un examen limité est
une assurance modérée, moins élevée que celle obtenue dans le cadre d'un audit.

Sur la base de notre examen limité, nous n'avons pas relevé d'anomalies significatives de nature a
remettre en cause la conformité des comptes semestriels consolidés résumés avec la norme IAS 34 -
norme du référentiel IFRS tel qu'adopté dans I'Union européenne relative a I'information financiére
intermédiaire.
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Sans remettre en cause la conclusion exprimée ci-dessus, nous attirons votre attention sur la note
« Risque de liquidité » qui expose les raisons pour lesquelles le groupe estime étre en mesure de faire
face aux échéances financiéres des 12 mois suivant la cloture au 30 septembre 2013.

2. Veérification spécifique

Nous avons également procédé a la vérification des informations données dans le rapport semestriel
d‘activité commentant les comptes semestriels consolidés résumés sur lesquels a porté notre examen
limité.

Nous n‘avons pas d'observation a formuler sur leur sincérité et leur concordance avec les comptes
semestriels consolidés résumés.

Olivet et Paris-La Défense, le 14 novembre 2013

Les Commissaires aux Comptes

FCN ERNST & YOUNG et Autres
Expertise comptable et Commissariat aux Comptes

s}
(i Wl.—
\
_dJean-Michel Rouzée Nathalie Cordebar
/
£
i
Ziblin Immobiliére France S.A. 2
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ZUBLIN IMMOBILIERE FRANCE
Société anonyme au capital de EUR 17.054.714,25

Siége social : 20-26, boulevard du Parc, 92200 Neuilly-sur-Seine
448 364 232 RCS NANTERRE

RAPPORT DE GESTION
ACTIVITE DE LA SOCIETE DU 15F AVRIL AU 30 SEPTEMBRE 2013

Le présent rapport a été établi afin de vous exposer :

Al "activit® de |l a soci ® ® au cour s 30septdmare20®r;,i ode de s
Ales événements importants survenus depuis la date de la cléture du dernier exercice ;

Ales résultats financiers de cette activité, et leur traduction comptable ;

Al'évolution prévisible de la situation de la société et ses perspectives d'avenir.
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1. PRESENTATION DU GROUPE ZUBLIN IMMOBILIERE FRANCE

Au 30 septembre 2013, le groupe Ziblin Immobiliere France SA (ci-aprés le « Groupe ») est
constitué de 3 sociétés :

A Zublin Immobiliere France SA, société meére (ci-aprés Ziblin Immobiliere France ou la
« Société » ),

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

A Zublin Immobiliere France Asset Management SAS (ci-aprés Ziblin Immobiliére France AM),
détenue et contr6lée a 100 % par Ziblin Immobiliére France.

Zé¢blin Immobili "re France et ses filiales ont

et |

pour

6exploitation par bail, |l ocation ou autrement

0
do

La soci ® ® est cot®e sur | e ardhédu &moupe NiYSEEuUrorext.d 8 Eur one x

1.1 Ziblin Immobiliére France SA

ZUblin Immobiliere France, filiale de Zublin Immobilien Holding AG (société cotée au SWX-Zirich,
holding du groupe Zublin), est enregistrée au Registre du Commerce de Nanterre sous le numéro
448 364 232. Son siege social se situe au 20-26, boulevard du Parc, 92200 Neuilly-sur-Seine.

1.2 Zublin Immobiliére Paris Ouest 1 SAS

ZUblin 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  Zublin Immobiliére France Asset Management SAS

Ziblin Immobiliere France Asset Management est enregistrée au Registre du Commerce de

Nanterre sous le numéro 532 107 471. Son siége social se situe au 20-26, boulevard du Parc, 92200
Neuilly-sur-Seine.
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2. FAITS MARQUANTS DU SEMESTRE ET ACTIVITE DU GROUPE

Le premier semestre de | 6exercice clos au 31 mars
financi re et i mmobi l i "longdedapériods. Cempte terqudwrenforcement t out a
de la crise immobiliére et financiére et sa propagation a la sphére économique, le Groupe a tout au

l ong de | 6exercice poursui vi | 6adaptation de sa ges
durables.

Cette politique sb6est traduite au cours de | dbexercic

- La poursuite des travaux des immeubles Newtime,et Chaganne (voir 2.2). Au 30 septembre
2013, |l e pourcentage dobdavancemmadstegiméasb%g;ue des tr

- La |Iivraison de | 6i mmeuble I magine | e 14 juin 20:
leurs locaux au cours du mois de septembre 2013 ;

- Léobtention dbéun permis de construis;re pour | &i mme

- Lasignatur e doéun premier bail vert avec |l oyer forfai
soci ® ® Promethean dans | 6i mmewib2.3el); | magi ne pour s

- La cession de | 6i mmeuble Danica pour une valeur

mars 2013 (voir 2.1)
- Par avenant en date du 07 mai 2013, le montant du financement de rénovation de

| 6i mmeubl e Newtime entre | a soci® ® Z¢blin | mmol
Immobilien Holding AG a été porté de 43 MU~ M4 8

2.1 Evolution du patrimoine

Au 30 septembre 2013, |l e patrimoine de | a soci ® ® es

surface utile totale de 58 518 m2 (apres travaux de rénovation), situés dans le quartier ouest des

affaires de Paris (Neuilly-sur-Seine, Gennevilliers, Nanterre) et Marseille.

Evolution du patrimoine sur 5: ans en valeur droits i

400

350

371

I a1 326 330 334 334
250
200
150
100
50
0

31.03.2009 31.03.2010 31.03.2011 31.03.2012 31.03.2013 30.09.2013
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R®partition g®ographique par wvaleur dbéexpertise hors

4
\5 95 \
15 81

En M€ 30.09.2013 31.03.2013 ~
Bl Paris 308,3 2888

Lyon - 538

Marseille 15,5 15,6

Total 323,8 358

Afin de préserver la trésorerie disponible du Groupe, lasus pensi on du programme dboé
initi ® au d®but de | 6exercice 2008/ 09 sdest poursui
de Lyon a ®t ® c®d® | e 18 juillet 2013 pour wune vale
BNP Parbas REau31l mars 2013. La valeur du patrimoine droits
2013 a334MU0 en hausse de 6, 3%narp A043 (la hqugs® est a parimetr8 1

®qui valent, cbest © dire hors Lyon). Cette progress|
période (voir 2.2 Travaux de maintenance et de rénovation) et de la prise encompt e par | 6expe

indépendant BNP Paribas Real Estate en charge de la valorisation du patrimoine au 30 septembre
2013 de plusieurs paramétres de marché, notamment :

- Les t aux de rendement s attendus sont rest ®s gl
patrimoine par rapport aux niveaux retenus au 31 mars 2013 ;

- Les valeurs |l ocatives de march® retenues par | 06e:
par rapport au 31 mars 2013 a 22,8 M (a périmétre constant, hors Lyon) ;

- Les loyers annualisés des immeubles en exploitation ressortent a 7,1 MU  a usepB&ihbre
2013 du fait de Il a situation dbéoccupation du pat
septembre 2013 du patrimoine en exploitation, vacance physique totale de 52,3% sur le
patrimoine complet y compris le patrimoine en redéveloppement).

Cession de | 'i mmeubl e Danica

Le 18 juillet 2013, Zublin Immobiliére France a réalisé la vente de son immeuble Danica sis au 17/23
avenue Georges Pompidou 69003 Lyon pour un montant net de 57,2 M .

Au gl obal |l 6i nvesti ssement dans | e Danica, r ®al i s®
groupede 7,7MU soi t un TRI de 2, 6% avant effet de | evi er e
Cette rentabilité a été atteinte malgré la dépréciatonenre gi str ®e en 2008/ 2009 du f

dans la crise financiere et le départ du principal locataire, la Comareg, a la suite de sa faillite en

f®®vrier 2012, gr ©ce 7 un Mul een dd&i mvRecautrii sssag meomt sd ed en 04
t el s mpepodantdes loyers annualisésde3,1M0 en 20M8 €e©n32013.

Léemprunt souscrit aupr Midea PRa®baergbeuNa®i kies mdee?2§

souscrit pour l e financement de |1 6i mmeubl etBMagell an
hauteur de 8 MU afin de maintenir un ratio Loan to
Natixis identigue avant/apr s | 6op®ration.

La description synthétique du portefeuille du Groupe au 30 septembre 2013 est présentée ci-apres
au paragraphe 2.7 et dans un tableau en annexe.
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2.2 Travaux de maintenance et de rénovation

Au cours du premier semestre de | 6exercice, l e Grou
déam®lioration de | a qualit® des i mmetdelittergontco mpos an-t
| 6obsol escence ®ventuelle de ses actifs et dans une

effectué pour plusde 21,5Mi0 de travaux dobébentretien et de r®novat
les travaux suivants :

- Dans | e cadre du projet de roe®n494%aKioande®t ®i mmea
cours du semestre, principalement dans le cadre du contrat de promotion immobiliére (CPI)
signé avec la société Sodéarif ;

- Dans | e cadre du projeto9o9@8KEUr®nov®t PRPocodébhma@®snaly
semestre " | a finalisati on de | a restructurat:.
réinstallation des locatairesdans| 6 i mmeub| e

- Dans | e cadre du projet de r®novation de | a fa-

Chaganne 3007KU ont ®t® consacr®s au Koudansgul asemesatat
ddbespace tampons pour | e d®pl acemanecet temporaire

- Dans | e cadre des engagements pris envEbisoht | oc:
été investis au cours du semestre.
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Immeubles en cours de restructuration

Le Groupe a d®ci d® de tirer profit de pbunleréraverance str
afin de pouvoir le relouer dans de meilleures conditions et ainsi accroitre la valeur de cet actif. De
m°me, | e Groupe a entrepris des travaux dans | 6i mmeu

Pour | 6i mmeubl e Newtime, | es tr avdédwasonprdvueed@®dsut ® en r
2014. Le Groupe a conclu un Contrat de Promotion Immobiliére avec la société Sodearif (Groupe
Bouygues).

L6i mmeuble I magine a ® ® |livr® |l e 14 juin 2013 et |
du mois de septembre 2013.

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

Travaux Autres codts

Budget N Budget Autres N Durée
travaux (;e,ste}nt a codts (1) d ,res_tant a des I[.)ate. de
total écaisser écaisser au travaux ivraison
au 30.09.13 30.09.13

Newtime 58 MU 6,1 MU 5Mu 4, 4 MUO| 24 mois | 31.03.2014
Imagine , . . . Livré le 14

@) 18 MU 0,4 M 2Mu 1,4 Mu 9 mois uin 2013
Chaganne | 9,0 MU 4,3M0 45M0 1,5Mua 18 mois | 31.03.2014

(1) Ce budget comprend les éventuels frais marketings et/ou les colts de déplacement temporaire
de locataires.

(2) Pour | 6i mmeuble I magine, il y a eu 400 Ku de ret

La commercialisation des immeubles en rénovation est en cours.

Sdbagissant de | 6i mmeuble Jatte 2, deux options sont
- L6i mmeubl e poetr @idbtunfeairemolv@aohjon similaire ° cel
Newti me ° condition qudédun wutilisateur ait pr ®al &
(rénovation « clé en main »). A cet effet, un permis de construire a été obtenu le 17 juillet
2013;

- 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 32% 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.
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b) Engagements pris au titre des emprunts bancaires

La situation de | 6éendettement du groupe Z¢gblin
présentée en partie 6. Ressources financiéres.

Par avenant du 07 février2 0 1 1, |l a banque Aareal a consent.i

l es ratios de LTV et de DSCR pendant l a p®riode
Zublin Immobiliére Paris Ouest.

En date du 07 novembre 2011, par avenants aux contrats d 6 e mpr un't portant su
Imagine, Magellan et le Danica, la banque Natixis a consenti a modifier les modalités de calcul les
ratios de LTV et de DSCR | i ®s © ces emprunts de

| 6 ®c h ®a n c epour &esir cgmpté deda,vacance structurelle au titre du programme de travaux
de rénovation.

Compte tenu des avenants mentionnés ci-dessus, au 30 septembre 2013 le Groupe respecte ses
engagements financiers (covenants) pris au titre des emprunts bancaires.
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2.3 Gestion locative

2.3.1 Nouveaux baux et renégociations
Durant | e semestre | b6activit® | ocatiive du Groupe a ®
1 Immeuble Imagine

En date du 2 ao(t 2013, Zublin Immobiliere France et la société Promethean ont conclu un bail de

neuf ans (dont six fermes) avec effet au 1* novembre 2013, portant sur une surface de 380 m2 au

5"“®t age de | 6i mmeuble. Le bail est assorti doune fr
global de ces surfaces ressort a 2175Ku* (525 0/ mj bur eau) charges inc
sont couvertes par le bail sont les suivantes :

- Les charges dobéexploitation et de maintenance de |

- Les services (accueil, conciergerie, gardiennage, etc.) ;

- Les charges de consommati on do®nergi e, quel l es que soi
électricité) et leurs utilisations (commune, privative).

2.3.2 Evolution des loyers annualisés

Les loyers annualisés étaient de 10,8 MU au 31 mar s 2013 eMU sa®t abl i :
30 septembre 2013. Le rendement locatif est de 4,5% sur la base de la valeur droits inclus du

patrimoine hors restructuration. BNP Paribas Real Estate évalue la valeur locative du patrimoine a

228M0 (y compris patrimoine en restructuration).

Le patrimoine en exploitation (hors vacance structurelle sur les immeubles en cours de rénovation)
est occupé a 82,4% au 30 septembre 2013 (29,6% de vacance financiere au 30 septembre 2013).

Le graphigue ci-dessous présente les différentes composantes des loyers annualisés (en MU )

150

-3,7
10,0

+0,1 7,1

5,0

31.03.2013 Cession Indexations 31.09.2013
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Evolution de la répartition des revenus locatifs (en %):

30.09.2013 30.09.2012 30.09.2011

18 ‘ 20

34

: 7 18 —
e A/ A \/ A

27

En Md 30.09.2013 30.09.2012 30.09.2011
Bl Roche - - 75
Faurecia 2,4 2,4 3,5
B Europ Assistance 1,9 1,9 2,1
Ville de Marseille 15 14 14
Bl orange - 1
B Lexmark - - 0,9
Autres 1,3 4 3,9
Total 7,1 10,7 19,3

2.3.3 Echéancier des baux

Lé6®ch®ancier des baux:se pr®sente comme sui

_60 60%

5,0

4,0

34%
30 31%
26%

20 21%

10 9% 9% 10

0.0 I

1214 14115 15116 1617 1718 18119 19120 2021 21+

| Echéancier fin de bail
|| Echéancier option triennale
% des loyers annualisés 13/14

Synthése du patrimoine : Cf. tableau en annexe
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2.4  Opérations de Capital

Activité du contrat de liquidités

Le contrat de liquidit® avec Natixis sbébinscrivant d
autoris® par | 6assembl ®e g®n®r al e or pgih20Riarcennude Z¢bl i
|l 6activit® suivante sur I0BBexercice clos au 30 septem

Entre le 1*" avril 2013 et le 30 septembre 2013, au titre du contrat de liquidité, Ziblin immobiliére
France a pr oc ®d @16 actionstetila Verste de 68569088a2tions, soit 23,3% du volume
global des transactions de la période. A la date du 30 septembre 2013, les moyens suivants
figuraient au compte de liquidité : 35 940 actions et 104 805,58 U .

2.5 Gestion financiére

Au cours de | 6exercice clos | e 3.0 septembre 2013, | e

- au remboursement de | e mpruurntl eb afnicnaa nrcee nmei nst edne plloe
Danica ddédun mont Mat nbemi saltded@&9l;a vente de | 06ir

- au remboursement parti el de | demprunt bancaire p
de 8 Mu.

Le montant total d e s éveanBO,&IMit sa Wb a3dnlc asi erpetse nsbdr®dl 201 3.

Léensemble de ces emprunts est totalement amortiss
tous couverts par des contrats de swaps de taux doi

Emprunt participatif avec Zublin Immobilien Holding AG

Paravenant du 07 mai 2013, l e montant du financement
la société Ziblin Immobiliere Paris Ouest et la société Ziblin Immobilien Holding AG a été porté de

43 M0 " M4 8

Le montant cumulé des tirages au 30 septembre 2013 s 6 ®1 Mue ("M&4, 24 u 31 mars 2013

Emprunt rénovation Imagine avec Zublin Immobilien Holding AG

En 2012/2013, Ziblin Immobiliere France a contracté un emprunt auprés de la société Ziblin

Immobilien Holding AG afin de compléter le financementde | a r ®novation de | 6i mmeu
pour un montant total de 10 MG . Le montant cumul ® des tirages au 3
5Mu (MG Oau 31 mars 2013) .

Emprunt rénovation Chaganne avec Ziblin Immobilien Holding AG

En 2012/2013, Ziblin Immobiliére France a contracté un emprunt auprés de la société Ziblin

| mmobilien Holding AG afin de financer l a r®novatio
totalde8MU. Le montant cumul ® des tirage#MiagMBO0awsedl embr
mars 2013).

Avance de trésorerie avec Ziblin Immobilien Holding AG

Dans sa s®ance du 2 octobre 2013, |l e conseil déadm
Hol ding AG a autoris® | e principe dbéune aM@ngeurde tr
une période de 2 ans afin de couvrir une éventuelle insuffisance de trésorerie dans les douze mois a

venir compte tenu de | a commercialisation en cours d
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2.6 Contrdle fiscal
Le contrble fiscal de Ziblin Immobiliére France portant sur les exercices clos au 31 mars 2009, 31

mars 2010, 31 mars 2011 et 31 mars 2012 sbéest sol d®
constitu® principalement dbéun montant de 59 KO0 au ti

2010 et 2011.

Voir également tableau détaillé en annexe.
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3. COMPTES CONSOLIDES

3.1 Bilan consolidé

ETAT DE LA SITUATION FINANCIERE CONSOLIDEE - ACTIF
Variation 30.09.13 vs

31.03.13
(en milliers d'euros) 30.09.2013 31.03.2013 (en Kuen%)
Actifs corporels 182 214 -32 -15%
Immeubles de placement 323 830 304 390 19 440 6%
Autres actifs non courants 2839 4183 -1 345 -32%
ACTIFS NON COURANTS 326 851 308 788 18 063 6%
Actifs disponibles a la vente 0 53 590 -53 590 -100%
Créances clients 4770 5754 -985 -17%
Autres créances 5 406 5919 -514 -9%
Charges constatées d'avance 613 621 -8 -1%
Trésorerie et équivalents de trésorerie 9229 10 589 -1 360 -13%
ACTIFS COURANTS 20 017 76 474 -56 456 -74%
TOTAL ACTIF 346 868 385 261 -38 393 -10%
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ETAT DE LA SITUATION FINANCIERE CONSOLIDEE - PASSIF

Variation 30.09.13 vs

31.03.13

(en milliers d'euros) 30.09.2013 31.03.2013 (en Kuen%)
Capital 16 992 17 021 -29 0%
Primes d'émission 44 881 44 885 -4 0%
Obligations remboursables en actions 29 558 29 558 0 0%
Réserves consolidées -225 12 042 -12 267 -102%
Couverture de flux de trésorerie futurs -8 522 -11 592 3070 26%
Résultat consolidé -1982 -12 259 10 277 84%
CAPITAUX PROPRES GROUPE 80 701 79 655 1046 1%
Intéréts minoritaires 0 0 0

CAPITAUX PROPRES 80 701 79 655 1046 1%
Dettes bancaires 17 934 139 985 -122 050 -87%
Autres dettes financiéres 63 723 54 069 9 655 18%
Instruments financiers 9101 14 843 -5 743 -39%
PASSIFS NON COURANTS 90 758 208 897 -118 138 -57%
Part courante des dettes bancaires 162 557 77 086 85471 111%
Part courante des autres dettes financiéres 1433 1603 -170 -11%
Part courante des instruments financiers 1922 0 1922

Avances et acomptes 101 57 44 77%
Dettes fournisseurs 3081 10 509 -7 429 -71%
Dettes fiscales et sociales 2617 1952 665 34%
Autres dettes 1804 3244 -1 440 -44%
Produits constatés d'avance 1894 2 257 -363 -16%
PASSIFS COURANTS 175 409 96 710 78 699 81%
TOTAL DU PASSIF 346 868 385 261 -38 393 -10%
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3.2 Compte de résultat

30.09.2013 30.09.2012 Variation 30.09.13 vs 30.09.12
(en milliers d'euros) (en Ku) (en %)
Revenus locatifs 4252 4757 -505 -11%
Charges du foncier -579 -541 -38 -7%
Charges locatives non récupérées -819 =724 -95 -13%
Charges sur immeubles =722 -306 -416 -136%
Loyers nets 2132 3186 -1 054 -33%
Frais de structure -491 -695 204 29%
Frais de personnel -639 -575 -64 -11%
Frais de fonctionnement -1130 -1270 141 11%
Produit de cession des immeubles de placement 57 213 12 565 44 648 355%
VNC des immeubles cédés -54 666 -12 641 -42 025 -332%
Résultat de cession des immeubles de placement 2546 -76 2622 3445%
Ajustement & la hausse des immeubles de placement 961 547 415 76%
Ajustement a la baisse des immeubles de placement -1687 -3 449 1762 51%
Solde net des ajustements de valeur -726 -2 902 2177 75%
Résultat opérationnel net 2823 -1 063 3 886 366%
Produits de trésorerie et d'équivalents de trésorerie 8 232 -224 -97%
Féi::lgitrréztjt:; SE,S[]S;S financiers a la juste valeur par le biais de 751 664 1415 213%
Intéréts et charges assimilées -5 564 -5575 11 0%
Codt de I'endettement financier net -4 805 -6 007 1202 20%
Résultat avant impot -1982 -7 069 5087 72%
Impots sur les bénéfices 0 0 0
Impots différés 0 0 0
Résultat net de I'ensemble consolidé -1982 -7 069 5087 2%
Attribuable aux propriétaires de la société mére -1982 -7 069 5087 2%
Attribuable a la participation ne donnant pas le controle 0 0 0

3.3 Normes et principes comptables

Les états financiers consolidés au 30 septembre 2013 ont été préparés en conformité selon le

référentiel IFRSt e | qgudadopt® dans | 6Uni on Europ®enne et appl
Les nouvelles normes et interpr®tations | FRS en vi gl
significatif par rapport " celles appliqu®es pour I
Léadopti on divalubtion aHaRUSte ialgur&e en j anvi er 2013 ndéi mpact e
do®valuation des experts ®val desinfermatisns sigpEmentairesi f s 1 mme

sur les méthodes de valorisation des actifs sont dorénavant publiées.
Le périmétre de consolidation est constitué de Zublin Immobiliére France et de ses filiales

consolid®es selon |l a m®t hode de [ 6int®gration gl oba
Immobiliere France Asset Management).
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3.4 Commentaires

Les comptes consolidés présentés couvrent la période du ler avril 2013 au 30 septembre 2013.

3.4.1 Bilan
a) Immeubles de placement

La valeur du portefeuille immobilier dans les comptes consolidés au 30 septembre 2013 est de 323

830KU cont3%0 3K nars 2033 (a périmetre constant). Ce montant correspond a la

juste wvaleur des i mmeubles de placement Cette just
indépendante effectuée par BNP Paribas Real Estate diminuée des frais et droits de mutation

estimés a environ 6,2% de la valeur nette vendeur pour un immeuble dont la mutation serait

soumi se au r®gime des droits dbédenregistrements ou 1
TVA. La juste valeur a augmenté de 6,4% entre les deux dates.

Au 30 septembre 2 01 3, la val eur de | 6ensemble des i mmeubl e
déterminée en calculant la moyenne arithmétique des valeurs obtenues selon les trois
m®t hodol ogies © | dexception des i mmeubles Newtime et

Immeuble Newtime

Au 30 septembr e 2013, comme au 31 mars 2013, la juste val
cr®ations de surface et de | 6am®lioration de | a que
d®t ermine en d®dui sant de | a val eusrrestdntaesgagertpoue | 6i nt ®
la r®alisation de | 6op®ration de r®novation (co%ts d
La valeur de sortie est la valeur obtenue par la capitalisation des loyers potentiels (i.e. extension de

surface et valeur locati ve de march® doéun i mmeubl e neuf) rec

comparaison.

Immeuble Salengro

Compte tenu de | 6option dbébachat dont la Ville de M:
estim® | a possibilit® de vriome 7| dlianmeabkar vdedu 60pftci
pondérant chacune des 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 30 septembre 2013, la valeur de | a m®thode par
obtenue en ajoutant " l a valeur de | 6option dbéachat
jusqud”™ wune date esti m®e de r ®eslprocedures administadveslaa vent e,

suivre, au 31 mars 2014.

b) Autres actifs

Au 30 septembre 2013, les comptes « autres actifs non courants » et «autres créances »

comprennent respectivement 2,7 M0 e tMU02,, 1q u i constitueMd (dlaacs®enmzeurdeu
compte de trésorerie nanti au profit de la banque Aareal et servant a couvrir le service de la dette

pendant la période des travaux des immeubles Newtime et Jatte 2.

¢) Instruments financiers

Cf. partie ressources financiéeres 6
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d) Créances clients

Au 30 septembre 2013 le montantde 4470K4 concerne | a facturation des |
4™t rimestre 2013 dontpdridnsuacgr ®@dui tneudomdti st®®s dobav

e) Trésorerie et équivalents de trésorerie
Le solde de |l a tr®sorerie et @®GQWuiawl 20t sepr ®sbrer 28

580K0 au 31 mars 2013). En tenant ¢ ompttésoreieestiea r ®s e r \
14075KU0 au 30 sept esiKrie a2u0 1331 (maer s 2013) .

Léactivit® op®rationnell e du Gr oupMl) leat cleas smiosne deen |
déoemprunts avec Z¢blin Immobilien Hol diomMNewtil&G pour f
Imagine et Chaganne (O9MU) ont g®n®r ® au cours de | 6exeéwlci ce un

Cette tr®sorerie sur op®rations dboexploitation et d¢
| 6ouverture ont Q®ty@espuxieglamensal ement empl

des intéréts financiers (5,1 MU )
des travaux de valorisation réalisés sur les immeubles (21,0 MU )

- du remboursement de | 6empruMia)l i® ~ |1 6i mmeubl e de
- du remboursement dbébune partie dg8MUWemprunt | i ®
Au cours de | 6exercice 2013/2014, |l 6ensembl e des f|

ressortir une variation de trésorerie négative de 2,4 M0 .
f) Capitaux propres

Les capitaux propres au 306078lecpntree7B56E U 2 & nar8 WIB®1 v ent
Les variations sur | dexercice provienndhkoa)pr idnecilpal e
variation de valeur des instruments de couverture de flux de trésorerie futurs entre le 31 mars 2013

et 30 septembre 2013 (2857 K G ) dwerecyclage au compte de résultat des justes valeurs des

swaps | i®s © |l a cession de | 6i mmeuble de Lyon.

g) ORA

La composante dette est amortissable sur | a dur ®e de
déamorti ssement du c api analddifféerente entr® lessintérdéis na®ulés sumane ®t
p®ri ode au t aux déi nt ®r °t effectif de 4, 84% et | e
annuell ement au porteur de | 60ORA. 1 convient de not

le niveau des capitaux propres du Groupe de la présentation en deux composantes distinctes
disparait.

h) Dettes bancaires et financiéres
Cf. partie ressources financiéres 6.
Le montant des dettes bancaires a vari® sur | 6dexerci
- du remboursement du nominalde 29 MU0 déemprunt souscrit pour; financer

-du remboursement dobébune parti eviodu endniemglr uhdurms omGrTtr.

financement de | 6i mmeubl e Magel |l an. Ce mont ant cor
rembourser consécutivement a la vente du Danica pour maintenir un ratio Loan to Value sur le
p®r i m tre des actifs financ®s par Natixis identique
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- et du reclassement en part courante des dettes bancaires des éléments suivants :

- Emprunt souscritaupr —' s de Nati xis pour |l e financement de |
40MU) dont | 6®ch®ance est ;fi x® au 31 d®cembre 201
- Emprunt souscrit aupr s de Natixis pour | e financ
47M0) dont | 6®ch®ance est fix®e au 30 septembre 2¢(

Les Autres dettes financieresde 63723 KU au 30 <2@lpdomprebnerd ;

-le nominal d e MCHFe comtracté natipréesd de Ziblin Immobilien Holding AG soit
7 362K
-l e nomi nal de | 6emprunt contract® aupr s de Z¢blin

l a r®novation de | fidsmgrétscburussoiChlasgkain ne e

-l e nominal de | 6emprunt contract® aupr s de Z¢gblin
l a r®novation de | 6i mmeuble | m&Kdgisi ne et | es int®r°ts

-l e nomi nal de | 6 e mp r Zuhlih Immabilien HaAding A& paut l@ fmansemehtede
l a r®novation de | 6i mmeubl e ME5MKImMe et | es int®r°ts

- les dépdts et cautionnements recus des locataires en garantie de loyers pour un montant de
851 K

-la composante dettedel 8 ORA au 30 septembre 2B2IBGpour un mont an

S sommes mises en r®serve au b®nN®fice du porteur

-l e

primes do6é®mi ssion d®ci d® par | 6Assembl ®e g®n®r al e or
Ce montant ainsi que les intéréts courus sur cette dette (soit un total de 845KU0 au 30 septembr
2013) seront vers®s au porteuci de | 8ORA " |l a convers
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3.4.2 Compte de résultat

Le résultat consolidé au 30 septembre 2013 affiche un résultat déficitaire de 1 982 K U
pertede7069 KO0 au 30 sept embr elessdisprésentelles vagatioaspparipaste e

du compte de résultat entre les premiers semestres des exercices 2012/13 et 2013/14 :

(En Mu)
0 -7 N 7 e A e 2,0
+4,8

-2,0
-40

-6,0

+0,8
=11
+0,5
+0,1
-8,0
30.09.2012 Loyers nets Frais de Charges nettes Recyclage JV Ajustement de 30.09.2013
fonctionnement d'intéréts swaps valeur des

immeubles de
placement

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

30 septembre 2013 et au 30 septembre 2012 :

(En Ku)

30.09.2012 30092013
_ ) 10 000
Ajustement des immeubles de placement —
Il Loyers nets 5 000
. . 2546
Frais de fonctionnement
- EEN
Co0t de I'endettement financier net T S
Recyclage JV swaps -
y g P ﬂ -5343 -5 556
Résultat de cession des immeubles de
placement -10 000 00y 728
-b64
-76
-15 000

59

contre

c

une



a) Revenus locatifs

Au total, du 1° avril 2013 au 30 septembre 2013, le Groupe a enregistré 4252KG de revenus

locatifs netscontre 4 757K0 @our s du premier semestre de | dexercic

sdbexpligqgue principal ement par. | i mpact des ®v nement

- Cession de | 6i mmeubl e;Danica |l e 18 juillet 2013

- Suspension du bail des locatairesudquddi memeubtl et
dans | 6i mmeuble post®rieurement 7; |la fin des trav

- Cession de | 6i mmeuble de Suresnes |l e 28 septembre

b) Frais de fonctionnement

Les frais de fonctionnement du Gr d30Kd poumw27OKelddxer ci
pour | e premier semestre de | dexercice pr®c®dent, so
évolutions suivantes :

-Léaugment ati on desnnelcpassdey des575dae639K€l not amment du f ai
recrutements effectués pour faire face aux besoins du Groupe.

- La diminution des frais de structure passés de 695a 491K 0 .
¢) Solde net des ajustements de valeurs

Voir commentaires 2.1 et 2.2

d) Produits et charges financiéres

produits fin&dciaer S0s&@@Plkt ewmén K (2 0a8Bu3 3c00 nsterpet e2nBb2r e

Le
1 se composent uniquement de produits doéint®r°ts p

s
S
Les charges financiéres étaient de 6 239 K 0 a usepfibre 2012. Elles sont de 5564K 0 au 30

septembre 2013. EIl es correspondent pour | 6essent i

hypothécaires contractés par le Groupe (5 151KU0 au 30 septem2bd9kd 280U 330 et
septembre 2012). Le solde est principalement constitué :

-de |l a charge doi nt GMCHRcentracté auprésd@eZalgin lmmobiliern Holdieg AG
(281Ku0) ;

-et de | a charge déintk®i)ts courus sur | 60RA (71

Au cours du premier semestre dtaotaldée@sikKdcideer ®6 LBt 20 1 ¢
sur instruments financier a été constaté par le biais du compte de résultat et correspondant a la

reprise dobébune part r®siduelle de |l a juste valeur du
mis en place pour financer les immeubles Newtime et Jatte 2 une fois estimée la part efficace de la
couverture selon les crit res | FRS constat®e au cour

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

Le tableau ckdessous ventile | e compte de r®sultat et | e
fonction des portefeuilles en exploitation et en restructuration (voir tableau de synthése en annexe
pour la répartition du portefeuille).

ETAT DU RESULTAT CONSOLIDE au 30.09.13

Portefeuille en |mmeubles Sous-total Portefeuille en
(en milliers d'euros) exploitation vendus (2) Portefeuille en restructuration Non affecté TOTAL
@ exploitation 3)

Revenus locatifs 3196 1024 4220 32 4252

Charges sur immeubles -254 42 -213 -1907 -2 120

Loyers nets 2942 1065 4008 -1876 0 2132

Frais de structure 0 -491 -491

Frais de personnel 0 -639 -639

Frais de fonctionnement 0 0 0 0 -1130 -1130

Produit de cession des immeubles de placement 57 213 57 213 57 213

VNC des immeubles cédés -54 666 -54 666 -54 666

Résultat de cession des immeubles de placement 0 2546 2 546 0 0 2 546

Ajustement a la hausse des immeubles de placement 164 164 798 961

Ajustement a la baisse des immeubles de placement -417 -417 -1270 -1 687

Solde net des ajustements de valeur -253 0 -253 -472 0 -726

Résultat opérationnel net 2689 3612 6 301 -2348 -1130 2823

Produits de trésorerie et d'équivalents de trésorerie 7 0 7 1 8

Résull ul ifs fi i a la juste valeu I

peaietrn s prst sl s vl e w o owom

Intéréts et charges assimilées -1933 -800 -2734 -2548 -282 -5 564

Codt de I'endettement financier net -1926 -1102 -3 028 -2 460 683 -4 805

Résultat avant impot 763 2510 3273 -4 808 -447 -1982

Impdts sur les bénéfices 0

Impots différés 0

Résultat net de I'ensemble consolidé 763 2510 3273 -4 808 -447 -1982

Attribuable aux propriétaires de la société mere 763 2510 3273 -4 808 -447 -1982

Attribuable & la participation ne donnant pas le contrdle 0

Cash flow d'exploitation 1148 359 1507 -4 189 -1411 -4 093
(1) La catégorie portefeuille en exploitation comprend les immeubles Chaganne, Salengro et
Magellan
(2) La cat®gorie | mmeubles vendus comprend | &6i mmeubl
taux doéint®r°ts de | OlzcegsiondmDanichu Magel |l an | i ®s
(3) La catégorie portefeuille en restructuration comprend les immeubles Newtime, Jatte 2 et Imagine
et intéegre les codts liés au déplacement temporaire des équipes Europ assistance (0,6 MU au
30septembre2 013) dans | e cadre de | a r®novation de | 6i mme
Par souci de cohérence et par exception a la présentation du portefeuille en annexe, du fait du
retour en fin de semestre des | ocataires dans es |

dans le portefeuille en restructuration et non dans le portefeuille en exploitation.
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3.6 Actif Net Réévalué EPRA

Le Groupe ayant opt® pour | 6enregi strement de ses |
propres consolid®s du Groupe major®s de |l a composan
| 6acti f netliguid&iewvsal @Grapedseit lagsomme qui serait restituée aux actionnaires

en cas de cessation dbéactivit® i mm®di ate du Groupe.
base non dil u®e, i nbest pas tenu compte des ORA. C
réévaluationdess waps de couverture de taux est retrait®e | o0l
Pour appr ®ci er | 6 a cremplacenmedt b, c'est®@livealé ndtant des aapitaux
n®cessaires N l a poursuite de | 6expl oitation du Gr
financiéres identiques, il convient de substituer la valeur de marché « droits inclus » des immeubles

a la valeur «hors droitsé r et enue pour | 6appr ®ci ation de | eur

consolidés du Groupe. Cette valeur « droits inclus » est estimée par la société BNP Paribas Real
Estate a333660KU au 30 septembre 20180 partrapp®charst Hda 9a
droits » enregistrée dans les comptes.

Le cal cul de | 6actif net r®®val u® par action est ®t
(base non diluée) ou potentiel (base diluée) au 30 septembre 2013 hors actions propres.

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

Non dilué Dilué
9y Ye
Fonds propres consolidés 80 701 80 701
ajustement composante ORA - 29 558 2527
ajustement réevaluation instruments de couverture de flux de trésorerie futurs 8 522 8522
Actif net réévalué de liquidation 59 666 91 751
Ajustement de valeur du patrimoine (droits) 9831 9831
Actif net réévalué de remplacement 69 496 101 581
Nombre d'actions (hors actions propres) 9709 611 12365861 *
Actif net réévalué de liquidation par action cdPmp € TOnH
Actif net réévalué de remplacement par action TOMC € y PH M
Actif netréévalué de liquidation par action au 31.03.13 cdon € TOpT
Actif net réévalué de remplacement par action au 31.03.13 TdPcp € y dcn

* Les actions potentielles auxquelles il est fait référence au 30 septembre 2013 sont les 2 656 250
actions résultant de la conversion des ORA
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37 Cash Flow doéexploitation

Le Groupe d®finit son cash flow doéexploitation c¢comme

variation de | a valeur des actifs, de | 6incidence
déemprunts et de celle de | 6actualisation des d®plts
Le cal cul du cash flow doéexploitatomhbr @adéactiiom mR®

pondéré hors actions propres (en circulation ou potentiel selon le cas) pour la période de six mois
allant du 1*" avril 2013 au 30 septembre 2013.

Letableaucidessous d®taille I es calcul s dudlaesdiuéd.| ow dobex
9y Ye Non dilué Dilué

Résultat net avant impots - 1982 - 1982
Ajustement de variation de valeur des immeubles 726 726
Résultat de cession des immeubles de placement - 2 546 - 2546
Ajustement étalement frais d'emprunts 419 419
Ajustement réévaluation instruments financiers isolés - 751 - 751
Ajustement des effets d'actualisation des dépdts de garantie 42 42
Cash flow d'exploitation - 4093 - 4093
Nombre d'actions moyen pondéré (hors actions propres) 9709611 12 365 861
Cash flow d'exploitation par action au 30.09.13 - NXnH -€ nxo
Cash flow d'exploitation par action au 30.09.12 - non -€ nH
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4. COMPTES SOCIAUX DE ZUBLIN IMMOBILIERE FRANCE
Le résultat social au 30 septembre 2013 de Zublin Immobiliére France est un bénéfice de32 28 KU .
Les produits doexpl odlt,atd®ork is3d®@&| 1weretr s. 6 336

Lescharges dbéexploitation sont de 7 326Ku. Ell es incl
738K U .

Le résultat financier est une perte de 6 346 K U .

ur d®pr ®ci

Les charges financiéres sontde 6 394Ku do®Kth 4@ provisions po
e 14iKsi par Zg¢

participation, 424 Ku do6i nt ®r °ts sur |l es pr°ts cons
déint®r°ts sur emprunts bancaires.

Le r®sultat excepbbKanekt ®8®t pbliintci pall®ment d¥% -~ | a
Danica.

Le total des actifs de la société au 30 septembre 2013 est de 220 704K 0 , doB23KUWd 47

déi mmobilisations dans des 0li2iWine whel eparde cppateée maest ,e
rattachéeset8543 KO0 de di sponibilit®s.

Les capitaux propres de la société au 30 septembre 2013 sont de 53 655 Ku et | es
670 Ku (dont 35 500 Ku doéobligations remboursabl es
d6o®t abli ssements de cr®dits et 15 604 KO0 de dettes a
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5. EVOLUTION ET PERSPECTIVES

5.1 Evénements importants survenus depuis le 30 septembre 2013

Avance de trésorerie avec Ziblin Immobilien Holding AG

Dans s a s®ance du 2 octobre 2013, | e conseil

ddéadm

Hol ding AG a autoris® | e oprei n @bnthd maknumde 6,5aME nceurde tr

une période de 2 ans afin de couvrir une éventuelle insuffisance de trésorerie dans les douze mois a
venir compte tenu de | a commercialisation en

Litige relatif aux travaux derénovat i on de |1 ' i mmeubl e | magine

En date du 06 novembre 2013, la société BLI, attributaire du lot de rénovation des facades de

cours d

| 6i mmeubl e | magine, a assign® en r®f ®r ® Z¢¢blin | mmot
de Nanterre concernant un litige port a n t sur un montant de 191 Ku TTC
contester le bien fondé de la demande de BLI.

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 32 % 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 occup
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 mn
confort et leurs performances environnementales. Ainsi Zublin Immobiliere France crée de la valeur

en sécurisant la pérennité de ses cash-flows futurs.

Léexercice en cours et l e prochain vont n®anmoins °
travaux de rénovation et le manque a gagner locatif qui en résulte.

Dans un environnement ®conomique qui appelle la pr
NEWTI ME confortent | dexcellence de ce produit qui es
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.

Compte tenu des renégociations en cours sur les emprunts bancaires, des emprunts mis en place

avec la Z¢blin Immobilien Holding AG et de |l a cessia

en mesure de faire face aux échéances financiéres des douze mois suivant la cléture au 30
septembre 2013, notamment celles liées aux projets de rénovation en cours (Newtime et Chaganne)
et & la commercialisation des immeubles Imagine et Newtime.
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6. RESSOURCES FINANCIERES
6.1 Principes généraux de la gestion financiéere

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 d e poursuivr e | a mi s e en fuvre de S 0
indépendamment du calendrier de renforcement de ses fonds propres.

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

6.2 Encours des dettes bancaires au 30 septembre 2013

Au 30 septembre 2013, | 6encours brut des emprunts b
aprés déduction de la trésorerie et des équivalents trésorerie, un ratio LTV de 51,39% (explication

ratio LTV en bas de page) de la valeur de marché, hors droits, du patrimoine. Le Groupe a réduit le

recours ~ | 6endettement pour ses derni res acquisiti
de préserver son ratio LTV, tant que lescondi ti ons dbéacc s aux march®s
difficiles et que la crise immobiliére perdurera.

Synthése des emprunts bancaires au 30 septembre 2013 :

Etablissement Encours Echéances Tauxi Echéance Objet

préteur 608y acv (en %) <lan Delab5ans >5ans
Aareal 75,8 07.07.2014 2,760 75,8 0 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 47 30.09.2014 4,861 47 0 0 Financement Magellan
Total 180,8 162,8 18 0

Taux apres prise en compte des instruments de couverture

Concernant, la maturité contractuelleau3 1 d®cembre 2013 de | Mamprowrstcrhbhdanc
pour financer | 6acquisition de | 6i mmeuble | magine, I
engag® des di scussions dans | e but dé®t udi er | es

financements actuellement accordés par la banque afin de rendre leurs maturités compatibles avec
les projets de rénovation en cours.

Concernant, |l a maturit® contractuell eMa@ausdugarit epow
financer | 6acquisition des | mmeubl bBnsmobilbeevrtancenet et Jat
Aar eal ont engag® des discussions dans | e but do®t

financement actuellement accordé par la banque afin de rendre sa maturité compatible avec les
projets de rénovation en cours.

! 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 48 MU au 30 s e p haatimbu peofit @edalbanque Aareal
dans |l e cadre de | 6emprunt dle VZglbéuim ddonenopedtii se dParpat Ouesit |
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6.3 Evolutiondut aux moyen ddédendettement bancaire

Le taux d'endettement moyen du Groupe aprées couverture évolue de la maniére suivante (en%) :

6,0
5,86
5,5
5,36
5,0
45 449 449 451 451 453
4.0
’ 392
3,5
© a ® ° o N a o
o§ $ & e N N N &
@5‘9 f;& “;19 qu’g 'arQ "b(f, "br’l'g 0 o;"
Q ) Q Q AN IN) I\ Q M)
Y N o o o o o ol P’

6.4 Engagements pris et garanties consenties

Lors de l'acquisition de leurs actifs immobiliers, Zublin Immobiliére France et ses filiales ont accepté
gue 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.

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
| encontre des compagnies dbéassur ancedommagasr ant | e
périls et perte de loyers ».

‘N

Ont ®t® donn®s en garantie, au profitdtldsdisesdedanques s
filiale Zublin Immobiliére Paris Ouest | détenus par Zublin Immobiliére France.

Enfin, les comptes de fonctionnement des immeubles ouverts dans les livres des banques ont été
nantis a leur profit.

Léensembl e des r evreensu sprloodcuaittisf sdiorue caavetment | i ®s ~ | 0
sont 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
prisdiversengagement s usuel s, notamment en mati re doéinfor
respect de ratios financiers. Le tableau ci-dessous présente les ratios financiers que doivent

respecter Ziblin Immobiliére 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)
(1) En date du 07 novembre 2011, par avenants aux C:
Imagine, Magellan et le Danica, la banque Natixis a consenti a modifier les modalités de calcul des
ratios de LTV et de DSCR |l i ®s ©“ ces emprunts de | a s
| 6®c h®ance des pr°ts, pour tenir compte de |l a vacanc

travaux de rénovation.
Compte tenu des avenants mentionnés ci-dessus, au 30 septembre 2013 le Groupe respecte ses
engagements financiers (covenants) pris au titre des emprunts bancaires.

Par ailleurs, l a soci ® ® Z¢blin immobili re France
souscritsaupr s des banques dans | 6hypoth se 0% |l a soci ®t ®
indirectement par la société Ziblin Immobilien Holding AG a hauteur de 50,01% du capital et des

droits de vote.

6.5 Autres dettes

Dans le cadre des projets de rénovation, le Groupe a par ailleurs mis en place des financements
avec sa maison meére, 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 Immobilien Holding AG. Cetemprunt , déune dur ®e de 4 ans et au ta
5% est notamment wutilis® pour | e financement dobéune p
Imagine.

Emprunt participatif

Voir paragraphe 2.5 Gestion financiere

Empruntde I0M€ pour flianarmmernati on de |1 'i mmeuble I magine

Voir paragraphe 2.5 Gestion financiere

Empruntde8M€ pour financer |l a rénovation de | i mmeubl e |

Voir paragraphe 2.5 Gestion financiere
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6.6 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.
lls 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 30 septembre 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 (11 775K 0 ) .

Au 30 septembre 2013, 6 dbéeu ncee sc ocoprt tarbai tl si t f®o ndte |cboaubvjea
trésorerie (« Cash Flow Hedge »). Les variations de juste valeur des contrats de swap, liées aux
®volutions de taux doint®r-°t, sont comptabili s®es

efficacité testée selon les critéres de IAS 39.

Les variations de juste valeur du swap souscrit pou
Suresnes font | 6objet ddédune comptabilisation en comg
| 6emprunt | e 28 septembre 2012.

lesvariations de juste valeur des swaps souscrits pou

Danica font | 6obj et débune comptabilisation en compt
|l 6emprunt |l e 18 juillet 2013.

Les wvariations e djewsstsewawal e(umro md dhuaa | 10MQ) souscrit
| 6emprunt de | 6i mmeuble | e Magell an font | 6obj et do
suite du rembour sement M®)unen pdaatte ddu | 168& mpuiulnitet( 820 1.

Comptetenudelami se en place de | 6 e MMCHR e Groupamdstreapos§ auo upe de

ri sque de change sur |l e CHF sur |l e rembour sement e
9 MCHF. Afin de réduire son exposition au risque de change sur cette opération, le Groupe a
souscrit " |l a mise: en place de | 6emprunt
- 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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7. RISQUES
7.1 Description des principaux facteurs de risques

Ziblin Immobiliere France et ses filiales sont soumises a de nombreux risques et incertitudes qui
sont susceptibles doaffecter l eur activit®, l eur
développement, et dont les plus significatifs sont décrits ci-aprés.

Débautres misdeesifn®s ~ | a date doé®t ablissement du p
néest pas consi d®r ®e, ~ cette m°me date, comme susCcCeE®e
sur Zublin Immobiliére France et ses filiales, leur activité, leur situation financiére, leurs résultats ou

leur développement, peuvent exister.

71.1Ri sques | i ®s " |l 6environnement ®conomique, financi

a) Evolution de la conjoncture économique

L6®volution de | a conj onct urptble@cfavorisemiu quntrgr®de®r al e e
réduire la demande de nouvelles surfaces de bureaux. Le niveau des loyers et la valorisation des

i mmeubl es de bureaux sont fortement influenc®s par |
Un ralentissementde| 6 ®conomi e peut ®gal ement avoir une incide

a payer leur loyer et charges locatives.

Principales cons®quences pour | e Groupe ddéun ral enti

A risque de baisse des valeurs locatives ;

A risque de baisse de la valeur des immeubles ;

A risque doéinsolvabilit® des |l ocataires

A risque dbéaugmentatipn du taux de vacance

Zones dol ANRacash-f | ow dbéexpl oitation et r®sul tat, i qu|

affectant le ratio de couverture du service de la dette).

by Evol ution du niveau des taux doéint®r°ts

Le niveau des taux doéint®r°ts affecte |l a valeur du |
appliqgu®s par l es experts immobiliers aux |l oyers di
valorisatondesd i t s i mmeubl es sont d®termi n®s en partie en f
des taux déint®r°ts affecte ®galement |l e co%t du fir
par le Groupe et celui des travaux de rénovation de son patrimoine existan t . Enfin | 6®vol ut

taux d'intérét affecte les colts de financement du Groupe pour la partie des emprunts bancaires a
taux variable ne faisant pas I'objet d'une couverture de taux.

Principales cons®quences pour | e 6Grnatugre® tdsbune augmen
A risque de baisse de la valeur des immeubles ;

A difficultés accrues, voire impossibilité de procéder a de nouvelles acquisitions ;

A difficultés accrues, voire impossibilité de procéder a des travaux de rénovation ;
A

ri sque doaugme ndemprints bancadites actaandvarialideenon couverts ;

Zones dol mplR,cashf | ow dbéexpl oitation et r®sultat, Il i qu
dette non compensée par des revenus locatifs supérieurs).
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c)Evolution des condi ti oandersethancatess aux march®s fin

Léacc s aux march®s financiers et bancaires est esse
" son financement. Un durcissement des conditions (
Groupe a poursuivre de nouvelles acquisitions, & refinancer les dettes arrivant & maturité a effectuer

des travaux de rénovation de son patrimoine.

Principales cons®quences pour | e Groupe dbébun durci s
financiers et bancaires :

A difficultés accrues, voire impossibilité de procéder a 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 ;

Zones doél nmplR (dbsolescence accrue des immeubles), cash-f | ow dobéexpl oitati
résultat, 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 |l e Groupe de | 6insol
financiere :

A Baisse des revenus locatifs ;
Perte de revenus financiers (contrepartie financiére) ;

A
A Exposition accrue au risque de fluctuation des tau:
z

ones dol nmpsh-ttt ow dbéexploitation et r®sultat, | iquidi
e) Evolution desréglementatons appl i cables ° | 6activit® du Groupe
Dans |l a conduite de ses activit®s de d®tention et (e

est tenu 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 |l a sauvegarde de | 6environnement. Toute ®voluti o
accroitre les contraintes auxquelles le Groupe est tenu de satisfaire.

Principalesconsequences pour | e Groupe dobébune ®volution contr
A N®cessit® doéentreprendre des travaux de moderni sat.
A difficultés accrues pour louer les immeubles ou pour conserver les locataires existants ;
A

renchérissementdesc o %t s dodéexpl oi tati on

Zones dol nmplR ddabsolescence accrue des immeubles), cash-f | ow doéexpl oitati
résultat, liquidité.
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712Ri sques | i ®s au secteur doéactivit® 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 un nombre limité

dobéac(tsiifxs °~ |l a date du 30 septembre 2013), toute cess
son activité.
Principales cons®quences pour | e Groupe de | 6absence

A difficultés accrues, voire impossibilité de procéder & une cession ;
Zones dol ligpdaéc t
b) Vieillissement des immeubles

Les actifs du Groupe sont constitu®s doéi mmeubles <co

ann®es, pour <certains dobéentre eux depuis une trent a
construction, les immeubles vieillissent et des travaux de rénovation doivent étre entrepris
r®guli rement afin de faciliter leur relocation et

réglementations. Selon leur nature et leur importance, les travaux peuvent étre a la seule charge du
propri ®t aire et peuvent n®cessiter une vacance temp
pouvoir étre effectués.

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® doédentreprendre des travaux de r®novatio
financiére ;

Zones dal mpliR,cash-f | ow dodéexpl oitation et r ®s ul tifat , i qu

affectant le ratio de couverture du service de la dette).

c) Réglementation applicable en matiére de baux commerciaux

En France, |l a | ®gislation relative aux baux commer ci
stipulations contractuelles liées a la durée, au renouvellement, au dépét de garantie, a la clause

r®solutoire ou ° I 6indexation des |l oyers sont déord
propri ®t aires ddaugmenter | es |l oyers pour éktes fair
déoptimiser ainsi |l eurs revenus |l ocatifs. Par aill eu
date dé®ch®ance du bail ainsi qudé” | d6issue, en princ
contraire. Le Groupel W®&c hpRBauntc ee xdcelsu rkea ugxu,6 "ou bi en |

échéance triennale de leurs baux, les locataires en place choisiront de ne pas renouveler leur
contrat de bail.

Principales cons®quences pour | e Groupe dbébun d®part
A Baisse des revenus locatifs ;

A Augmentation de |l a vacance jusqudé”™ relocation des |

Zones doél mplR,cashf | ow dbéexpl oitation et r®sultat, |iqui
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d) Fluctuation de la valeur des immeubles et du niveau des loyers

La d®tention dobéact i f slocationrexpdse & Greupesau risgue deifluict®ationde | a
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 Risquedenontr espect débengagements contract®s au titre d
leur déchéance ;

Zones dol mplR,cash-f |l ow ddédexploitation et r®sultat, 1iqui

7.1.3 Risques liés aux choix stratégiques, financiers et opérationnels du Groupe

a)Strat ®gie dodédacquisition

Dans l e cadre de sa strat®gie de d®veloppement, | €
s®l ective doéactifs immobiliers. Le Gr ouquasitionse peut ga
pr ®senteront, ni gue | es acquisitions auxquelles el
escomptait © |1 6édorigine.

De telles acquisitions comportent un certain nombre de risques liés (i) aux conditions du marché

immobilier des bureaux, (i) a la présence sur ce marché de nombreux investisseurs (i) a

| 6®val uation des actifs, (iv) au potenti el de rende
résultats opérationnels du Groupe, (vi) a la mobilisation des dirigeants et personnes clés sur de

telles opérations, et (vii) a la découverte de problémes inhérents a ces acquisitions comme la

présence de substances dangereuses ou toxiques, problemes environnementaux ou

reglementaires.

Principales conséquences pour le Groupe de lastratégi e ddéac:qui si ti on

A difficultés accrues, voire impossibilité de procéder a une acquisition ;

Adifficult®s accrues, voire impossibilit® dbéaccro’
locatifs ;
A rentabilit® des acquisitiondvemoindre qubéescompt ®e,

Zones dobélMmMpRctcash flow doéexploitation et r®sultat,
b) Concentration sectorielle

Les actifs du Groupe sont constitués de six 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 doél mpMR;dashf | ow ddexploitation et r®sultat, 1iqu
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c) Concentration géographique
Cing des six actifs immobiliers du Groupe sont situés dans la méme région, le grand-ouest Parisien,
dont not amment trois s u r -sul-Skihel (82). deerendlementJdast dctds Neui
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 dol mplR,cash-f:l ow dbéexpl oitation et r®sultat, |iqui
d D®pendance °~ | 6®gard de certains | ocataires

Compte tenu du nombre dbéacti f s elotatapeode laepluparides | e et d
actifs le Groupe est actuellement dépendant de certains de ses locataires.

Principales cons®quences pour | e Groupe de | a d®pend
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.

Zones doél mplR,cash-f:l ow ddédexploitation et r®sultat, |iqui
e)Ni veau dbébendett ement

Le niveau dobéendettement consolid® du Groupe est ®Il ev
acti fs | mmwduisldéeseem@unts hadcaires net de la trésorerie a la date du présent

document représente 59,4% 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 dboé

A Nécessité de maintenir un certain niveau de revenus locatifs pour faire face au service de la
dette ;

Zones dol nmgadaé
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 rnconformesatxipratiguesi suel s p
de marché eu égard a la nature 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 ;

74



Zones doél npadaé
g) Option pour le régime SIIC

Z¢blin I mmobili re France et Z¢gblin | mmobidime re Par
SliICacompterdu 1er avril 2006 et © ce titre, sont exon®r ®
le bénéfice de 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.

La perte du b®n®fice du r®gime SlIIC et de | ' ®conom
modifications substantielles des dispositions applicables aux SIIC, seraient susceptibles d'affecter
|l 6activit®, |l es r®sultats et | ahyp dtotda tlsé6eum ef idreasn csio cri

sortirait du régime SIIC dans les dix ans suivant l'option, elle serait tenue d'acquitter un complément
d'impdt sur les sociétés sur le montant des plus-values qui ont été imposées au taux réduit de
16, 5% du fait de | 6option pour | e r®gime SIlIIC.

A compter du ler janvier 2010, le bénéfice de I'exonération d'imp6t 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 capital de Z¢blin I mm
présent document, Ziblin Immobilien Holding AG détient 59,2% du capital de Ziblin Immobiliere

France.

Principales conséquences pour le Groupe du non respect des obligations découlant du régime SIIC :

A En cas de perte du statut SIIC, imposition a postériori des résultats et des plus values réalisés
depuis | dentr ®e dans | e r ®g esmequistibns Balisds erpré@ima | i t ®s d
210 Edu CGlI;

A En cas de non-conformité a la contrainte de détention maximale de 60% du capital par un
actionnaire ou un groupe ddébactionnaires agi ssant
imposition du résultat du Group e | 6i mp1tt sur l es soci ® ®s de d
satisfaction de |l adite contrainte et pai ement do
doexon®r at;i on fiscale

r
u
Zones doél nReslat liquidité.

h) Importance des relations avec le groupe Ziblin Immobilien AG

A la date du présent document, Ziblin Immobilien Holding AG détient directement la majorité du
capital et des droits de vote de Zublin Immobiliéere France. En conséquence, Ziblin 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 do6l nmpshtt ow dbéexploitation et r®sultat, | iquidi
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i) Fluctuation des changes

Certains des prestataires de service du Groupe facturent leurs prestations en franc suisse (CHF).
De ce fait, |l e Groupe esitateixopno sdRu “f ruann cr issugiuses ed Gpaaprp rr&

Principales cons®quences pour | e Groupe dbébune appr ®c

A Augmentation des charges doéexploitation

Zones dol mmpsh-tt ow dbéexploitation et r®sultat.

7.2 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 identifiés, éval u®s et mesur ®s apr s prise en compte

consei l déadmini stration est charg® de |l a supervisio
et revoit a chacune de ses séances avec le management de la société, la situation de chaque risque
identifi® ainsi que |l e plan dbéactions pour r®duire o

Les tableaux ci-aprés présentent pour chacun des risques identifiés les éléments de suivi, de
gestion et les facteurs atténuants.

721Gesti on des r iioonangestécobnomigue, finariciér etméglementaire du Groupe

Facteurs de risque Gestion, facteurs atténuants Commentaires
Conjoncture économique Adaptation de la stratégie a la
conjoncture, investissement

dans des zones économiques
fortes et diversifiees (Paris,
Marseille)

Ni veau des t aux Couverture en totalité du risque
de taux sur les emprunts

Acceés aux marchés financiers Recherche de sources de | 90% de la dette bancaire de la
financement alternatives, | Société arrive a échéance dans
adaptation de la stratégie. les douze prochains mois.

Cependant des négociations
sont en cours pour obtenir une
prorogation de ces emprunts
afin de rendre leurs maturités
compatibles avec les projets de
rénovation.

Cf. paragraphe 6.2 du présent

rapport
Risque de crédit Contreparties bancaires | Les principaux locataires des
reconnues. actifs immobiliers du Groupe
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Existence de procédures
desti n®es N S
solvabilité des clients du
Groupe.

Un dépbét de garantie en
espéces ou une caution

bancaire est recu de chaque
locataire contribuant ainsi a
minorer le risque de crédit.

A

o

sont des entreprises nationales
ou internationales de premier

rang limitant ainsi le risque
déinsol vabilit@
Aucun ri sque

significatif n
cours du semestre clos au 30
septembre 2013 ou des

exercices précédents.

Evolution de la réglementation

Suivi des évolutions de la
réglementation notamment en
matiere environnementale et
énergétique

Cf. chapitre 10 du rapport de
gestion au 31 mars 2013
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7.2.2 Gestiondes r i

sques | i

®s au

secteur

ddéacti vi

t® du

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 : 10M00 MU

Marseille : 10M0 MU

Vieillissement des immeubles

Programme
travaux

pluriannuel  de

Cf paragraphe 2.2 et chapitre
10 du rapport de gestion au 31
mars 2013

Baux commerciaux

Le Groupe suit attentivement

| 6®c h®anci er d
s 6 elolg a pérenniser les
|l oyers et l e t

des immeubles, notamment en

développant des relations
partenariales avec ses
locataires.

Dans la période 2013-2016 au
maximum 9% des baux
arriveront a échéance (selon
que | 6on retien
bail ou celle de la prochaine
option triennale de résiliation).

Fluctuation des valeurs et des
revenus locatifs

Idem ci-dessus

L 6&®tc entre les loyers
annualisés  (22,5MuU d
15,3 Mu dbébespace

patrimoine en restructuration en
valeur locative de marché) et
les loyers de marché (22,8 MU
au 30 septembre 2013 ressort a
0,3M0U .
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7.2.3 Gestion des risques liés aux choix stratégiques, financiers et opérationnels du Groupe

Facteurs de risque

Gestion, facteurs atténuants

Commentaires

Strat ®gi e dbdacq

Le Groupe a mis en place des
crit res pr ®ci
des opportunit
et s 6 tour e

en
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
doéoexploitation

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 Marseille

D®pendance
certains locataires

Par sa strat®gi
Groupe cherche a diminuer le
risque de dépendance

Cf. paragraphe 2.3.2 du présent
rapport

Ni veau dbéendett

Le Groupe di s
Sstructure fin
considere adaptée a ses
objectifs.

Tous les emprunts sont

remboursables in fine

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 6.4 du présent
rapport

Option pour le régime SIIC

Le Groupe s 6
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, Zublin
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 doba
est exclusivement en euros.

Les frais payés en francs
suisse sont essentiellement
constitués  du  réglement
trimestriel des intéréts sur
| 6emprunt MGHE
contracté auprés de Ziblin
Immobilien Holding

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 Reéglement 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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8. TRANSACTION AVEC LES PARTIES LIEES

A |l dexception de | davenant ~ | 6emprunt participatif
Paris Ouest et Ziblin Immobilien Holding AG (voir paragraphe 2.5 Gestion financiére), les
transactions avec |l es parties | i ®es nbdbont pas ®vol u®

9. PARTICIPATION DES SALARIES AU CAPITAL

Au 30 septembre 2013, Monsieur Pierre Essig, administrateur et directeur général détient 29 308
actions de la Société.

Au 30 septembre 2013, Monsieur Eric Berlizon, directeur administratif et financier détient 21 392
actions de la Société.

100. RENSEI GNEMENTS RELATI FS AUX ACQUI STI ONS D' ACTI O
FAITES AU BENEFICE DES SALARIES

Pour la périodedu1®avr il 2013 au 30 septembre 2013 aucune ac
au b®n®fice des salari ® nbéa ®t ® r ®ali s®e.

LE CONSEIL D'ADMINISTRATION

81



Synthése du patrimoine

Au 30 septembre 2013

Valeur Valeur .
. . y . Archives et] Taux de
a - Loyers d'expertise | d'expertise | Rendement | Surface de "
- Date Année de | Principau . . locaux |Surface util Vacance| vacance .
Immeuble | Localisation| - N N annualiséy  30.09.2013 31.03.2013 locatif bureaux N N Parking
d'acquisitionf constructior| locataires| ™, L L techniques (m2?) (m2) physique
6Sy (droits inclus) [ (droits inclus] (%) (m2) (m?) ©) (1)
6Sy Y| 6Sy Y
Immeuble en exploitation
Le Chagamne (fpennevillierd04.08.2006 | 1001 | B | 1apo 20417 26550 6.5% 8093 - 8093 -] oo | 100
Assistancq

Le Magellan _[Nanterre 05.10.2007 2001 Faurecia 2898 50 721 50 371 5,7% 11162 - 11162 - 0,0% 296
Le Salengro  |Marseille  |30.01.2008 2007 !\)I/allrlseeﬂ?e 1501 16 461 16 514 9,1% 4735 1100 5835 | oow 67
Imagine Neg illy-sur- 19.03.2007 1978 |TMC Cisay 846 62332 57120 1,4% 7897 888 8785 5976 69,2% 240

Seine Grassroots

7144 158 931 150 555 4,5% 31887 1988 33875 5976 17,6% 793
Immeuble en restructuration

Neuilly-sur-
Newtime (3) |Seine 01.07.2002 1971 N/A N/A 139 212 128 746 N/A 14 600 2998 17 598 17598 100% 408

Neuilly-sur-
Jatte 2 Seine 01.07.2002 1976 N/A N/A 35518 34439 N/A 6345 700 7045 7045 100% 149

N/A 174 730 163 185 N/A 20 945 3698 24 643 24 643 100% 557

[ToTAL [ 7144 ] 333661 | 313740 |  21% | 52832 5 686 58518 [ 30619 | 523% | 1350 |

Notes :

Le patrimoine en restructuration correspond aux immeubles en cours de restructuration
(i.e. les immeubles Newtime et Imagine) et aux immeubles disponibles pour une éventuelle rénovation
(i.e. immeuble Jatte 2).

Le rendement locatif et la vacance totale sont déterminés pour le patrimoine en exploitation
(hors immeuble Jatte 2 et Newtime).

(1) Pour Il e do®tail de | 6®volution de |l a situation | oca
physique du patrimoine en exploitation de 82,4% au 30 septembre 2013 voir section 2.3
« gestion locative » du rapport de gestion.

(2) Le loyer annualis® gl obal dved *| épiemmndeaunkt| e aC hpa®grai nondee sl

PN

pr®vue pour durer jusMwobdewmnenafresi 20I1lds ettr dva&y®2 achev®s

(3) Surfaces aprés travaux prenant en compte les créations de surfaces prévues par le projet de
restructuration en cours.
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