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RAPPORT DE GESTION ET RESULTATS AU 30JUIN 2016

|. PERIMETRE DE CONSOLIDATION ET PRINCIPES
COMPTABLES

Principes comptables

Les comptes consolidés d’Unibail-Rodamco au 30 pah6
ont été établis en conformité avec le référentieRS, tel
gu’'adopté dans I'Union Européenne au 30 juin 2016.

Les principes comptables ne présentent pas de ehsary
par rapport a la cléture au 31 décembre 2015.

Les états financiers sont conformes aux recommanmatie
I'European Public Real Estate Association (EPRAYN
récapitulatif des indicateurs clés de performanPRE est
présenté a la fin du Rapport de Gestion.

Périmétre de consolidation

Les principaux changements intervenus sur le pérargde
consolidation du Groupe depuis le 31 décembre 20h6:

= La cession, le 24 mars 2016, d’'un immeuble de huxe
situé 2-8 rue Ancelle a Neuilly-sur-Seine a u
coentreprise entre ACM Vie et des fonds gérés
Amundi Immobilier ;

= La cession de plusieurs actifs mineurs, dont Eutqpa
centre commercial de 26 159 m2 a Budapest.

Au 30 juin 2016, 297 sociétés sont consolidéesigyiation
globale, six en « activité conjointe » (comme défiar la
norme IFRS 11) et 23 sont comptabilisées par mise
équivalencé

Reporting opérationnel

Le Groupe est organisé d’'un point de vue opératiben
sept régions : France, Europe Centtalespagne, Pays
nordiques, Autriche, Allemagne et Pays-Bas.

La France, qui représente une part substanticlie tks
trois activités du Groupe, est divisée en troisnssms :
Centres Commerciaux, Bureaux et Congrés &
Expositions. Dans les autres régions, l'activiténi@zs
Commerciaux est trés largement prépondérante.

La répartition du portefeuille d'actifs par régiaest
présentée ci-dessous, en pourcentage de leur \igter
de marché au 30juin 2016, y compris les actifs
comptabilisés par mise en équivalehce

Europe

Centrale Pays nordiques

France 11% 9%
Congrés- Espagne
Exp(;iitions 8%
0
Allemagne
France Bureaux 7%
10%
Autriche
6%
Pays-Bas

4%

France
Commerces
37%

Des écarts dans les sommes peuvent exister diefaarrondis.

! Les recommandations de 'EPRA sont consultableslesite
internet : www.epra.com.

2 principalement le centre commercial Rosny 2 en d&are
complexe immobilier Zlote Tarasy en Pologne, et ¢entres
commerciaux Ring-Center, CentrO, Gropius et Paunsearf
Allemagne.

3 La région Europe Centrale comprend Ring-Center (Berlin
comptabilisé par mise en équivalence, et AuparktiBaaa).

4 A I'exception des sociétés de prestations de sesviEspace
Expansion et les services immobiliers d’Unibail-Roda
Allemagne).



Il. COMMENTAIRES DE L 'ACTIVITE PAR POLE Ces prévisions de croissance du PIB dans I'UE éjrent
pas les conséquences éventuelles du Référendum. Son

1. Centres commerciaux impact est difficile & estimer a ce stade dansdaure ou il
dépendra de I'accord commercial que le Royaumeddni

1.1. Les centres commerciaux au*lsemestre 2016 'UE négocieront. Ce processus devrait durer plusie
années. Bien gu’'Unibail-Rodamco n‘ait pas

Environnement économigue d'investissement direct au Royaume-Uni, le Groupe

pourrait néanmoins étre affecté négativement par

La prévision de croissance du Pl8e I'Union Européenne lincertitude économique et politique créée pardsultat

(UE) avant le résultat du référendum sur le «Brexi du Référendum, notamment dans le cas ou des emseign

(Référendum) était de +1,8% en 2016, en légeresdaar décideraient de revoir leurs plans d'expansion erofte

rapport a 2015 (+2,0%). Cette tendance était simifzour la continentale ou dans I'hypothése d’un recul deolafiance

zone euro, avec une croissance prévue a +1,6% £, 20des consommateurs. Cette incertitude est susoepdibl

comparée a +1,7% en 2015. Plusieurs facteurs falesréels réduire la croissance du PIB européen au cour$ deg4

que le prix bas du pétrole, la faiblesse de I'elaqyolitique prochains mois

monétaire accommodante de la Banque Centrale Eemopé

et 'augmentation des dépenses publiques ont aghtole Nombre de visite§

soutenir la croissance économique. Cependant, danp

positif de ces facteurs a été en partie compensélepa Le nombre de visites dans les centres commerciaux

ralentissement économique des pays émergents &, pl'Unibail-Rodamco au 30 juin 2016 reste sur uneiece

récemment, des principaux pays développés, aimspguun positive a +0,8% par rapport a la méme période @52

environnement géopolitique incertain. Les principaux contributeurs de cette croissancat so
l'Allemagne, les Pays nordiques et I'Espagne avec

Le taux de chdmade diminué pour atteindre 8,6% au seirespectivement +4,3%, +2,1% et 1,4%.

de 'UE en mai 2016 et 10,1% dans la zone eurdd(gdints

de base et -90 points de base respectivement, césmpanai Les attentats (Bruxelles en mars 2016 aprés Paris e

2015). Ces taux sont les plus bas depuis mars po0® novembre 2015) et menaces terroristes, les petionisa

'UE et juillet 2011 pour la zone euro. météorologiques et les gréves en France dans dtsuse
des transports et des raffineries ont eu un impact

Dans les régions dactivité du Groupe, la croiseansignificatif dans plusieurs centres commerciaux3taupe

moyenne pondérée du PIB devrait atteindre +1,8%80416, en Ille-de-France. Malgré cela, les centres francais

en ligne avec les prévisions pour I'UE. d’Unibail-Rodamco ont vu leur fréquentation augneemnte
+0,6% a fin mai 2016, comparé a +0,0% pour l'indice
PIB national frangais. A fin juin 2016, les centres coenciaux
Région / Pays 2016 2015 rénovés ou ouverts récemment comme Aéroville (+9,1%
Prévision Réalisé Euralille (+7,4%) et So Ouest (+6,0%) ont connu une
Union Européenne (UE) 1,8% 2,0% hausse ,dg fréquentation significative. Les Paysm la
seule région dans laquelle les centres commercgaix
Zone euro 1,6% 1,7% p . o
o P connu une frequentauon‘stable. (+0,0 00). Cgtte ngueioce
Fr/ance. ‘ 1,3% 1 £70 est principalement due a la faillite de plusieunseignes,
République tcheque 2,1% 4,2% dont la chaine de grands magasins V&D (présents dan
Pologne 3,7% 3,6% trois actifs du Groupe).
Slovaquie 3,2% 3,6%
Espagne 2,6% 3,2%
Suede 3,4% 4.1%
Finlande 0,7% 0,5%
Danemark 1,2% 1,2%
Autriche 1,5% 0,9% " Le 8 juillet 2016, le Fonds Monétaire Internatibraabaissé
Allemagne 1,6% 1,7% ses prévisions de croissance économique pour la aro en
Pays-Bas 1,7% 2,0% 2016 et 2017 de 20 et 30 points de base respedivieran
Source - Eurostat. Mai 2016. supposant que le Royaume-Uni et I'UE parviennent aacord

commercial similaire a celui en place avec la Ngeve
8 sauf précision contraire, les nombres de visioes seux a fin
juin 2016. Nombres de visites dans les centres agiaux
d’Unibail-Rodamco en activité, y compris extensiales actifs
® Source : European Economic Forecast, Sprin 20dbligpen i i ivrai isiti

: p » Spring existants, mais hors livraison des nouveaux cena@guisition

mai 2016). d’actifs et centres en restructuration. Pour%esémestre 2016,
en.pdf leur livraison ou de travaux en cours : le Foruns dhalles,

® Source : Eurostat, mai 2016 (publié le ler jui2e1s6). Parly 2, Carré Sénart et le Carré Sénart Shoppind, Par
http://ec.europa.eu/eurostat/documents/299552 1672813- Polygone Riviera, Galerie Gaité, Mall of Scandinawéinto,

01072016-AP-EN.pdf/4281f757-75ef-4463-al15c-ca9fB5aI3 Ruhr Park, Glories, Bonaire, Centrum Chodov et Aupark.
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Performances des enseignes Galeria Wilenska (+7,5%) et Centrum Cerny Most
(+5,5%).

Les chiffres d'affaires des commercants des centres

commerciaux du Groupe ont progressé de +2,2% guiB0 = En Espagne, la surperformance est tirée principaiém

par rapport a 2015. A fin mai 2016, avec une cevise de par Splau (+9,0%) et El Faro (+6,8%).

+2,1% par rapport a la méme période de 2015, ceamstt

légérement supérieurs aux indices nationhuxLes = Les ventes des commercants dans les Pays nordiques,

principaux contributeurs sont I’Allemagne, I'Euro@entrale qui excluent Mall of Scandinavia, ont augmenté de
et 'Espagne avec une croissance de +4,2%, +3,008,&%0, +2,2%. Fisketorvet enregistre la plus forte craissa
respectivement. des ventes (+12,5%). En incluant Mall of Scandiaavi

les ventes des commercants du Groupe dans les Pays
Les chiffres d'affaires des commercants des centres nordiques ont augmenté de +32,1%, [lindice de
commerciaux du Groupe ont progressé dans toutes lesréférence nordique, qui inclut cet actif, ne pregeat

régions : lui que de +3,1%.
. . = En Autriche, Shopping City Stid et Donau Zentrum ont
Région Croissance des Performance contribué a la croissance de maniére égale.
chiffres versus indice
daffaires ?eso/ na_tlc:naél = En Allemagne, la forte croissance des chiffresfdieds
con(wr?;rggri(ss)( %) (pgl;?sZ) € des commercants a été soutenue par Hofe am Brihl
France 14 3 (+10,0%) et Pasing Arcaden (+4,3%).
Europe Centrale 3,0 +106 s .
Activité locative et Brand Events

Espagne 2,7 -41
P di 2,2 - - Loz S

ay.s nordiques 86 Le 1* semestre 2016 a été caractérisé par une fortétacti
Autriche 1,7 +52
Allemagne 4.2 +203 795 baux ont été signés dans les actifs en exiuwoita
Total 21 +9 consolidés du Groupe au 30 juin 2016, dépassar16s

sur la méme période en 2015L’activité locative du

* En France, les ventes des commercants ont &¢oupe a généré un taux de rotatfode 7,2% au %
particulierement  soutenues dans les centrsemestre 2016, en avance sur I'objectif annuelGdé &u
commerciaux récemment inaugurés ou rénovés tet®ins dans chaque centre commercial du Groupenet u
qu'Aéroville  (+10,2%), Toison d'Or (+6,2%), gain locatit®de +20,6%.
Confluence (+6,2%), Euralille (+4,5%) et So Ouest
(+4,3%). Cette performance a été en partie compens®&u 1% semestre 2016, 96 baux ont été signés avec des
par les impacts des événements mentionnés plus hBuseignes Internationales « Premium » (fj|Pcontre 88
dans plusieurs centres commerciaux du Groupe en Tau T semestre de 'année derniére, soit une progresi&on
de-France. +9% (+43% pour les actifs existants).

» En Europe Centrale, la surperformance des ventes dén nombre croissant d’EIP ont choisi les centres

commercants du Groupe vient principalement deommerciaux d’Unibail-Rodamco pour implanter leur
premier magasin mono-marque dans un pays ou undeyra
ville :

® Sauf précision contraire, les chiffres d'affaires dommercants

sont ceux a fin mai 2016. Chiffres d’affaires (hBxays-Bas) des = New Balance : ¥ magasin en France au Forum des

commercants des centres commerciaux d’Unibail-Redaen Halles ;

activité, y compris extensions des actifs existam@is hors « Joe & the Juice: ©i magasin dans un centre

livraison des nouveaux centres, acquisition d'actif centres en commercial en France a Polygone Riviera ;

restructuration. Pour le 1 semestre 2016, les centres '

commerciaux suivants sont exclus en raison delilaison ou de

travaux en cours : le Forum des Halles, Parly 2réC8énart et le

Carré Sénart Shopping Park, Polygone Riviera, Gal€aéé, ! 687 baux signés auf'lsemestre 2015 en incluant Ruhr Park,

Mall of Scandinavia, Minto, Ruhr Park, Glories, BoraCentrum désormais consolidé en intégration globale.

Chodov et Aupark. Les chiffres d'affaires de Primamkt été¢ 2 Taux de rotation : (nombre de relocations + nontereessions

estimés. et de renouvellements avec nouveau concept) / rondar

10 Basé sur les derniers indices nationaux disponit@eslution boutiques. Les baux courts sont exclus.

d'année en année) a mai 2016 : France : I'Indfitancais du 3 Gain locatif : différence entre les nouveaux loyerries anciens

Libre-Service (IFLSV) ; Espagne : Instituto Naciodel Estadistica loyers indexés. Indicateur calculé sur les rendemmnts et

; Europe Centrale Cesky statisticky urad (République Tcheéque)elocations.

Polska Rada Centrow Handlowych (Pologne), Eurostdt Enseignes Internationales « Premium » (EIP): ignss

(Slovaquie) ; Autriche : Eurostat ; Nordique : HRBlesearch internationales de renom développant des concepi®duits et

(Suéde), Danmarks Statistik (Danemark), Eurostatgfde). boutiques — différenciants et susceptibles d’améfitattractivité
des centres.




Max&Co : 1* magasin en République tchéque & Au 30 juin 2016, le projet d’extension de 31 532d®2

Centrum Chodov ; Carré Sénart était pré-commercialis@ 54%. Le
Tous : £ magasin en République tchéque a Centrum Groupe entend positionner Carré Sénart comme uhe de
Cerny Most ; principales destinations familiales en région panise,

Karl Lagerfeld : £ magasin en République tchéque a grace notamment a la création d’'un aquarium géant
Centrum Chodov ; (1 800 ).

Karl Lagerfeld Women : 4 magasin en Slovaquie a

Aupark ; Le chiffre d'affaires de l'activité « specialty kag » a
Starbucks : € magasin en Slovaquie a Aupark ; atteint 10,7 M€ au® semestre 2016, une augmentation de
Armani Exchange: °1 magasin en Slovaquie a+18,4% comparé ala méme période de I'année dernier
Aupark ;

Superdry : ¥ magasin en Slovaquie a Aupark ; L'équipe Brand Events du Groupe a signé de nouveaux

NYX (Groupe L’'Oréal): I magasin en Pologne acontrats avec les magasins « pop-up » We Fix (quroe
Galeria Mokotow et 4 magasin dans un centreréparation de smartphone) dans cing centres conangrc

commercial en Espagne a La Vaguada ; en Allemagne, aprés un lancement prometteur ercEram
MAC (Groupe Estée Lauder) f'Imagasin en Suéde a2015. Le Groupe a également signé sept contrats ave
Mall of Scandinavia ; Cabaia (concept de bonnets personnalisés) pour des
COS: f' magasin dans un centre commercial emagasins « pop-up » dans cing centres commerciaux e
Autriche a Shopping City Sid ; France (Les 4 Temps, Aéroville, Carré Sénart, L Pizu
Scotch & Soda : L magasin dans un centre commerciaét Toison d’Or), un en Suéde (Mall of Scandinawdaun

en Allemagne a CentrO. en Allemagne (CentrO).

Le Groupe a intensifié ses relations avec des gmsei Par ailleurs, Unibail-Rodamco a attiré plusieursrquas
différenciantes majeures et a forte notoriété, @gneentant « premium » ou de luxe dans le cadre de campagnes
leur nombre de magasins dans son portefeuille 8u publicitaires, telles que Dior a Centrum ChodovChanel
semestre 2016 : et L'Oréal aux 4 Temps. Le Groupe a également alticue

des marques reconnues telles que Roland GarresTeiir
Rituals a signé cing baux additionnels en Franae France avec des magasins pop-up au Carrousel du
(Vélizy 2, Carré Sénart), en Autriche (ShoppingyCitLouvre, capitalisant sur la notoriété de ces évémis

Siud et Donau Zentrum) et en Espagne (Splau) ; sportifs internationaux.
Nespresso a signé deux baux additionnels a Taby
Centrum et CentrO ; En 2015, Amazon avait lancé son service « Lockezs »

Tesla a signé son®® magasin avec le Groupe aFrance dans neuf centres commerciaux du Groupe30Au
Polygone Riviera, apres Taby Centrum, Mall ofuin 2016, 19 centres commerciaux francais du Geoup

Scandinavia et Parly 2 ; étaient équipés d'« Amazon Lockers ».
Steve Madden a signé sorf’ Imagasin flagship en
Europe a Galeria Mokotow ; Projets d’extension, de rénovation et de nouveaux

Victoria’'s Secret a signé a La Maquinista sofi lcentres
magasin dans le portefeuille espagnol du Groupe.

Les performances des projets du Groupe livrés &5 2ot

De nombreux progrés ont été réalises en matier@rée atteint ou dépassé les attentes :
commercialisation des projets de développement :

15 Surface commerciale signée ou en cours de signatont les
termes et conditions financieres ont été acceptées.

= Mall of Scandinavia a été inauguré le 12 novembre
Au 30 juin 2016, Wroclavia, un projet de 2015. Presque 9 millions de visiteurs ont été atiisue
développement de 79 641 m? a Wroclaw, etait pré- entre son ouverture et le 30 juin 2016, bien awaes
Cg)mmercialis%5 a 57%, pour une ouverture prévue au des attentes initiales. Mall of Scandinavia a ésgighé
2°™ semestre 2017. En plus des baux signés avec lesen mai 2016 « Meilleur centre commercial internadio
marques d’Inditex et H&M en 2015, Forever 21, Steve 2016 » par le magazine Retail & Leisure Internation
Madden et home&you {7° marque du Groupe LPP
dans ce projet) ont signé ati demestre 2016. = Polygone Riviera, inauguré le 21 octobre 2015,ca re

le «Prix d’excellence » du CNCC (Conseil National

Le Groupe a seécurisé en 2016 la présence de des Centres Commerciaux). Le 14 juin 2016, le seuil
nombreuses marques différenciantes, telles que, Gant des cing millions de visites a été dépassé, er layec
Tiger, Nespresso, Karl Lagerfeld et Starbucks deur  I'objectif de huit millions de visites par an. Leemier
projet d’extension de 41 754 m? de Centrum Chodov & Primark de la Cote d’Azur y a ouvert en mars etldes
Prague. La pré-commercialisatiSmtteignait 71% pour en juin, et Polygone Riviera accueillera également
une inauguration prévue alf'2emestre 2017. prochainement la FNAC.

= Euralille : suite au projet de rénovation livrérifeée

derniére, le centre commercial a dévoilé le 12 204i6
sa nouvelle offre de restauration «Les tables



d’Euralille » avec 1 200 places assises. A fin @16, durant quatre mois, de développer et de testerclencept
les chiffres d'affaires des commercants et le nentt® dans le portefeuille du Groupe. La premiére proomt
visiteurs du centre ont cr(i respectivement de +6e4% été lancée en partenariat avec NUMA, l'un des aux
+7,4%, comparés a la méme période de l'annéecélérateurs en Europe, spécialisé dans le digital
derniére.
Parmi 150 candidatures recues, cinq start-ups o@t é
= Rosny 2: le projet de rénovation livré en novembrsélectionnées et ont commencé le programme en:mars
2015 a été récompensé par le prix de la « rénaowvatio
extension d'un centre commercial » par le CNCCinA f =  Amano réalise des applications ne nécessitant aucun
juin 2016, les chiffres d'affaires des commergaattte téléchargement depuis un app store. Dés qu'ureuisit
nombre de visiteurs du centre ont crl respectivéihen pénétre dans un lieu, il peut accéder immédiateraent
+2,1% et +2,2%, comparés a la méme période de des contenus adaptés (www.amano.io/en/homepage) ;

'année derniére. = Deliver.ee livre les commandes des clients achetant
ligne ou en magasin en moins d’'une heure, ou althe
= Ruhr Park : aprés I'ouverture du projet de rénovatt souhaitée le jour-méme (www.deliver.ee) ;

d’extension livré le 4 novembre 2015, les chiffres Dress In The City industrialise le dépbt-vente de
d'affaires des commercants et la fréquentation produits d’'occasion avec une expérience omni-cahal
connaissent une progression exceptionnelle, avec un service premium a domicile (dressinthecity.com)
respectivement +25,2% et +23,8% de janvier a fin ju= My Pop Corner simplifie la location d'espaces
2016, comparés a la méme période de I'année derniér commerciaux éphémeres (magasins « pop-ups ») pour
les marques (www.mypopcorner.com) ;
Le 5 avril 2016, la Canopée a ouvert au Forum deltel = Visibilishop offre un outil aidant les enseignegérer
avec de nouvelles marques telles que LEGO, Rituals, et maitriser leur e-réputation de fagon ciblée
Superdry et Nike. La rénovation compléte de laipart (www.visibilishop.com).
existante du centre commercial est désormais peesqu
achevée avec 51% de la surface commerciale rémmvéeCes cing start-ups se sont distinguées par lat§uasi leur
en cours de rénovation, ainsi qu'un parcours cliedgquipe et de leur concept, en ligne avec les dfgect
totalement renouvelé. A la fin du projet, ati 4emestre opérationnels d’Unibail-Rodamco. Ces concepts sont
2017, 15 100 fmauront été ajoutés portant la surface totalectuellement en test dans plusieurs centres corfangrdu
de cet actif unique a 75 000%m_’ambition d’Unibail- Groupe, notamment au Forum des Halles et aux 4 $emp
Rodamco est de faire du Forum des Halles la prateip
destination shopping au cceur de Paris. La premiere promotion de ce programme se termine fi
juillet 2016. Unibail-Rodamco et les start-ups distont
Voir le chapitre 8 de la Partie «Projets dealors de déploiements potentiels au sein du paitefedu
développement » pour une présentation de tousrtgetp Groupe. La deuxiéme promotion sera lancée a I'anéom
commerce dans le portefeuille du Groupe. 2016, avec cing nouvelles start-ups.

Innovation et destinations Marketing et digital

L'objectif du Groupe est d’augmenter la fréquemtatde Au 30 juin 2016, 31 centres commerciaux du Groupe
ses centres commerciaux et de continuer d’améliarer participaient a la campagne « Unexpected Shoppiagee
satisfaction de ses clients. Partant du constat lgge deux nouveaux au“lsemestre 2016 : CentrO en mars et
visiteurs faisant leur shopping avec leurs enfeetsiérent Forum des Halles en avril. La cérémonie d'ouvertdue
une attention particuliére, le Groupe a mis enelag £ Forum des Halles, créée par Benjamin Millepiedtéavéie
semestre 2016 Fhe Family Experience. Ce concept Plus de 910000 fois sur la page Facebook du centre
développé par UR Lab a pour objectif de répondne agémontrant le succeés de ses canaux de communication
principaux besoins des familles (sécurité, diveetisent et digitaux. Un partenariat avec « My Little Paris spermis
féérie). Un pilote a été lancé en juin 2016 a Donddiinformer plus de 140 000 parisiens de l'ouvertute
Zentrum, avec deux nouvelles aires de jeu embléuesi: Forum des Halles, générant un réel engouement qetur
un arbre « magique » (avec plusieurs toboggans)net evenement.
grenier « magique » (proposant des activités paganin
mobilier inspiré de la nature, des ateliers et emvise de Unibail-Rodamco a organisé une série d'événemeats d
garde), un parcours clients revu et une offre diigmes toute I'Europe au % semestre 2016, en partenariat avec de
orientée famille. grandes marques: LEGO (dans quatre centres
commerciaux) ; « Unexpected Heroes » (dans neufesen

En mars 2016, le Groupe a lancé UR Link, un acatgér commerciaux) en partenariat exclusif avec WarnersBy

de start-ups dans le secteur du comme@zdte initiative <« Unexpected Running » (dans huit centres commexyia
vise a favoriser la collaboration entre le Groupees start- Ces événements ont accueilli un nombre élevé de
ups, afin d'accélérer leur croissance et les intmvs du partiCipantS et entrainé une forte utilisation demaux
Groupe. Le programme propose aux start-ups deilleava digitaux.

en collaboration avec les experts d'Unibail-Rodamco



Le Groupe continue de faire croitre son audiengiedé : Loyers nets (M€)
Marketing digital : par rapport al'lsemestre 2015, le Region S1.2016 S1.0015 %
nombre de téléchargements d’applications smartphone
a augmenté de +19% a 3,7 millions et le nhombre (France 295,3 272,8 8,2%
fans des centres du Groupe sur Facebook a auguaeent¢Europe centrale 80,1 74,2 7,9%
+16%, a 5,6 millions : Espagne 71,5 76,0 -5,9%
Le programme de fidélit¢é du Groupe a continué sqPays nordiques 72,7 52,7 38,0%
expansion rapide avec plus de 640000 nouvealAUtiche 47,9 46,1 4,0%
adhérents par rapport a la méme période de I'ann?emaome 450 264 70,0%
derniére. L'ouverture de Polygone Riviera et delidfl [F22582s 30.9 3.7 8.2%
Scandinavia fin 2015 a également contribué a cettéOTAL Loyersnets 643,4 581,9 10,6%

augmentation et a l'utilisation des services digita Des
avec respectivement 38% et 56% des adhérentsaatilis
une carte de fidélité dématérialisée ;

écarts dans les sommes peuvent exister diefaarrondis.

Les loyers nets au ®1semestre 2016 augmentent de

Au 30 juin 2016, 27 centres commerciaux étaiert61,5 M€ par rapport alf'lsemestre 2015, avec :

équipés de « beacons ».

Ces actions permettent d'accélérer le déploiement d
services innovants améliorant et simplifiant le cpars
client. Par exemple :

Smart Park, déployé dans six centres commerciaux :
entrées et sorties de parkings facilitées pour les
titulaires de la carte de fidélité, grace a la
reconnaissance automatique de leur numéro de plaque
ainsi que la mémorisation de leur place de parking
Smart Map, déployé dans 45 centres commerciaux :

permet aux visiteurs de localiser facilement suplén
de leur smartphone les magasins qu'ils cherchersi ai
que les promotions en cours ;

= Meet My Friends, déployé
commerciaux :
personnes a l'intérieur du centre rendant le shppi
plus facile et plus amusant ; grace a cette apita
les visiteurs peuvent partager leur localisatiorecav
leurs amis et les retrouver ainsi plus facilemearisdle
centre commercial.

dans 25 centre

1.2. Loyers nets

Au 30 juin 2016, le Groupe détenait 86 actifs dmowrce
dont 71 centres commerciaux. 56 d’entre eux adeu¢il
six millions de visites ou plus par an et représend7%
du portefeuille d’actifs de commer€elu Groupe en valeur
brute.

Le total des loyers nets consolidés des actifsomenterce
du Groupe s’est élevé a 643,4 M€ dlskmestre 2016, en
hausse de +10,6% par rapport &l semestre 2015, en
raison principalement de I'impact positif des otuers de
Mall of Scandinavia et de Polygone Riviera &fis2mestre
2015 et de la consolidation par intégration glolseRuhr
Park, partiellement compensé par les cessionstefes en
2015 et au ¥ semestre 2016.

18 Actifs en exploitation, y compris les actifs cowmipiisés par
mise en équivalence.

S

une fonctionnalité de localisatiors de=

+37,6 M€ provenant de la livraison de projets ou de
nouveaux lots, principalement en Suede (Mall of
Scandinavia), en France (Polygone Riviera et Forum
des Halles) et en Allemagne (Minto).

+13,9 M€ provenant de changements de périmetre et
d’acquisitions :
- En Allemagne, Ruhr Park est consolidé par
intégration globale depuis le 24 juillet 2015,

suite a l'acquisition d'une participation
additionnelle et au changement de contréle en
résultant ;

- Acquisition de lots complémentaires,

principalement en France.

-3, 0 ME dans les actifs en développement,
principalement en Espagne et aux Pays-Bas avec
respectivement les projets de Glories et Bonaicelel

de Mall of The Netherlands.

-6,8 M€ dus a la cession d’'actifs, principalemeangsl
les Pays nordiques (Nova Lund) et en France
(Nicetoile).

Les loyers nets a périmétre constantrogressent de
+19,8 M€, soit +3,8%, et 350 points de base autess
de l'indexation.

17 |oyers nets & périmétre constant : loyers netfuart pour
les périodes analysées les acquisitions, cessiamsferts vers
ou en provenance des actifs en développement &aten
nouveaux actifs ou rénovation d'un actif dont leavaux
entrainent un arrét de I'exploitation) et tout authangement
donnant lieu a des évolutions de surfaces et dgdarchange.
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Loyers nets (M€) 1.3. Part des sociétés liées
a périmetre constant
Région S s .. ,
S1.2016 S1.2015 % La «Part des sociétés liée$ ¥écurrente provenant de
l'activité centres commerciaux représente 35,5 M€1a
France 255,6 2435 5,0% semestre 2016, a comparer a 42,9 M€ semestre 2015.
Europe centrale 76,3 69,8 9,2%
Espagne 69,1 71,0 -2,8%
Pays nordiques 451 441 2.3% Part des sociétés liees (M€)
Autriche 47,9 45,9 4,4%
Allemagne 25,2 23,2 8,9% Région
S1-2016 S1-2015 o
Pays-Bas 23,8 25,8 -7,5% Récurrent Récurrent Variation
TOTAL 543,1 523,3 3,8%
Des écarts dans les sommes peuvent exister diefadrrondis. France 3.3 50 |- 17
Evolution des loyers nets a périmétre constant (%) Europe centrale 17,2 208 |- 3,6
Réai Renouvel' Espagne 0,4 0,6 |- 0,2
ealon Indexation r?:gfsazzzs Autres Total Allemagne 14,6 16,5 |- 1,9
départs TOTAL 35,5 42,9 |- 7,4
France -0,1% 2,5% 2,6% 5,0%
Europe centrale 0.9% 4.8% 3.6% 9.2% Des écarts dans les sommes peuvent exister diefadrrondis.
Espagne -0,1% 2,6% -5,3% -2,8%
Pays nordiques 1,5% -0,1% 0,9% 2,3% La baisse de -7,4 M€ provient principalement :
Autriche 0,6% 2,0% 1,8% 4,4%
Allemagne 0.2% 3,5% 5,2% 8,9% = De la cession de la participation détenue par keufe
Pays-Bas 0.7% 9.3% L1% 7.5% dans Arkady Pankrac en juin 2015, partiellement
TOTAL 0.3% 2,0% 15% 3.8% compensée par l'augmentation de la contribution de
Des écarts dans les sommes peuvent exister diefadrrondis. Zlote Tarasy ;

= Du changement de controle de Ruhr Park, consofidé e
La croissance des loyers nets a périmétre constant intégration globale depuis juillet 2015 ; et
Groupe, de +3,8% al'lsemestre 2016, refléte I'impact de= De co(ts abortifs sur un projet de développement.
la faible indexation (+0,3% vs. +0,4% ad' kemestre
2015), la croissance des « Autres revenus » (+1v8% Sur une base comparable, excluant les cessiongset |
+1,0% au 1 semestre 2015) et la performance solide dehangements de méthode, la « Part des sociétés»liée
renouvellements et relocations (+2,0% vs. +2,6%18u récurrente a augmenté de +1,2 M€ (+3,4%), grace
semestre 2015), partiellement affectée par les-BagsLa principalement a Zlote Tarasy et CentrO.
croissance des « Autres revenus » est due priecizait
aux loyers variables et aux droits d'entrée reduss
« Autres revenus » baissent en Espagne comptedtana 1.4, Activité locative au I semestre 2016
indemnité recue au 1 semestre 2015 a lissue d’'un
contentieux juridique et de la reprise de provismour 795 baux ont été signés ati 4emestre 2016 sur les actifs
clients douteux qui en avait résulté. Retraitéeetdmpact, en exploitation consolidés (contre 676 afi demestre
la croissance des loyers nets a périmétre constast 2015°) pour un montant de Loyers Minimum Garantis
centres commerciaux au'Ilsemestre 2016 aurait été dgLMG) de 102,9 M€. Le gain locafft est de +20,6% en
+1,8% en Espagne et de +4,4% pour le Groupe. Ayg-Pamoyenne au °l semestre 2016 sur les relocations et
Bas, la baisse de -7,5% des loyers nets a périmetstant renouvellements (+18,2% en 2015 et +16,1% &u 1
provient essentiellement de faillites de commegatibnt semestre 2015). La hausse de gain locatif agemestre
la chaine de grands magasins V&D, et du déparedains 2016 provient de fortes progressions en France, en
locataires. Autriche et en Espagne, partiellement compenséesrna

évolution négative aux Pays-Bas.
Sur le portefeuille global, les loyers variableprésentent
3,3% (20,9 M€) des loyers nets ali semestre 2016
(contre 12,3 M€ (2,1%) aUl"lsemestre 2015). Cette hausse
est due principalement a la France et aux Paysquars,
grace aux succes des ouvertures de Polygone Refiata
Mall of Scandinavia au"? semestre 2015.

18 a Part des sociétés liées récurrente comprenddee-part de
résultat net récurrent de la période de I'ensendgls sociétés
comptabilisées par mise en équivalence et leséitstéecus sur les
préts accordés a ces sociétés.

19687 baux signés auf'lsemestre 2015 en incluant Ruhr Park,
désormais consolidé en intégration globale.

20 Gain locatif : différence entre les nouveaux Isyer les anciens
loyers indexés. Indicateur calculé sur les rendements et
relocations.



Locations/relocations/re nouve llements avec des locataires potentiels pour les surfabésées par
(hors centres en construction) V&D. La vacance a baissé dans les Pays nordiques, e
- 5 Autriche et en Allemagne en raison d'une forte \aieti
Région nb de Gain de LMG a | ; g
baux me LMG | périmetre constafit ~ lOCative.
signés (Me)
M€ %
Vacance au 30/06/2014 Au

France 158 47 326 35,1 6,6 29,6% Réglon 31/12/2015
Europe centrale 217 40 692 20,5 23 | 17,3% ME % %
Espagne 142 20776 13,7 19 20,0%
Pays nordiques 101 32 400 13,3 13 | 13,8% France 20,5 2,9% 2,8%
Autriche 71 13417 94 16 | 256% Europe centrale 13 0,8% 0,9%
Allemagne 39 18 857 59 0,7 18,8% Espagne 20 1,0% 1,1%
Pays-Bas 67 18 743 50 |- 03 -8,2% Pays nordiques 49 2.9% 3.8%

TOTAL 795 192 211 102,9 14,0 20,6% Autriche 11 1.0% 1.6%
LMG : Loyer Minimum Garanti Allemagne 26 2,5% 3,0%
Des écarts dans les sommes peuvent exister diefaarrondis. Pays-Bas 55 8.9% 3.9%

TOTAL 37,9 2,5% 2,5%

1.5. Loyers futurs, taux de vacance et taux d’effar Hors projets en développement

Des écarts dans les sommes peuvent exister diefaarrondis.
Au 30 juin 2016, le LMG total en année pleine du
portefeuille de centres commerciaux a augmenté L& taux d’efforf? moyen des locataires a légérement
1 250,8 M€ (1 243,2 M€ au 31 décembre 2015). augmenté au 30 juin 2016 a 14,4%, contre 14,1%1lau 3
décembre 2015. Cette hausse résulte d’'une hausse de
La répartition par date de prochaine option deespdur le loyers plus rapide que celle des chiffres d’affaildes

locataire et par date de fin de bail est la suwant commercants au cours dti ¢emestre 2016.
o Taux d'effort
Echéancier des baux o
Région
Centres 30/06/2016  31/12/2015
commerciaux LMG LMG
par date de En % du En % du
prochaine option| total [P %at.f (s/leét')in e iotal France 15,0% 14,7%
. al
de sortie (M€) Europe centrale 15,9% 15,5%
expirés 321 | 26% 321 | 26% Espagne 12,4% 12,3%
2016 132,7 10,6% 481 3,8% i
2017 2172 17.4% 840 6.7% Pays nordiques 12,8% 12,3%
2018 2355 18,8% 84,7 6,8% Autriche 16,0% 15,8%
2019 1987 | 159% 1163 | 93% Allemagne 13,3% 13,0%
2020 1274 10,2% 1230 9,8%
2021 925 7.4% 1059 8.5% Pays-Bas (1) - -
2022 52,4 4,2% 130,0 10,4% TOTAL 14,4% 14,1%
2023 - - - -
36,1 2.9% 137 9.1% (1) Chiffres d'affaires des commergants non disfEmiaux
2024 31,3 2,5% 79,5 6,4% Pavs-Ba
2025 350 2,8% 1189 9,5% y i
2026 109 0,9% 62,3 5,0%
au-dela 49,0 3.9% 152,4 12,2%
TOTAL 1250,8 100% 1250,8 100%

Des écarts dans les sommes peuvent exister diefadrrondis.

Les loyers de marché estimés des surfaces vacsuntds
portefeuille total ont augmenté a 37,9 M€ (36,2 M£31
décembre 2015).

Le taux de vacance financiéteu 30 juin 2016 est stable
par rapport au 31 décembre 2015 a 2,5% en moyeiom (
0,2% de vacance stratégique). Aux Pays-Bas, lashads
la vacance résulte essentiellement de la failitéadchaine
de grands magasins V&D. Des discussions sont ers cogf Taux d’effort : (loyer + charges incluant les ctie marketing
pour les locataires) / (chiffre d’affaires des ladees), calcul TTC
pour les charges et chiffres d’affaires et poust®s commercants
2L Selon la définition de 'EPRA : loyers de marchéireés des du centre. Le chiffre d'affaires des commerganéarit pas connu
surfaces vacantes divisés par la valeur de marstijée des aux Pays-Bas, aucun taux d’effort fiable ne pere éalculé pour
loyers sur les surfaces totales. ce pays. Les chiffres d’'affaires de Primark ontestimés.




1.6. Loyer moyen par m? et estimation par les expts
évaluateurs de la croissance des loyers nets

Le tableau ci-dessous reprend les données quamitat
utilisées par les experts évaluateurs du Groupe
présentées au chapitre 1.6 de la note sur I'Actidt N
Réévalué dans le cadre de I'lFRS 13, afin de fouank

lecteurs des données additionnelles sur les aclifs
Groupe.

Centres Commerciaux - Loyeren € TCAM des
30/06/2016 par m?  loyers nets
€Y (b)
Max 823 9,0%
France Min 85 1,2%
Moy. pondérée 503 4,8%
Max 549 2,8%
Europe Centrale Min 189 2,3%
Moy. pondérée 382 2,7%
Max 526 5,3%
Pays Nordiques Min 118 0,5%
Moy. pondérée 364 3,7%
Max 770 4,0%
Espagne Min 99 1,8%
Moy. pondérée 276 3,3%
Max 404 4,6%
Alemagne Min 238 2,4%
Moy. pondérée 310 3,3%
Max 366 2,8%
Autriche Min 352 2,3%
Moy. pondérée 359 2,5%
Max 408 5,8%
Pays-Bas Min 113 n.s
Moy. pondérée 238 3,9%
Max 823 9,09
Groupe Min 85 n.
Moy. pondérée 382 3,99

(a) Loyer annuel moyen (loyer minimum garanti +doyariable) par
actif et par m2.

(b) Taux de Croissance Annuelle Moyen des loyets, mi&terminé par
I'expert (sur 6 a 10 ans en fonction du modele DEksE).

1.7. Investissements et cessions

Unibail-Rodamco a investi 378 MEdans son portefeuille
de centres commerciaux atl ¢emestre 2016 :

274 M€ dans des projets de construction de nouveaux
centres ou d’extension et de rénovation de centres
existants. Le projet de rénovation du Forum dedeldal

a été livré en avril 2016. Les projets d’extensibm

et Carré Sénart, Glories et Centrum Chodov et le proje
Wroclavia ont progressé de maniére significativeir(v
également la section « Projets de développement »).

Les frais financiers, les colts d'évictions et asitcodts
ont été capitalisés au®l1semestre 2016 pour 4 M€,
52 M€ et 14 M€, respectivement.

Le Groupe a cédé plusieurs actifs mineurs, donbgark,
un centre commercial de 26 159 m2 a Budapest, pour
Prix Total d’Acquisition (PTA}* de 32 M€, soit un prix au
m2 de 1 223 £€.

Au global, les cessions d’actifs de commerces fu 1
semestre 2016 ont été réalisées avec une primenmeyke
+14,0% par rapport aux dernieres expertises exderne

1.8. Présentation des activités du

Allemagne®

Groupe en

Selon les normes IFRS, les résultats du porteéewlli
Groupe en Allemagne sont publiés pour partie sligtee
« Loyers nets » et pour partie sur la ligne « Rdas
sociétés liées ».

Afin de donner une meilleure compréhension de la
performance opérationnelle des actifs allemandSmkhwpe

au T' semestre 2016, le paragraphe ci-dessous donne les
principaux indicateurs de performaftsur une base pro
forma et & 100% :

La valeur du patrimoine total du portefeuille alkmd
(détenu en totalité ou partiellement), droits iscla
100% est de 5,0 Md€ au 30 juin 2016 (4,8 Md€ au 31
décembre 2015) ;

Les projets en développement a 100% représentent
1,2 Md€ au 30 juin 2016, stable par rapportau 31
décembre 2015 ;

La surface locative gérée est de 1,4 million deduoat

0,8 million de m2 pour les actifs détenus en prqpre

Les loyers nets ont atteint 100,7 M€ ali Semestre
2016, en hausse de +9,1 M€ par rapport‘agemestre
2015, en raison principalement de l'ouverture datii

en mars 2015 et de la livraison de I'extension dérR
Park en novembre 2015. A périmétre comparable, les

2 prix Total d’Acquisition (PTA): le montant totafju’un

= 34 M€ de nouvelles acquisitions, principalement agcquéreur doit verser pour acquérir un actif ou soeieté. Le

Forum des Halles et aux 4 Temps ;

2 Montant des dépenses capitalisées sur les aetifpart du
groupe.

PTA inclut le prix net fixé entre le vendeur et clméreur
augmenté des droits de mutation et frais d’acqarsit

% Inclut les actifs de bureaux, qui représenten®Ock la valeur

de patrimoine droits inclus, en part du groupe.liE&®ing-Center.

% Ces indicateurs opérationnels sont donnés poladéfs pris a
100% aux 1° semestres 2015 et 2016, et ne peuvent par
conséquent pas étre rapprochés avec les donnéesnfigians les
états financiers ou dans les indicateurs de pedonoadu Groupe.
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loyers nets ont progressé de +5,2% (dont 0,3®eloitte sur la tour Majunga. Ce niveau de loydrieplus
d’'indexation) ; haut atteint depuis 20131
= 82 baux ont été signés ali’ semestre 2016 sur les
actifs en exploitation (79 al"semestre 2015), avec unLes mesures d’accompagnement sont de 22% en moyenne
gain locatif moyen de +18,3% ; au F" semestre 2016 en région parisiéfin€lles restent
= Le taux de vacance est stable a 3,0% au 30 juii 201 étroitement liées a l'offre disponible. Depuis lébdt de
* Le taux d'effort des locataires s'établit & 14,8% 1 I'année, une diminution progressive des mesures
semestre 2016 (14,7% au 31 décembre 2015). d’accompagnement dans Paris QCA a par exemple été
constatée, en raison d'une offre disponible de mxd&5%
et d'une demande qui reste soutenue.

2. Bureaux Surfaces disponibles

L'offre disponible en région parisienne au 30 jabil6 est
d’environ 3,8 millions de m? en baisse de -2,6% par
rapport au 31 décembre 2015. L'offre de surfacas/es
ou rénovées y a baissé Iégérement par rapporni€iae
période de l'année derniere a 575000 m?, soit &%
I'offre disponibl&®.

2.1. Le marché de bureaux au®l semestre 2016

Demande placée

Avec 1,1 million de m? de surfaces louées &usémestre
2016, la demande placée en région parisienne aentgm
de +20% par rapport a la méme période I'année éerni
dans la continuité de la forte croissance enregisau
semestre 2074

Au 30 juin 2016, le taux de vacance en région e
est en baisse a 6,6% (contre 6,9% au 31 décemhi®),20
avec des écarts significatifs d'un secteur a laulre taux
de vacance dans le QCA s’établit a environ 4,1%%4au

A : oA 5 31 décembre 2015), et celui de La Défense a bdissé
174500 m aulsemestre 2016 C'est 1 plus naut niveafl%6" (10.8% au 31 décembre 2015). Dans les autres
depuis 10 ans, plus de 70% au-dessus de la moytssne secteurs comme la zone Perl—Dgfense et le croissadt
10 derniéres années (100 6007nd)a hausse enregistrée acs taux,de vacance dépassent 14;%1 hausse par rapport
La Défense s’explique principalement par la sigreatde au 31 décembre 2015 (plus de 11%).
deux trés grandes transactions : le bail de Delgittr la
tour Majunga pour 31 164 m? et celui de Saint-Golsair

la tour M2 pour 49 000 m? (surfaces non pondérées).

Le marché de La Défense a été particulierementrdiqmee

Investissements

Les investissements en région parisienne ont attein
gnviron 5,0 Md#® au ' semestre 2016, en hausse de +8%

Le Quartier Central des Affaires (QCA) enregls”ﬂ%rapport autlsemesire 2015.

également une hausse de plus de +21% de la dema
placée par rapport a la méme période I'année derragec

934 300 m? de surfaces louées Hisamestre 2016. Le marché a été caractérisé par un nombre éleyéatiees

transactions (12 transactions de plus de 100 M#&sig au
cours des six premiers mois de 2016 comparéespi3
ég méme période de I'année derniére). Les plus itaptes
sont: Tour First a La Défense (environ 750 M€)8 2-
Ancelle a Neuilly (environ 271 M€) et 87 RicheliawParis
3 (environ 250 M€). Comme au’'I1semestre 2015, les

semestre 207% Cette tendance devrait se poursuivre avestisseurs francais ont tré le marché ce semest

cours du ¥ semestre 2016, avec une demande plac 8tamment lfls fgrg:dpsl dinvestissements, les sociétés
estimée a 900 000 m2 pour les transactions de gus assurance etles :
5 000 m2 sur I'année.

La hausse de la demande placée sur le marché oesulu
en région parisienne provient principalement d
transactions de plus de 5000 m2, avec 30 traosecti
enregistrées au®1semestre 2016 portant sur 379 000 m
en hausse de +49% par rapport aux 253 500 m2°du

La forte demande, des capacités de financement
importantes et I'offre limitée de bureaux de quéaldant
continué a comprimer les taux de rendement pouadéts
« prime » a Paris QCA, qui ont atteint leur plus baveau

Les valeurs locatives se sont bien tenues dans B&iA . . ! R
au ' semestre 2016. Les loyers les plus élevés em@gistdepu's 2007. Les taux & Paris QCA ont baissé dsos

sont proches de 800 €/m? : 790€/m? pour 1 800 méso de base a 3,25% au cours dtl 4emestre 2016. Les

par Banco Santander sur Vendome Saint-Honoré (E}irisrendements «prime » a La Défense atteignent emviro

et 1 000 m? loués par CMA-CGM sur Capital 8 (P8)is 4’75%’ en baisse de 25_points de base,_ commesififila
cession par Beacon Capital de la Tour First.

Valeurs locatives

A La Défense, le loyer le plus élevé enregistré 18u
semestre 2016 s'éleve a 550€/m?2 pour la transaction

27 Source : Immostat, juillet 2016.
2 Source : BNP Paribas Real Estate, juillet 2016. 2 source : CBRE, juillet 2016.
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2.2. Activité des Bureaux au ¥ semestre 2016 Les Loyers Minimum Garantis du portefeuille de laune

se répartissent ainsi (par date de prochaine optosortie
Les loyers nets consolidés du portefeuille de hweapour le locataire et par date de fin de ball) :
d’Unibail-Rodamco ont atteint 84,3 M€ au" lsemestre

2016, en baisse de -0,3% par rapport @seimestre 2015.
Echéancier des baux
Loyers nets (M€) Bureaux LMG
Région par date de En % du LMG En % du
) . par date de fin de|
S1-2016 S1-2015 % prochaine option| total bail (M€) total
de sortie (M€)
0 .
France - 75,2 751 0,2 O/o expirés 14 0.7% 14 0.7%
Pays nordiques 6,7 6,3 6,1% 2016 138 6,9% 98 4,9%
Autres pays 24 31 ns 2017 100 5,0% 56 28%
TOTAL LOYERS NETS 84,3 84,5 -0,3% 2018 28,1 14,1% 16,7 8,4%
Des écarts dans les sommes peuvent exister diefadrrondis. 2019 480 24.1% 376 18,9%
2020 64 3.2% 43 2,1%
Cette baisse de -0,2 M€ s’explique comme suit : 2021 110 55% Ta| 3T
2022 8,0 4,0% 8,0 4,0%
. L 2023 46 2,3% 174 8,7%
= +6,0 M€ en raison de la livraison de So Ouest P&iza 2004 . 9
de la prise d’effet en mars 2016 du bail avec L#Dré 27 LA ol
elap [ 2025 210 | 105% 88 44%
_ 2026 32,7 16,4% 343 17,2%
= +0,3.M€ en raison d'effets de change dans les Pays au-deia 118 5.9% 402 20,20
nordiques ; TOTAL 199,5 100% 199,5 [ 100%

. L. .- Des écarts dans les sommes peuvent exister diefaarrondis.
= -3,4 M€ dus aux cessions, principalement I'immeuble

2-8 Ancelle cédé le 24 mars 2016 ; Les loyers potentiels des surfaces vacantes disiasni
) o ] représentent 27,8 M€ au 30 juin 2016, soit un tdex
* -52 M€ dus aux actifs transférés dans les praets yacance financiefé de 12,3% sur le portefeuille global
développement, notamment Les Villages 3 et 4 ; (14,4% au 31 décembre 2015), dont respectivement
25,2 M€ et 12,3% en France (contre 14,7% au 31méee
= Les loyers nets & périmétre constésbnt en hausse de 2015). Cette vacance provient essentiellement aesuk

+2,1 M€ (+3,1%), en raison principalement du baé@ disponibles sur Capital 8 (suite au départ de GDE}
AXA IM sur Majunga et d’'indemnités de reésiliationvillages et Tour Ariane.

recues au °l semestre 2016 en France, partiellement
compensées par des départs de locataires.

2.3. Investissements et cessions
Loyers nets (M€)
Région apérimetre constant Unibail-Rodamco a investi 63 MEdans son portefeuille
S1-2016 | s1-2015 % de bureaux au®lsemestre 2016 :
France 614 59.3 35% | w53 M€ ont été investis en travaux de constructioene

Pays nordiques 6.7 6.6 L5% acquisitions mineures, essentiellement en France po
Autres pays 2:4 25 ns So Ouest Plaza a Levallois, pour le projet Verssill
TOTAL 70,5 68,4 3,1% Chantiers et pour les projets Trinity et Pharee®ssti

Des écarts dans les sommes peuvent exister dietadrrondis. La Défense (voir également la section « Projets de

développement ») ;

59 102 m? pondérés (wm?) ont été loués sur legsaeti
exploitation au ¥ semestre 2016, dont 51 494 wm? em Les frais financiers et autres colts capitalisés
France. Cela comprend le bail de 30 690 wm? sign&gl représentent 10 M€,
janvier 2016 avec Deloitte sur Majunga. Plusieurs
renouvellements et relocations ont été signés apit&l 8, e 24 mars 2016, suite & la promesse de venteesigné
Les Villages 5 et 7, Tour Ariane et Nouvel Air. décembre 2015, Unibail-Rodamco a cédé I'immeuileési

2-8 rue Ancelle a Neuilly-sur-Seine a une coentsepr

% | oyers nets & périmétre constant : loyers netkiant pour les 3! Selon la définition de 'EPRA : loyers de marchéireés des
périodes analysées les acquisitions, cessionsféré vers ou en surfaces vacantes divisés par la valeur de marstitnée des
provenance des actifs en développement (extensiom®uveaux loyers sur les surfaces totales.

actifs) et tout autre changement donnant lieu aédetutions de ** Montant des dépenses capitalisées sur les aetifspart du
surfaces et d’écarts de change. groupe.
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entre ACM Vie SA et des fonds gérés par Amundbalons biennaux :

Immobilier. Le prix net vendetitest de 267,6 ME. = Eurosatory, le salon de la défense et de la sécurit
terrestre et aéroterrestre, a accueilli 57 00Qeuiss et

Le 19 février 2016, Unibail-Rodamco a signé unen@sse 1572 exposants de 56 pays. Il confirme sa posd®n

de vente concernant I'immeuble So Ouest développant leader mondial et de salon de référence pour les

33 300 m? a Levallois. lancements de nouveaux produits et I'innovation.

Les cessions et promesses de ventes®dseinestre 2016 L'EURO 2016 de football a installé son centre de
valorisent les actifs concernés d’'Unibail-Rodamcairée  télécommunications international (IBC) dans lesalocde
prime moyenne de +26,3% par rapport aux dernier€aris Expo a la Porte de Versailles du 22 marsujasiq
expertises externes. fin du championnat en juillet 2016.

Le Groupe prévoit de céder d’'autres actifs de huwean EuroPCR, le congrés de I'Association des intereersti
2016. cardiovasculaires percutanées (EAPCI), est le @&sngr
annuel leader dans son domaine. Organisé au Ridais
Congrés de Paris en mai, cet événement a réunidaus
11 500 participants.
3. Congreés & Expositions
Au total, 458 manifestations ont été organiséedesusites
Cette activité, située exclusivement en Franceprentd la Viparis au f' semestre 2016, dont 160 salons, 47 congres
détention et la gestion immobiliére des sites dagbés & et 251 évenements d’entreprise.
Expositions (Viparis).
Malgré un environnement économique difficile,
Viparis est détenue conjointement avec la Chamtme BEBITDA® de Viparis a atteint 68,9 M€ ad’ kemestre
Commerce et d'Industrie Paris lle-de-France (CCIRR016, en hausse de +11,6 ME (+20%) par rapport®au 1
Viparis est consolidée en intégration globale paibeil- semestre 2014, derniére période comparable. Cattesh
Rodamco. résulte de : (i) la tenue du Salon des Maires aléhalage
des salons de I'éducation ; (ii) la contributiorsipiee de
Le métier des Congres & Expositions est cycliquesca I''BC pour 'EURO 2016 ; et (iii) de la croissancgu
des salons annuels, biennaux ou triennaux, et ugegment évenements d’entreprise dont le chiffréfalias
répartition non homogéne des salons durant 'année.  est en hausse de +20%.

Dans un contexte de contraction des budgets magkdti A fin juin 2016, 96% des manifestations prévues rpou
fait d'un environnement économique difficile, lealans I'exercice 2016 ont déja eu lieu ou sont signéesligne
restent un média efficace pour les exposants. La&¥ec les niveaux habituels de réservation.

entreprises y maintiennent donc leur présence a la

recherche de nouvelles commandes, méme si ellemtiouLa premiére phase des travaux de rénovation derte de
moins de m2. Quelques salons ont été annulés calédéc Versailles (2015-2017) a commencé, notamment les
suite aux attentats du 13 novembre 2015. Vipassutenu travaux relatifs a la nouvelle « Welcome Plazzes, tapis
ses clients et a trouvé des solutions permettagn d’roulants dans l'allée centrale, la fagade en ngalidu Hall
minorer I'impact financier. L’activité est restéerme au 1 congue par Dominique Perrault, et la rénovatias d
1*" semestre 2016, avec la création de 14 nouveaorssal 72 000 m? du Hall 7, pour y créer le nouveau cedte
dont le lancement réussi du salon Viva Technology. congres et sa salle pléniére de 5 200 places.

L’activité du I semestre 2016 a été marquée par la tenles hotels ont généré un résultat opérationneldjé M€
des salons suivants : au T' semestre 2016, comparé a 8,2 M€ &usémestre
2015.
Salons annuels :
= Le Salon International de I'Agriculture (« SIA ») a
attiré 611 000 visites. Le salon a été impactéecett
année par I'état d'urgence et par les manifestation
d’'agriculteurs.
= L’édition 2016 de la « Foire de Paris » a attir® 200
visiteurs, en baisse par rapport aux années préde
en raison d'un calendrier moins favorable comprénan
moins de jours fériés.

33 Prix net vendeur : Prix Total d’Acquisition payérp'acquéreur ** EBITDA: «Loyers nets» + «Résultat opérationnals d
diminué de I'ensemble des droits de mutation eisfrde services sur sites » + « Part des sociétés liélessecteur Congres
transaction. & Expositions.
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I1l. D EVELOPPEMENT DURABLE Le Groupe figure dans les principaux indices de
développement durable (FTSE4Good ; STOXX® Global

Le développement durable fait partie intégrante dés>C leaders and Euronext Vigeo World 120 indexgstt
activités courantes et des projets d'investissenentie classé parmi les meilleures sociétés du secteupbitier.
développement d'Unibail-Rodamco. |l constitue un ,

engagement permanent des équipes du Groupe deireondd® reporting du Groupe est conforme aux nouvelles
les activités de I'entreprise de maniére efficiesttéthique. "€commandations sur le développement durable femsul
La stratégie du Groupe en matiere de développemdit’ 'EPRA, ainsi qu’au_ _referentlel |ntern§1t|onaRGG4
durable, basée sur les meilleures pratiqué@JObal_ Reporting Inltlatlve): _structuré  autour des
environnementales, I'équité sociale et la gouverpanthematiques les plus stratégiques pour le Groupe,
responsable, est concue pour délivrer une améboratdiréctement en lien avec les principaux risques
solide et quantifiable de sa performance économigiomg OP€rationnels et opportunités de I'entreprise.

terme.

La consommation énergétique du Groupe a continué de
diminuer au 4™ trimestre 2015 (-5%) et alIrimestre |\ RESULTATS AU 30JUIN 2016
2016 (-2%), par rapport aux mémes périodes de 2014

2015 (en kWh par visite a périmetre constant sur |& Resultat opérationnel des autres prestatidégagé au
portefeuille des centres commerciaux gérés). Ceff& semestre 2016 par les sociétés de prestatiorerdees
performance, qui fait suite a la baisse de -13%& d&inmobpiliers en France, en Espagne et en Allemagne
enregistrée de 2012 a fin 2015, permet au Grougieeden g glave a 15,2 M€. La part récurrente est de 166} &h
avance par rapport a son objectif d'une baisse2886- 1 5,sse de 0,5 M€ par rapport ali demestre 2015, en
entre 2012 et 2020. raison principalement d'une hausse en Allemagne et

. . o malgré une légére baisse en France en matiére athioes
Le Groupe poursuit sa politique de certification skes o développement.

actifs en exploitation. La certification de neufntres
commerciaux est en cours de renouvellement, avec USs « Frais généraux >s'élévent a -56,0 ME au 1

objectif d'amélioration de leur score global, ta@ur 1a gemestre 2016. dont -54.8 ME de frais récurrents
partie « Batiment » que pour la partie « Managemetti (43 9 M€ au ¥ semestre 2015, dont -48,0 ME de frais
référentiel BREEAM-In-Use. récurrents), une hausse de 7,1 M€ provenant

, ) principalement : (i) de la consolidation par ing#gn
Au 30 Juin 2016, le Groupe comptait 46 centregohale de Ruhr Park; (i) de codts informatiques

commerciaux géres certifies « BREEAM-In-Use » elgjtionnels pour moderniser et renforcer le systém
Europe, representant 84% (plus de 2,6 millions de ginformation du Groupe: et (iii) diimpots et taxe
GLA) de son portefeuille total de centres commercia supplémentaires en France. Exprimés en % des loptss
o des centres commerciaux et des bureaux, les féadrgux
96% des certifications « BREEAM-In-Use » obtenuas_ Précurrents sont de 7,5% afl éemestre 2016 (7,2% aff 1
les centres commerciaux du Groupe sont au nive@Umestre 2015). Exprimés en % de la valeur durpaiini
«Excellent» ou «Exceptionnel » pour la parige centres commerciaux et de bureaux du Groupétgdro

« Management » E?e partie), contre 37% seulement poUkncys), les frais généraux récurrents sont stabl@s15%
le secteur immobilier en EuroPe confirmant ainsi les au 30 juin 2016 et & fin juin 2015.

performances exceptionnelles des actifs du Grotide sa

politique de gestion immobiliere, malgré la divegsie son | o « Frais de développementdeurrents engagés dans les
portefeuille en termes de taille, d’age et de lisadibn. études de faisabilité de projets non réalisés et

. _ R d’acquisitions potentielles se sont élevés a -19av £
Au vu des résultats atteints par le Groupe paradEpses gemestre 2016 (contre -2,6 ME &liskmestre 2015).
objectifs 2020 et des défis a venir croissants etieme

d'environnement et de societé, Unibail-Rodamco @rép | e frajs financiers récurrensélévent a -131,4 M€ a1

un nouveau programme de développement durable@ 1@ mestre 2016, aprés déduction des frais financiers
terme. Celui-ci sera présent€ en septembre 2016. alirihyés aux projets de développement et capgiour
abordera en particulier I'empreinte carbone dee®ués ||, montant de 6.3 ME. Ils sont en baisse de -2 3kl
activités du Groupe, la connectivité de ses adéfsputien rapport au ¥ semestre 2015.

et I'implication des communautés locales, et I'egggaent

de l'ensemble des employés et des parties prena@iues) ¢ co(t moyen de la detfedu Groupe est en baisse & 1,7%
Groupe. au ' semestre 2016 (vs. 2,2% sur I'année 2015).

% Colit moyen de la dette : frais financiers récusdexcluant les
frais liés aux contrats de location financiére ek a&omptes
% Source : BRE Global BREEAM In-Use, au 31 décembre 201%ourants d’'associés) + frais financiers capital{s@s compris les
348 actifs de commerce certifiés selon le réféeeREEAM In- frais financiers non récurrents tels que la migeste valeur et les
Use (Partie 2 — Building Management). frais d’annulation des instruments financiers ddeg rachats
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La politique de financement d’Unibail-Rodamco eitrite s’éléve a 110,3 M€ au®1semestre 2016, en hausse par

au chapitre « Ressources financiéres ». rapport & 96,8 M€ au ®1 semestre 2015, en raison
essentiellement des variations de valeur des adist

Le résultat financier non récurrents'est élevé a celle de Ruhr Park.

-165,2 M€ au 1 semestre 2016 et se décompose ainsi :

Le résultat net consolidépart du groupe s'éléve a

= -183,1 M€ dimpact de la mise a juste valeur de% 284,8 M€ au ¥ semestre 2016, dont :
dérivés, conformément a Il'option comptable adoptée
par Unibail-Rodamco consistant a reconnaitre dans s= 575,3 M€ de résultat net récurrent (comparé a 5E1€ 1
compte de résultat les changements de valeur de sesau ' semestre 2015), en progression grace a de bonnes
instruments de couverture ; performances opérationnelles et a la baisse dés fra

= -30,0 M€ provenant principalement des primes d@sfra financiers et de I'impét sur les sociétés, pasimient
encourus dans le cadre du rachat, effectué en avril compensées par I'impact des cessions réalisée8len 2
2016, d’émissions obligataires pour un montant etau £ semestre 2016 ;
nominal de 282 M€ ; = 709,5 M€ de résultat net non récuriéntcomparé a

* +20,1 M€ de mise a juste valeur des ORNANEs émises 495,8 M€ au ¥ semestre 2015).
en 2012, 2014 et 2015 ;

* +274M€ de résultat de change provenante nombre moyen d'actions et d’ORAsur la période
essentiellement des dettes émises en HKD, USD @ksort & 98 964 456, contre 98 327 497 Husdmestre
CHF. Un co0t équivalent provenant des instrumests ¢015. La hausse provient essentiellement de I'iverde
couverture de change est pris en compte dans ldtmpatock-options en 2015 et af’ semestre 2016 (impact de
de la mise a juste valeur des dérivés, ces émssiofsg1 353 actions nouvelles en moyenne sufleeimestre

étant totalement couvertes ;. o 2016 par rapport au®lsemestre 2015) et de I'émission
= +0,4 M€ de frais d'actualisation et autres fraiged§.  g'actions de performance en 2015 et 2016 (impact de
+31 252).

Impdt sur les sociétés

La charge d'impdt sur les sociétés provient des gay ne
bénéficient pas du régime fiscal spécifique auxiéiés
fonciéred’, ainsi que des activités qui ne bénéficient pas du
régime SIIC en France, principalement au sein die po
Congres & Expositions.

La charge d'impét affectée au résultat récurrent18u
semestre 2016 est de -0,2 M€, comparé a -14,1 ME'au
semestre 2015. Cette différence s’explique esdkemtient
par l'activation, au 1 semestre 2016, de reports fiscaux
déficitaires en France.

L'impdt affecté au résultat non récurrent est de
-112,1 M€ au ¥ semestre 2016, en raison essentiellement
de la hausse des impéts différés passifs considtésuite
des augmentations de juste valeur de certains sactif
immobiliers. L'imp6t non récurrent comprend égaletria
taxe de 3% sur les dividendes payés en numérairkepa
sociétés francaises au™ lsemestre 2016. En 2016, le
Groupe devra payer -2,5 M€ de taxes au titre dideihde
payé en mars et juillet 2016 pour I'exercice 2015.

La part des minoritairesdans le résultat récurrent apres
impots s'éléve a 89,5 M€ au*'lsemestre 2016, contre
70,0 ME au ¥ semestre 2015. Cette hausse provient
principalement des intéréts minoritaires en Allenag
(14,7 M€ au § semestre 2016). Les intéréts minoritaires
en France concernent les centres commerciaux 44,0
essentiellement Les 4 Temps, Parly 2 et le Forus de
Halles) et la quote-part de la CCIR dans Vipar& TM€). 3 comprenant les variations de valeur, le résultatagssions, la
La part des minoritaires dans le résultat non réctr mise a la juste valeur et les frais d’annulatiors destruments
financiers, les dépréciations d'écarts d’acquisitmu la reprise
d'écarts d'acquisition négatifs et les autres él#menon
d'obligations et effet de change) / dette finaneiBette moyenne récurrents.

sur la période. % Les ORA sont ici comptabilisées en capitaux propet
37 En France : SIIC (Société d’Investissement Immebiiotée).  assimilées & des actions.
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Le résultat net récurrent par action (RNRPA) s'élee a V. EVENEMENTS POSTERIEURS A LA
5,81 € au ¥ semestre 2016, en hausse de +13,5% parcOTURE
rapport au RNRPA du 1% semestre 2015 retraité des
cessions effectuées en 2015 de 5,12 €. Ces cessiohs A |a suite de la promesse de vente signée en fé20ie6,
été effectuées essentiellement al’2semestre 2015, et Unibail-Rodamco a cédé, le 12 juillet 2016, limrbéaide
ont eu par conséquent un impact significatif sur 161 pureaux So Ouest, situé a Levallois, a un investiss
semestre 2016. institutionnel. Le prix net vendefirest de 333,8 M€ (plus

) o de 10 000 €/m?), ce qui représente un taux de reede
Cette hausse s’explique principalement par la for{gy initial acquéredt inférieur a 4,5%.
croissance des revenus des centres commerciald ¢ p g5 Ouest est un immeuble de 33300 m2 entierement
baisse importante du colt moyen de la dette. L&IST@ (snové et loué en totalité depuis 2014 & SAP et
par ailleurs bénéficie de la reconnaissance de rM®popparmaceutical Research Associates avec des bimng &
fiscaux deéficitaires. terme. Cet actif bénéficie d’un excellent emplacetuans
le quartier Eiffel de Levallois, au-dessus du oentr
commercial So Ouest. Il offre des plateaux tréfoperants
avec des vues exceptionnelles sur Paris et La Bé&féha
été certifié¢  BREEAM-In-Use « Excellent» et Haute
Qualité Environnementale (HQE).

Evolution du Résultat Net Récurrent Par Action (RNRRA)
1%" semestre 2016

+13,5% 5,81€

5,37¢ VI. PERSPECTIVES

Compte tenu des bons résultats dusémestre 2016, qui
' | comprennent certains éléments qui ne devraient sgas
répéter au second semestre (par exemple, I'adtivate
reports fiscaux déficitaires en France), le Groppévoit
: d'atteindre un RNRPA pour I'exercice 2016 d’environ
RNRPA §1-2015 Cessions RNPASIZ01S  Crossance  RNRPASL-2016 11,20 €, soit le haut de la fourchette communigeée
20150 Retraité février 2016 de 11,00 € a 11,20 € pour 'année.

(a) Impact sur le RNRPA des cessions d'Arkady Pamkide Nicetoile et . , , .
de Nova Lund, d'une participation dans Unibail-Roda Allemagne a Ce€s perspectives supposent ['absence de degradation
Canadian Pension Plan Investment Board, de lacjmation dans significative du contexte macroéconomique ou des

Comexposium et d'un petit actif de commerce noratégique en conditions de sécurité en Europe.
Espagne, ainsi que d'un petit actif de bureauxrande.

«n

Le RNRPA au I semestre 2016 atteint 5,81€, par
rapport a 5,37 € au ¥ semestre 2015, soit une
hausse de +8,2%.

40 Prix net vendeur : Prix Total d’Acquisition payérp'acquéreur
diminué de l'ensemble des droits de mutation efs frde
transaction.

4! Taux de rendement net initial acquéreur : loyeafisé indexé
et autres revenus des 12 prochains mois, net desgesh
d’exploitation, divisé par le PTA.
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PROJETS DE DEVELOPPEMENT AU 30 JUIN 2016

Le portefeuille de projets de développement d’Unibi&Rodamco s’éléeve a 7,9 Md€ (7,2 Md€ en part du gupe)
au 30 juin 2016. Il porte sur 1,6 million de m? desurfaces locatives comprenant de nouveaux projetaiades
extensions et des restructurations d’'actifs existds. Le Groupe conserve une grande flexibilité pouta mise en
ceuvre de son portefeuille de projets (76% de l'ingtissement total?).

1. Evolution du portefeuille de projets en équivalenc& qui s’élévent & environ 0,2 Md€ (en part

développement du groupe), ni les projets en cours d'étude ou pour
lesquels le Groupe est encore en concurrence.

Aprés les nombreuses livraisons de 2015, la Canopée

du Forum des Halles a été inaugurée le 5 avril 2806 La valeur du portefeuille de projets de 7,9 Md€ ast

terme de cing ans de travaux de rénovation. comparer a 7,4 Md€ au 31 décembre 2015. Cette tBwolu
s’explique par (i) I'entrée de nouveaux projets glde

Unibail-Rodamco a accru son portefeuille de progets  portefeuille de développement en 2016 (+411 M4) €6

1" semestre 2016 avec deux nouveaux projetsmodifications de projets existants incluant lesetsffde

d’extension. Le premier concerne le centre comraérci change (+22 M€), (iii) le changement de méthode de

La Part Dieu, avec la création de 80 nouvellesconsolidation du projet Benidorm (+205 M€£) et (il

boutiques et restaurants, ainsi qu’'un cinéma de 18ivraison du projet d’extension et de rénovation Frum

salles pour un total de 28 300 m2 de nouvellesasad®  des Halles (-164 M€).

locatives. Dessiné par Il'agence d’architectes

néerlandaise MVRDV, le projet comprend égalementLa répartition de ce portefeuille est la suivante :

une transformation des facades, un jardin suspehdu

de nouvelles entrées qui amélioreront l'intégratiten Projets de développement par sectefft

centre commercial dans la ville. Le second proft e

'extension de 20200m2 du centre commercial

Garbera a Saint-Sébastien.

Nouveaux

projets Bureaux Extension/

Le portefeuille de projets de développement du Geou Fsi3me %:mznv;%zg
au 30 juin 2016 inclut désormais le projet Benidorm 19% 32%
pour un colt total d’investissem&i{(CTI) estimé & Ssmbbe

205 M€ suite a l'acquisition de parts additionrelle Bureaus & iy
dans la société portant le projet et du changerment 399 Me Commerce

méthode de consolidation qui en a résulté. Le pesje 5% 44%

consolidé par intégration globale depuis juin 2016.

Les projets de centres commerciaux représentenyviéf)
58% concernent les nouveaux projets, et 42% lesskins

et rénovations de centres commerciaux existants. Le
Le CTI estimé sur le portefeuille consolidé deGroupe prévoit de créer 1,1 million de me de swfac
développemefit du Groupe au 30 juin 2016 s'éléve 3 locatives addltlonnelle_s avec les projets deximmet de
7,9 MdE. Ce montant minclut pas les projets denouveaux centres, soit une augmentation d'envi 8e

développement des sociétés comptabilisées parenise la surface locative de commerce actuelle du Groupe.

2. Portefeuille de projets

Les projets du secteur Bureaux et autres représente
" - _ . ~ montant d'investissement de 1,9 Md€. Les projets de
En termes dinvestissement residuel pour les Boje nouveaux immeubles en représentent 79% pour environ
« controlés » et « exclusifs », exprimes en % datdotal 544 000 f de surfaces locatives additionnelles, dont 73%
d’investissement sur le portefeuille consolidé. L A '
seront livrées aprés 2020. Le solde porte sur la

43 Co(t total d'investissement (CTI) : égal a la sontdee (i) . N o
toutes les dépenses capitalisées a compter du dékprojet, ~ restructuration de prés de 120 000 m2 d'actifstarts. Sur

ce qui inclut : I'achat du terrain, les colts dasteuction, les ~ 'nvestissement total de 1,9 Md€, 340 M€ (17,8%i)tsdes
colits d’études, les honoraires techniques, lefcipations du  projets « engageés ».

bailleur aux travaux des locataires, les honoragesutres
colts liés a la commercialisation, les indemnité&syidtion,
ainsi que les codts de vacance pour les rénovagories
redéveloppements ; (i) les aménagements de logerkes
dépenses marketing liées a I'ouverture. Cela n'inphs les
intéréts financiers capitalisés et les codts irtemapitalisés.
4 Le portefeuille de développement n'inclut que fesjets
commerces et bureaux. Les projets du secteur Cdome®t  “*° Principalement un nouveau centre commercial enofiur
Exhibiton ne sont pas inclus dans le portefeuile  Centrale et la rénovation du centre commercial Gr=pi
développement. 48 Des écarts dans les sommes peuvent exister diefairrondis.
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3. Un portefeuille de projets de développement ségsé
et flexible

Le tableau ci-dessous présente I'évolution du peuthe
de développement entre le 31 décembre 2015 et igr80
2016 par catégorie d’engagement :

En Md€ Juin2016 | Déc. 2015
Projets “engagé¥ 1,2 1,4
Projets “controlé8” 54 52
Projets “exclusifs” 12 0,8
Total projets de développement

consolidés 9 .4

Des écarts dans les sommes peuvent exister diefaarrondis.

Projets de développement par phasé

Projets
engageés
1249 M€

16%

Projets
exclusifs
1182 M€

15%

Projets
controlés
5433 M€

69%

Sur les 1,2 Md€ de projets « engagés », 0,5 Md&léjit
été dépensés. L'investissement résiduel, a réadigerles
trois prochaines années, s’éléve a 0,8 Md€, le Braiant
contractuellement engagé a hauteur de 0,5 Md€.

La catégorie des projets « contrblés » inclut désis le
projet Benidorm. Les nouveaux projets d’extensienLa

Part Dieu et de Garbera sont intégrés dans lesetpro

« exclusifs » du portefeuille de développement.

Les projets « controlés » et « exclusifs » conferam
Groupe la possibilité de réaliser des projets gérérs de
valeur future. 0,6 Md€ ont déja été dépensés suprejets
de ces deux catégories.

47 Projets « engagés » : projets en constructions pesguels

Unibail-Rodamco est propriétaire du foncier ou dbsits a

construire et pour lesquels toutes les autorisatamministratives
et tous les permis ont été obtenus.

“8 Projets « contrdlés » : projets pour lesquelsétesles sont trés
avancées et Unibail-Rodamco contrble le foncier es droits a
construire, mais ou toutes les autorisations aditnatives n’ont

pas encore été obtenues.

4 Projets «exclusifs » : projets pour lesquels UihiBadamco

détient I'exclusivité mais pour lesquels les négtiens pour les
droits a construire ou la définition du projet stmtjours en cours.

4. Evolution du portefeuille de développement au®l
semestre 2016

Au 1% semestre 2016, deux projets ont été intégrés au
portefeuille de développement pour un CTI d'environ
0,4 Md€ :

= Le projet d’extension du centre commercial La Part
Dieu ;

= Le projet d’extension du centre commercial Garbera.
Depuis le 31 décembre 2015, les dates de livragmn
certains projets du Groupe ont été repousséest I€’'eas

par exemple des projets Palma Springs (cing moigpk
Tolosa (six mois) a la suite de délais dans deséplares
administratives. En revanche, la révision du Placal
d’'Urbanisme a été obtenue pour le projet Mall oeTh
Netherlands. La date prévue de livraison est donc
confirmée au ¥ semestre 2019.

5. Investissements au®i semestre 2016

Voir les chapitres 11.1.7 et 11.2.3 de la sectiorRapport

de Gestion et Résultats » pour les investisseméalisés

au 1 semestre 2016 dans les centres commerciaux et les
bureaux, respectivement.

6. Livraisons au " semestre 2016
La Canopée du Forum des Halles a été inauguréerién a
2016. Environ 6 000 m? de surfaces commercialegtnt

créées (18 boutiques) et sont intégralement louées.

Sur les 15 100 m? de surfaces totales du projefran
200 m?2 seront livrées au cours des prochains. mois

Le taux de rendement du prdfedu Forum des Halles est
en ligne avec I'objectif de 8% du Groupe.

Taux de rendement d'un projet : déterminé en dntises
loyers contractuels des 12 prochains mois (pourplegets
livrés) ou les loyers annualisés prévisionnels {ges projets
en cours) et autres revenus prévisionnels, netschasyes
d’exploitation, par le CTI du projet.
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7. Livraisons prévues dans les 18 prochains mois

La livraison de deux projets est prévue di emestre

2016 :

8. Description des projets de développement
(Voir page suivante)

Le CTI global estimé des projets existants estérest

= Un projet dextension de 6087 m?2 du centre stable au total, mais certains projets ont été atdiza

commercial Bonaire ;
= Un projet de
bureaux Les Villages a La Défense.

redéveloppement dimmeubles de

La livraison de plusieurs projets de commerce spr@ant
un CTI estimé & environ 880 M€ est prévue &s2mestre

2017 :

=  Wroclavia, un nouveau centre commercial
79641 m?;

] L’extension de 31 532 m? de Carré Sénart ;

] L’extension de 41 754 m? de Centrum Chodov ;

= L’extension de 8 161 m2de Parly 2 ;

] L’extension de 10 690 m?2 de Glories.

de

Le taux moyen de pré-commercialisation des prog&s

commerce a livrer d'ici décembre 2017 est de 9%

*1 Surface commerciale signée ou en cours de signatare les

termes et conditions financieres ont été acceptées.

L'effet mécanique de linflation et des effets
d’actualisation ;

Des changements de périmétre, principalement
pour le projet Mall of The Netherlands ;

Une augmentation des autres colts
(principalement pour les projets d’extension
loisirs de Vélizy 2, et d’extension de Carré Sénart
et de Parly 2), compensée par la baisse des coits
d’autres projets (projet d’extension commerces de
Vélizy 2).
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Projets de développement au 30 juin 2016

Investissement

GLA - Cotadate ® total estimé Taux d
i AN aux de
Projets de développement GLA Périmétre de Penmelre. de Périmétre de Date d'ouverture d UR Valorisation des
< @ Secteur Pays Ville Type Total Complexe consolidation consolidation 5 (4 rendement U-|
consolidés consolidation prévue (5) projets
(m?) UR U UR (&)
m?
(m?) (€ Mn) (€ Mn)
WROCLAVIA © Centre Commercial Pologne Wroctaw Nouveau projet 79 641 m2 79 641 m2 85 237 S22017 Codt de construction
5 Extension /
CHODOV EXTENSION Centre Commercial Rep. Tchéque Prague Rénovation 41754 m? 41754 m? 69 166 S2 2017 Juste Valeur
4 Extension / o
CARRE SENART EXTENSION Centre Commercial France Région Parisienne Rénovation 31532 m? 31532 m? 100 238 S2 2017 Codt de construction
Ao : Extension / "
PARLY 2 EXTENSION Centre Commercial France Région Parisienne Rénovation 8161 m? 8161 m? 52 122 S2 2017 Codt de construction
GLORIES EXTENSION- Extension /
2 2
RENOVATION Centre Commercial Espagne Barcelone Rénovation 10690 m 10690 m 38 117 S2 2017 Juste Valeur
TRINITY Bureaux & Autre France Paris Nouveau projet 48 693 m? 48 693 m? 97 310 S22018 Codt de construction
AUTRES 19 859 m? 19 859 m? 41 60
Projets Engagés 240330 m?2 240330 m?2 482 1249 8.0%
PALMA SPRINGS @ Centre Commercial Espagne Palma de Majorque Nouveau projet 72565 m2 72565 m2 12 228 S2 2018 Codt de construction
Extension / o
AUPARK EXTENSION Centre Commercial Slovaquie Bratislava Rénovation 7245 m2 7245 m2 0 15 S2 2018 Codt de construction
ISSY GUYNEMER Bureaux & Autre France Région Parisienne  Re-développement 43 869 m? 43 869 m? 2 140 S2 2018 Codt de construction
VAL TOLOSA Centre Commercial France Toulouse Nouveau projet 97 384 m2 64 756 m2 44 274 S12019 Codt de construction
" Extension / o
VELIZY 2 EXTENSION LOISIRS Centre Commercial France Vélizy-Villacoublay Rénovation 18 985 m2 18 985 m2 2 108 S$12019 Codt de construction
® fori Extension/ "
MALL OF THE NETHERLANDS Centre Commercial Pays-Bas Région de La Haye Rénovation 77392 m? 77392 m? 199 479 S12019 Codt de construction
Extension / o
MAQUINEXT Centre Commercial Espagne Barcelone Rénovation 38363 m2 38363 m2 63 179 S2 2020 Codt de construction
BENIDORM Centre Commercial Espagne Benidorm Nouveau projet 56 878 m2 56 878 m2 77 205 S2 2019 Codt de construction
BUBNY Centre Commercial Rep. Tchéque Prague Nouveau projet 55692 m2 55692 m2 23 197 Post 2021 Codt de construction
TRIANGLE Bureaux & Autre France Paris Nouveau projet 85140 m2 85140 m2 11 521 S2 2021 Codt de construction
NEO Centre Commercial Belgique Bruxelles Nouveau projet 120098 m2 120098 m2 9 559 Post 2021 Codt de construction
UBERSEEQUARTIER Centre Commercial Allemagne Hambourg Nouveau projet 203 246 m? 203 246 m? 13 977 S2 2021 Codt de construction
PHARE - PROJET "SISTERS" Bureaux & Autre France Région Parisienne  Nouveau projet 95000 m2 95000 m2 59 629 Post 2021 Codt de construction
VELIZY 2 EXTENSION . " Extension / o
2 2
COMMERCES Centre Commercial France Région Parisienne Rénovation 17050 m 17050 m 0 162 S2 2021 Codt de construction
AUTRES 201479 m? 201479 m? 105 761
Projets Controlés 1190385 m?2 1157757 m? 620 5433 8% objectif
£ Extension / "
GARBERA EXTENSION Centre Commercial Espagne San Sebastian Rénovation 20231 m? 20231 m? 0 101 S12019 Codt de construction
3 PAYS Centre Commercial France Hésingue Nouveau projet 82661 m2 82661 m2 2 390 S2 2020 Codt de construction
: Extension / "
SCS WEST EXTENSION Centre Commercial Autriche Vienne Rénovation 7313 m? 7313 m? 0 73 S12020 Codt de construction
AUTRES 104 233 m? 104 233 m? 11 617
Projets Exclusifs 214 437 m2 214 437 m2 13 1182 8% objectif
Total 1645152 m? 1612524 m? 1114 7865 8% objectif
Dont surfaces additionnelles 1372423 m?
Dontsurfaces restructurées 234199 m?
A @ Investissement
i o Coftadate total éstimé S
Projets de développement GLA Périmetre de Penmelre. de Périmétre de  Date d'ouverture aux de
. P @ Secteur Pays Ville Type Total Complexe consolidation consolidation i « rendementU-R
mis en équivalence consolidation prévue ®)
(m?) U-R UR UR (%)
m2
(m2) (€ Mn) (€M)
Extension /
GROPIUS Centre Commercial Allemagne Berlin . y 471 m2 471 m2 6 18 S$2 2019
Reénovation
Projets Engagés 471 m? 471 m? 6 18 8% objectif
AUTRES 104672 m2 52336 m? 5 171
Projets Controlés 104672 m? 52336 m? 5 171 8% objectif
Total - Projets mis en équivalence 105143 m? 52807 m? 11 189 8% objectif

)
)
3
“4)
®)
(6)
()
®

valeur d’acquisition et dans la juste valeur detlfexistant.

©

Sous accord de confidentialité.

Les chiffres sont susceptibles d'évoluer en fomctle la maturité des projets.
Hors frais de financement et codts internes capésl
Hors frais de financement et colts internes capésl Les montants sont actualisés au 30 juin 2016.
En cas de projet a livraison par phases, la datesmond a I'ouverture de la derniére phase.
Loyers annualisés nets et autres revenus prévisigrdivisés par le CTI.
Anciennement nommé Wroclaw.
Anciennement nommé Mallorca.
Projet d’extension et de rénovation de Leidsenhkgs.lots acquis dans le cadre du projet sont sndans le

co(t a date a leur
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ACTIF NET REEVALUE AU 30JuUIN 2016

L'Actif Net Réévalué (ANR) EPRA triple net®? d’Unibail-Rodamco s’éléve a 174,40 € par action aB0 juin 2016, soit une
hausse de +2,6% (+4,50 €) par rapport a 169,90 € &l décembre 2015. Cette hausse de +4,50 € esplarse de : (i) une
création de valeur de 15,27 € par action égale a fmmme des éléments suivants : (a) la contributiatfe 5,81 € par action
du résultat net récurrent du premier semestre de Bxercice 2016, (b) la mise a juste valeur des astiét les plus-values de
cessions pour 9,91 € par action, (c) I'effet reluties titres donnant accés au capital de la sociélé 0,02 € par action, (d) la
variation des droits et impots sur les plus-valuektentes pour -0,11 € par action, et (e) d'autresdéments pour -0,36 € par
action ; (ii) I'impact négatif de la mise a juste aleur des dettes et instruments financiers pour -92 € par action ; et (iii)
'impact du paiement de I'acompte sur dividende emmars 2016 pour -4,85 € par action.

L’ANR de continuation®? (droits inclus) par action, qui mesure la valeur d patrimoine dans une logique de poursuite de
l'activité, s’éléve a 191,80 € au 30 juin 2016, érmusse de +2,7% (+5,10 €) par rapport a 186,70 € &t décembre 2015.

L’ANR EPRA par action du Groupe est en hausse de +3% a 189,00 € au 30 juin 2016, par rapport a 178)8€ au 31
décembre 2015.

1. PATRIMOINE DU GROUPE

Les volumes de transactiGh€n immobilier commercial en Europe ont atteint\¥€ au £ semestre 2016, soit une baisse de
-5% par rapport a la méme période de I'année 280i5ours de laquelle de nombreuses transactiopodefeuilles ont été
réalisées. Le secteur du commerce représente 22 4otlanes totaux, dont 37% pour le seul segmenteieses commerciaux.

La demande des investisseurs en immobilier comaleest restée élevée pour tous les types d’aetifsparticulier pour les
bureaux et centres commerciaux, la demande étastiplportante pour les actifs dits « prime » ebrec> aux rendements
stables et sécurisés. Dans le secteur des cemmamarciaux, le manque d'offre d'actifs de qualittugse les investisseurs a
diminuer leurs objectifs de rendement pour lesfagtiprime » ou a s'intéresser a des actifs aufilprde risque plus élevés :
classes alternatives d’actifs (outlets, retail padctifs de commerce « secondaires ») ou zonegaguques périphériques. Le
nombre réduit d’actifs « prime » mis sur le marabéf’ semestre 2016 a généré une forte concurrenceamfteteurs potentiels,
notamment en France, en Espagne, en Républiquguetet en Autriche, tandis que le marché britarmiglentissait fortement
a l'approche du vote relatif au « Brexit ». Danscoatexte, les experts immobiliers ont baissé dex e capitalisation sur la
base des transactions comparables et du sentimenacthé (a I'exclusion du Royaume-Uni). Les baidsse plus significatives
de taux ont été observées pour les grands cemnamerciaux les plus attractifs, qui font I'objetide forte demande de la part
des investisseurs.

Le portefeuille Commerces d’Unibail-Rodamco a vwakeur de marché augmenter de +3,2% ou +875 M&ianptre constant
au ' semestre 2016. La croissance de la valeur dds &ximmerces s’explique par la compression des ta2iX0%) et par la
progression des revenus locatifs (+1,2%). Les esrtommerciaux attirant six millions de visiteplefs par an, qui représentent
97% de la valedr des centres commerciaux du Groupe, ont vu lewuvalroitre de +3,4% & périmétre constant. La vales
centres commerciaux attirant 10 millions de viséeplus a augmenté de +3,9% a périmeétre constant.

En Europe Centrale, le portefeuille de centres cemraux d’Unibail-Rodamco a vu sa valeur augmedeet5,0% a périmétre
constant sur les six premiers mois de I'année, d@ni% s’explique par la compression des tauxfjéstipar les transactions
comparables dans la région. Les valeurs des paoitlefe espagnols, allemands et francais ont res@eoent augmenté de
+4,3%, +4,2% et +3,0% a périmétre constant.

La valeur du portefeuille de bureaux du Groupe giranté de +6,8% a périmétre constant en raisoa derhpression des taux
pour +6,1%, soutenue par les transactions comperatibservées dans Paris QCA et La Défense. En esrémwaleur du
portefeuille bureaux a augmenté de +7,4% a péramg@nstant, dont +6,8% s’explique par un effet tamqpartie soutenu par les
propres cessions de bureaux réalisées par le Groupe

Le portefeuille de Congrés & Expositions a vu skewacroitre de +2,7% a périmétre constant en maisone compression des
taux d’actualisation retenus par les experts imirebiet de I'avancée du projet de développemetd tRorte de Versailles.

La valeur du patrimoine d’Unibail-Rodamco, droitdrais de mutation inclus, a atteint 39 299 M€3@yuin 2016, a comparer a
37 755 M€ au 31 décembre 2015. A périmetre constamaleur des actifs, nette des investissementgresse de 1 194 M€,
soit une hausse de +3,5% par rapport au 31 décezthe

52 ’ANR EPRA correspond a la valeur intrinséque a ldegne par action de la société et 'ANR EPRA tripkt représente la valeur
immédiate par action de la société.
% L’ANR de continuation représente le montant desitaap propres nécessaires pour reconstituer leefemitle d'actifs du Groupe, en
conservant sa structure financiere actuelle.
*Source : JLL.
%5 En termes de valeur droits inclus au 30 juin 2@6pant la valeur des titres des actifs comptsésl par mise en équivalence.
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. L Ewolution a périmétre constant
Evglgagzpﬂg%p?gsggr:ﬁcﬁﬂ?g;‘ 30/06/2016 nette des inp\istissements -ler 31/12/2015
semestre 2016 (b)
M€ % M€ % M€ %
Centres Commerciaux 31578 80% 875 3,2% 30129 80%
Bureaux 4477 11% 246 6,8% 4512 12%
Sites de Congrés Exposition 2857 7% 73 2, 7% 2726 7%
Services 387 1% - 0,0% 387 1%
Total 39299 100% 1194 3,5% 37755 100%

Des écarts dans les sommes peuvent exister diefarrondis.

(a) Sur la base du périmétre de consolidationjslatifrais inclus (voir 81.5 pour les données &m gu groupe).

L'évaluation du patrimoine intégre :

- Les valeurs d’expertise/prix de revient de tousraseubles du patrimoine (en cas d'intégration glelou d’activité conjointe) ;

- La valeur de marché des investissements d’UnibadlaRco dans les actifs mis en équivalence (pritaipent CentrO, Ring-Center,
Gropius Passagen et Paunsdorf Centre en Allemagueniplexe Zlote Tarasy en Pologne et Rosny 2 &ncEj.

La valeur de marché des investissements d’UnibailaR@o dans les actifs comptabilisés par mise eivalgace s'éleve a 1 560 M€ au 30

juin 2016, comparé a 1 535 M€ au 31 décembre 2015.

L’évaluation prend en compte les cash-flows négdigls au paiement des redevances des concessides leyers des baux emphytéotiques,

qui sont comptabilisés en dette financiere dahiddm consolidé.

Le patrimoine ne prend pas en compte les actiffirers tels que les 540 M€ de trésorerie et étpritaade trésorerie au bilan du Groupe.
(b) Le périmetre constant au 30 juin 2016 ne pmasien compte les écarts de change, les projesnstruction, les actifs comptabilisés par
mise en équivalence ainsi que les principales tians de périmétre durant I€ semestre (incluant les acquisitions, cessionliyratsons de

nouveaux projets), soit principalement :

- Acquisitions d'unités aux 4 Temps, Euralille, Lesdhage et Citymall Almere ;

- Cession de deux centres commerciaux : EuroparlaediiP]
- Cession de deux actifs bureaux : 2-8 Ancelle et Wing ;

- Impact du changement de méthode de consolidatioBedédorm au 30 juin 2016 (d’actif comptabilisé paise en équivalence a

intégration globale).

L'évolution a périmetre constant est calculée &msariations mentionnées ci-dessus.

Experts évaluateurs

Depuis juin 2015, trois experts internationaux reuss,

IVSC (International Valuation Standards Committest) la

Cushman & Wakefield (anciennement DTZ), JLL et PwCESIF (Fédération des Sociétés Immobilieres et Eoes).

évaluent les portefeuilles Commerces, Bureaux, €ngk
Expositions et services d’'Unibail-Rodamco. Cettenimation
fait suite a l'arrivée a échéance des mandats ditisg
précédents (d’'une durée de 5 ans) au 31 décemid# 2@
choix de Cushman & Wakefield, JLL et PwC est lailés$ d'un
appel doffres large (12 sociétés d’expertises tées)
permettant la sélection des meilleurs experts ewtion des
régions.

JLL et Cushman & Wakefield évaluent les actifs denmerces
et de bureaux du Groupe. Le processus d‘évaluasnactifs
du Groupe est centralisé, ce qui permet d’analgsde prendre
en compte les transactions
paneuropéen, pour lintégralit¢ du portefeuille @roupe.
Unibail-Rodamco a réparti ses actifs entre les deperts par
région, a des fins de comparaison et de benchrharkrance,
en raison de sa taille, est évaluée par les detigtés. L'expert
pour les Congrés & Expositions et les ServicesPegC. Les
expertises sont réalisées semestriellement (en @tinen
décembre), hormis pour les sociétés de servicgmeriesées
annuellement.

Les méthodes d'évaluation utilisées par les expexst
conformes aux regles et standards internationailx dee
définis par RICS (Royal Institute of Chartered Syors),

immobilieres a un nive

% du patrimoine

Patrimoine évalué
total

BExpert

Cushman & Wakefield France / Pays-Bas / Europe centrale 48%

France / Alemagne / Pays nordiques

L Espagne / Autriche

41%

PwC 8%

France / Allemagne

Au prixde revient ou sous promesse. 4%

100%

aDl?S écarts dans les sommes peuvent exister diefadrrondis.

Les honoraires des experts ont été déterminés aleant
campagne d’évaluation et ne sont pas proportionaela
valeur des actifs évalués.

Un rapport détaillé, daté et signé est produit pthaque actif
évalué.

Aucun des experts n'a percu du Groupe des honeraire
représentant plus de 10 % de son chiffre d’affaires
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Méthodologie utilisée par les experts

Le principe général de valorisation retenu repose e
approche multicritéres. La valeur vénale est estipar les
experts sur la base des valeurs issues de deuxdadtlies :
la méthode des flux de trésorerie actualisés (D&F)ou la
méthode par le rendement. Les résultats obtenusessuite
recoupés avec le taux de rendement initial, leswalau m? et
les valeurs constatées sur des transactions dinénarc

Les experts ont eu accés a toutes les informatiénsssaires
a la valorisation des actifs (notamment les étatsatlfs

confidentiels des actifs, comprenant les données lau
vacance, les dates de prochaine option de sodiejate

d’échéance et les aménagements de loyers), lestadrs de
performance (chiffres d’affaires des locatairesnembre de
visites, par exemple) et les prévisions de cashslétablies
par le Groupe a travers les business plans andatdlés par
actif. Sur ces bases, les experts établissent deieéraa
indépendante leurs estimations de cash-flows actidlturs,
et appliquent des facteurs de risque, soit surcéesh-flows

(par exemple sur les niveaux de loyers futurs,tées< de

croissance, les investissements nécessaires, texde® de
vacance, les aménagements de loyers), soit surales de

rendement, d’actualisation ou de sortie utilisésrmalculer la
valeur de sortie (en capitalisant le loyer de srti

A la suite de I'adoption de la norme IFRS 13 («Idaton de

la juste valeur ») en 2014, les méthodes de valioiss des
actifs utilisées par les experts du Groupe sontéess
inchangées. Des informations complémentaires s

méthodes sont publiées au paragraphe 1.6, confoentéan
cette norme.

L’augmentation des droits de mutation en régiorispamne,

applicable a partir du®ljanvier 2016, a été prise en comptea valeur du patrimoine immobilier du Pdle Centres

par les experts immobiliers dans les expertises3@yuin
2016. L'impact négatif cumulé s’éleve a -52 M€ kuwvaleur
de marché des actifs concernés.

Périmétre des actifs faisant I'objet d’'une expertis externe

Au 30 juin 2016, 96% du patrimoine d’Unibail-Rodamest
valorisé par des experts immobiliers indépendants.

Les Immeubles de Placement en Construction (IPd@)t la
juste valeur peut étre déterminée de maniere fiadbevent
étre comptabilisés a leur juste valeur. lls ontalété évalués
par les experts indépendants.

Les IPUC sont mis a la juste valeur dés lors quéiriection
considére qu’une part substantielle des incertgutieprojet a
été éliminée et que la juste valeur peut étre igtadlec
fiabilité. Le Groupe utilise une méthodologie horang pour
déterminer le niveau de risque résiduel, en se esurant
notamment sur les incertitudes qui concernent testraction
et la commercialisation.

Les IPUC ont été évalués par la méthode la plusoppige
selon les experts, soit la méthode des flux deotet®
actualisés, soit la méthode par le rendement (eardcavec

les standards ‘RICS’ et ‘IVSE&). Dans certains cas, les deux
méthodes ont été combinées pour valider et cordroles
parametres clés des évaluations.

Le projet d’extension et de rénovation de Gloriestinue
d’'étre pris en compte par les experts dans I'eigeerte
I'actif.

Le projet d’extension et de rénovation de Centrumdodv est
désormais valorisé a compter du 30 juin 2016 adgejvaleur.

La liste des méthodes de valorisation des projets
développement est disponible dans la partie « Bsopde
développement au 30 juin 2016 » de ce document.

Le reste du patrimoine (4%) est valorisé comme auit30
juin 2016 :

= Au prix de revient pour les IPUC pour lesquels jugte
valeur fiable n'a pas pu étre déterminée. Ces inmbesu
incluent les actifs en construction: le projet dentre
commercial Wroclavia, les projets d’extension ddyP2 et de
Carré Sénart et le projet de bureaux Trinity, aiqse les
projets de développement « exclusifs » et « cofsrdl (tels
gue définis dans la partie « Projets de développeme

= Au prix d'acquisition pour les actifs non experisét
acquis au cours de I'année 2016 ;

= Au prix de I'offre pour les actifs sous promessevedate
ce ou en négociation exclusive, y compris So Ouescoff

1.1. Centres Commerciaux

Commerciaux d'Unibail-Rodamco est égale a la sondies
évaluations individuelles de chaque actif. Cettpraghe ne
prend pas en compte la «valeur de portefeuill@
correspond a la détention par un méme groupe aelgactifs
uniques, méme si elle représente un intérét powr
actionnaires.

Evolution du patrimoine

La valeur des centres commerciaux d’'Unibail-Rodarsiest
élevée a 31 578 M€ au 30 juin 2016 (droits de raraet
frais inclus), contre 30 129 M€ au 31 décembre 2015

% RICS: Royal Institution of Chartered Surveyors; /S
International Valuation Standards Council.
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Bvaluation au 31/12/2015 (M€) 30129
Evolution a périmétre constant 875

Réévaluation du périmétre non constant| 117 (a)
Revalorisation de parts 471 (b)
Investissement / Acquisitions 469 (c)
Cessions - 34 (d)
Effet de change - 25 (e)

Bvaluation au 30/06/2016 (ME) 31578

Des écarts dans les sommes peuvent exister diefadrrondis.

(a) Les actifs du « périmétre non constant » indlueotamment les IPUC

valorisés au co(t de construction ou a la justewaincluant par exemple les
projets d’extension et de rénovation de Gloriedee€entrum Chodov.

(b) La revalorisation des parts dans les actifs ptabilisés par mise en
équivalence.

(c) Inclut 'impact du changement de méthode desobdation de Benidorm

au 30 juin 2016 (d'actif comptabilisé par mise euigalence a intégration
globale).

(d) Sur la base des valeurs d’expertise au 31/18/20

(e) Impact de change de -25 ME£ lié principalemefiex¥position dans les

Pays Nordiques, avant prise en compte des empemtdevises et des
couvertures de change.

Sur la base de la valeur du patrimoine hors ddstsnutation
et frais estimés, le taux de rendement moyen dés da pdle
commerces s'établit a 4,4% au 30 juin 2016 (4,6%3au
décembre 2015).

Patrimoine de Centres . Valeur hors Taux de Taux de
) . .| valeur droits : -
Commerciaux par région inclus en M droits estimés| rendement (a) | rendement (a)
-30Juin 2016 en ME 30/06/2016 31/12/2015
France (b) 14 299 13 756 4,1% 4,3%
Europe Centrale (c) 3958 3941 5,0% 5,2%
Pays Nordiques 3474 33% 4,5% 4,6%
Espagne 3262 3162 5,1% 5,1%
Allemagne 2820 2706 4,7% 4,8%
Autriche 2221 2210 4,3% 4,5%
Pays-Bas 1545 1456 4,7% 5,0%
Total (d) 31578 30627 4,4% 4,6%

Des écarts dans les sommes peuvent exister diefadrrondis.

(a) Loyer contractuel annualisé (incluant I'indesatla plus récente) net des
charges, divisé par I'évaluation du patrimoine afewr, hors droits et frais
estimés. Les centres commerciaux en développemernomptabilisés par
mise en équivalence ne sont pas inclus dans lalcalc

(b) L'ajout des droits d’entrée aux loyers nets raegterait le taux de
rendement de la France a 4,3% au 30 juin 2016.

(c) Ring-Center est inclus dans la région Europeti@e.

(d) Les valeurs immobilieres incluent les investieents dans les actifs
comptabilisés par mise en équivalence.

Le tableau suivant présente la répartition géodaaghdes
actifs du péle Centres Commerciaux du Groupe.

Valorisation du patrimoine de Centres 30/06/2016 31/12/2015

Commerciaux

(droits inclus) MeE % Me %
France 14 299 45% 13661 45%
Europe Centrale 3958 13% 3691 12%
Pays Nordiques 3474 11% 3338 11%
Espagne 3262 10% 3090 10%
Allemagne 2820 9% 2681 9%
Autriche 2221 % 2147 %
Pays-Bas 1545 5% 1521 5%
Total (a) 31578 100% 30129 [ 100%

Des écarts dans les sommes peuvent exister diefadrrondis.
(a) Les valeurs immobilieres incluent les investisents dans les actifs
comptabilisés par mise en équivalence.

Sensibilité

Une augmentation de 25 points de base des taendiement
ferait diminuer de -1561 M€ (ou -5,3%) la valeuu d
patrimoine de centres commerciaux (hors actifs en
développement ou comptabilisés par mise en équiwaje
droits de mutation et frais inclus.

Analyse a périmétre constant

A périmétre constant, la valeur du portefeuille dentres
commerciaux, droits de mutation et frais inclugraiee des
montants des travaux, frais financiers, indemnitéisées et
honoraires immobilisés, a augmenté de 875 M€ {R%) a

fin juin 2016. Cela s'explique principalement paa |
compression des taux (+2,0%) et la hausse des sloyer
(+1,2%).

Centres commerciaux - Evolution & périmetre constar(a)
ler semestre Bvolution en Mel Bolution en % Bwolution - Effet | Evolution - Effet

2016 loyers taux (b)
France 386 3,0% 0,5% 2,4%
Europe Centrale 148 5,0% 2,3% 2,7%
Pays Nordiques 96 2,9% 2,4% 0,4%
Espagne 110 4,3% 2,4% 1,8%
Allemagne 82 4,2% 1,1% 3,1%
Autriche 62 2,9% 1,4% 1,5%
Pays-Bas - 9 -0,8% -0,8% 0,1%
Total 875 3,2% 1,2% 2,0%

Des écarts peuvent exister dans les sommes diefaarrondis.

(a) Evolution & périmétre constant nette des ifms@mments entre le 31
décembre 2015 et le 30 juin 2016, hors variation atgifs comptabilisés par
mise en équivalence.

(b) Calculé en utilisant la variation des taux dedement potentiels (afin de
neutraliser I'impact de la variation du taux de arame financiére) et en
prenant en compte les droits d’entrée.

Les évolutions de valeur a périmétre constant tikug a
nouveau la surperformance entre des centres conauerc
attirant six millions de visites ou plus par an.
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Centres commerciaux - Evolution & périmétre constarpar catégorie de Visitorat (a) La répaftition géographique du patrimOine Bureanxaleur
_ - - _ est la suivante :
Ller semestre 2016 Bwlution en | Ewolution en | BEwvolution - Bwolution -
ME % Effet loyers | Effet taux (b)
6M de visites et plus par an 88y  34% 1,3% 2,1% Evaluation du patrimoine de 30/06/2016 31/12/2015
Moins de 6M de visites par an - 19 -1,2% -0,4% -0,8% Bureaux
(droits inclus)
Total 875 3,2% 1,2% 2,0% ME % ME %
Des écarts dans les sommes peuvent exister diefadrrondis. Erance 4050 90% 4044 90%
(a) Evolution a périmétre constant, nette des iis&ments, entre le 31 )
décembre 2015 et le 30 juin 2016, hors variation atgifs comptabilisés par |Pays Nordiques 210 5% 209 5%
mise en équivalence. o ) ] Europe Centrale 124 3% 137 3%
(b) Calculé en utilisant la variation des taux dedement potentiels (afin de
neutraliser I'impact de la variation du taux de amee financiére) et en |Allemagne 37 1% 54 1%
prenant en compte les droits d’entrée. Autriche 40 1% 40 1%
s \ . - 0, 0,
A périmétre constant, la valeur des centres comimerc |~2YSBas 1] 0% 27| 1%
attirant dix millions de visites ou plus par anugmenté de | Total 4477 | 100% 4512 | 100%

+3,9% en juin 2016 (+2,0% d'effet loyers et +1,9%ff@t Des écarts dans les sommes peuvent exister diefarrondis.
taux).

) Pour les surfaces louées et sur la base d'unerdibaif hors
Depuis le 31 décembre 2011, 'augmentation de itgu droits de mutation et frais estimés, le taux dedeement
des centres commerciaux du Groupe s’est traduiteipa moyen des actifs de Bureaux au 30 juin 2016 s'estracté
augmentation de +37,6% de la vaféyrar m?, de 8 397 €  de 20 points de base a 5,8%.
au 30 juin 2016, a comparer aux 6 102 € du 31 déeem

2011. A périmetre constafit la réévaluation est de Evaluation du
+30,4%, dont +17,1% S'exp"que par un effet |0yer e patrimoine de Valeur droits | Valeur hors Taux de Taux de
+13.2% par un effet de compression des taux bureaux pour les inclus en M€ | droits estimés | rendement (c) | rendement (c)
! ! surfaces louées - @ (b en ME (b) 30/06/2016 31/12/2015
30/06/2016
1.2. Bureaux France 3293 3193 5,7% 5,9%
| Pays Nordiques 193 187 7,1% 7,0%
Evolution du patrimoine
Europe Centrale (b) 124 124 8,6% 8,6%
Malgré la réévaluation due a la compression des ¢h@ un |Alemagne 34 33 53% 5.9%
effet positif des loyers, Ia. \{aleur des Bureaux @Eoupe |autiche 37 37 6.6% 6.7%
s'éleve a 4 447 M€ au 30 juin 2016, contre 4 512 M€31 bave.s . . . o 10
décembre 2015, droits de mutation et frais inclug " il it
principalement en raison des cessions. Total 3685 3578 5,8% 6,0%
Des écarts dans les sommes peuvent exister diefadrrondis.
Bvaluation au 31/12/2015 (M€) 4512 (a) Valorisation au 30 juin 2016 du patrimoine Bure pour les surfaces
occupées, sur la base de la répartition de val@bli€@ par I'expert entre
Evolution & périmétre constant 244 occupe et vacant. _ L
(b) En Europe Centrale, les valeurs incluent letspgies sociétés détenant les
Réévaluation du périmétre non constgnt - 15 (@) bureaux de Zlote Tarasy (Lumen et Skylight), coniis par mise en
o équivalence.
Revalorisation de parts - 131 (b) (c) Loyer contractuel annualisé (y compris indeoratia plus récente) net des
. o charges, divisé par I'évaluation des actifs loeésyaleur, hors droits et frais
Investissement / Acquisitions 48 estimés. Les bureaux de Zlote Tarasy (Lumen eti@kylet l'immeuble de
. bureaux 7 Adenauer (occupé par Unibail-Rodamco) ercius du calcul de
Cessions - 299 :
ce ratio.
Effet de change - 2 (c)
BEvaluati 30/06/2016 (M€ 4 477 Sensibilite
uation au (ve) _ _ : Une augmentation de 25 points de base des tarendement
Des écarts dans les sommes peuvent exister diefaarrondis. bureaux ferait diminuer de -189 ME£ (ou -4,8%) |deua

(a) Les actifs du « périmétre non constant » imtludes IPUC ou actifs . . . .
livrés en 2016, valorisés au colt de constructiora da juste valeur comme totale du patrimoine de bureaux (loues et vacdmiss actifs

Issy Guynemer, Village 3 et Village 4, pour lesgutits projets sont en cours. €N développement ou comptabilisés par mise en giguioe),
(b) Y compris la revalorisation des parts dans desiétés détenant les droits de mutation et frais inclus.
bureaux de Zlote Tarasy (Lumen et Skylight) comiiis®s par mise en

équivalence. Analyse & périmétre constant
(c) Impact de change -2 M€ lié a I'exposition dé&sPays Nordiques, avant \2 D - oy - .
prise en compte des emprunts en devises et desrtares de change. La valeur des actifs de bureaux d’Unibail-Rodandmmijts et

frais de mutation inclus, retraitée de l'impact ttasaux, frais
financiers et honoraires immobilisés, augmente 246+M€

au T semestre 2016 (soit +6,8%) a périmétre constant,
5" Valeur des actifs commerces par m2 du Groupe eloiéaiion,  principalement grace a I'évolution de 'effet loyg0,7%) et
excluant les actifs consolidés par mise en équicale du taux de capitalisation (+6,1%).

% Analyse faite sur un périmétre comparable de centre

commerciaux en exploitation du 31 décembre 20113@yuin

2016 (i.e., périmetre comparable différent is&mestre 2016).
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Bureaux - Evolution & périmetre constant (a)

Ler semestre 2015 Bwolution en | Bwolution en BEvolution - Bwolution -

ME % Effet loyers | Hfettaux (b)
France 246 7,4% 0,6% 6,8%
Pays Nordiques 1 0,4% 2,3% -1,9%
Europe Centrale 0 0,9% 1,0% -0,2%
Allemagne 0 0,3% -3,1% 3,5%
Autriche - 0 -0,5% 2,8% -3,2%
Pays-Bas - 1 -11,1% n.m n.m
Total 246 6,8% 0,7% 6,1%

Des écarts dans les sommes peuvent exister diefadrrondis.

(a) Evolution a périmetre constant, nette des tms&mments, entre le 30 juin
2016 et le 31 décembre 2015, hors variation defs @cimptabilisés par mise
en équivalence.

(b) Calculé en prenant en compte la variation éeslements potentiels afin
de neutraliser I'impact de la variation du tauxvdeance financiere.

Portefeuille Bureaux France

La répartition géographique de la valeur du patim@o
immobilier de bureaux en France est la suivante :

1.3. Congres & Expositions

La valeur du patrimoine immobilier Congrés & Expimsis
d'Unibail-Rodamco est égale a la somme des évalusiti
individuelles de chaque actif.

Méthodologie utilisée par les experts

La méthodologie de valorisation retenue par PwCr des
sites de Congres & Expositions est essentiellerioeatée sur
l'actualisation des revenus nets futurs projetédasdurée de
la concession ou du bail a construction (net desitamis
décaissés dans le cadre de la concession ou duabail
construction) lorsqu'ils existent, ou sur dix aasiglles autres
cas, avec estimation de la valeur terminale déte¥ejiselon
les cas, par la valeur résiduelle contractuelle r ptas
concessions ou par la capitalisation des flux deldeiere
année.

Pour les hétels Pullman Montparnasse, CNIT Hiltmisiagque
pour I'hétel Confluence (tous trois exploités par tiers en
vertu d'un contrat de location-exploitation), la thdde
d’actualisation des flux futurs a été retenue ajud02016.

- - Evolution du patrimoine
Bvaluation du patrimoine de Bureaux |  Valorisation (droits inclus)
France par secteur - 30/06/2016 ViE % La valeur du patrimoine de Congrés & Expositionsgqmpris
L Deferse > 080 1% hoétels), droits de mutation et frais inclus, s'ditaka
° 2 857 M€° au 30 juin 2016 :

Levallois-Issy 1051 26%

Paris QCA & autres 919 23% Bvaluation au 31/12/2015 (M€) 2726 (a)
Total 4050 100% Evolution a périmétre constant I3
Des écarts dans les sommes peuvent exister diefadrrondis. Réévaluation du périmétre non constgnt 1
Pour les surfaces louées et sur la base d'unerdifaiif hors Investissements / Acquisitions b6
droits de mutation et frais estimés, le taux dedegment du Evaluation au 30/06/2016 (M) 2857 (b)

pble Bureaux pour la France au 30 juin 2016 s'&tat8,7%,
soit une baisse de 22 points de base par rappor8lau
décembre 2015.

Valeur hi
BEvaluation du patrimoine de bureaux Valeur droits a eurl ors Taux de .
. X droits Prix €/m?
France pour les surfaces louées {inclus en M€ estimés en rendement (b) moyen (c)
30/06/2016 (@) MeE 30/06/2016 Y
La Défense 1723 1663 6,5% 8066
Levallois-Issy 970 946 5,0% 8305
Paris QCA et autres 600 584 4,0% 12 340
Total 3293 3193 5,7% 8529

Des écarts dans les sommes peuvent exister diefadrrondis.

(a) Valorisation au 30 juin 2016 du patrimoine Bure en France pour les
surfaces occupées sur la base de la répartitioralder établie par I'expert
entre occupé et vacant.

(b) Loyer contractuel annualisé (y compris indeowtia plus récente) net des
charges, divisé par I'évaluation des actifs loléss droits et frais estimés.
Exclus 'immeuble 7 Adenauer (occupé par UnibaiRmco).

(c) Prix moyen (hors droits de mutation et fraigineés) au ri pour les
surfaces occupées sur la base de la répartitioralder établie par I'expert
entre occupé et vacant. Le calcul prend en congptsutface dédiée aux
restaurants d’entreprise. Pour les places de parke prix moyen a été
retraité sur la base de 30 000 € par place pous B&A et Levallois-Issy,
15 000 € pour les autres secteurs. Exclus 'immeidbAdenauer (occupé par
Unibail-Rodamco).

Des écarts dans les sommes peuvent exister diefadrrondis.

(a) Composé de 2 439 M€ pour Viparis (incluant déeur des parts dans le
Palais des Sports) et de 287 M€ pour les hotelst (@oprojet d’hétel de la
Porte de Versailles).

(b) Composé de 2 578 M€ pour Viparis (incluant éeur des parts dans le
Palais des Sports) et de 279 M€ pour les hotelst (@oprojet d’h6tel de la
Porte de Versailles).

A périmétre constant, nette des investissementgl&ur des
sites de Congrés & Expositions et des hbtels autggnda
+73 M€ (+2,7%) par rapport a fin 2015.

Ewvolution du patrimoine de Congrés & ler semestre 2016
Expositions nette des investissements

€ Mn %
Viparis et autres (a) 86 3,5%
Hotels - 13 -5,2%
Total 73 2,7%

Des écarts dans les sommes peuvent exister diefadrrondis.
(a) « Viparis et autres » regroupe tous les siee€ongreés & Expositions du
Groupe.

% Sur le périmétre de consolidation comptable, dreit frais
inclus (voir 81.5 pour les données part du groupe).
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Ces valorisations font ressortir un taux de rendgmgoyen
(résultat opérationnel récurrent avant intéréts,pais,
dépréciation et amortissement, divisé par la vatlg actifs,
hors droits de mutation et frais estimés) des sactihsolidés
de Viparis de 6,0% au 30 juin 2016, en baisse dpdfts de
base par rapport au 31 décembre 2015.

1.4. Activités de services

Le portefeuille des activités de services est ca@pdes
sociétés de prestations de services immobiliefsrance et en
Allemagne.

Les activités de services sont expertisées anmoefie par
PwC afin que tous les incorporels significatifs esdi
enregistrés a leur valeur de marché dans le patreret dans
'ANR d'Unibail-Rodamco. Dans les comptes consodidé
d'Unibail-Rodamco, les actifs incorporels ne sonasp
réévalués mais comptabilisés a leur co(t historidjnenué
des éventuels amortissements et / ou dépréciations.

1.5. Données en part du groupe du patrimoine

Les données ci-dessus sont calculées sur le pégirdet
consolidation comptable. Le tableau ci-dessousnsEees
mémes données en part du groupe (valeurs droltssjrc

Périmetre de consolidation Part du groupe
Bvaluation du patrimoine - ler
semestre 2016 Me % Me %
Centres Commerciaux 31578 80% 27 48; 81%
Bureaux 4 477 11% 4 45 13%
Congreés & Expositions 2 857 7% 1654 5%
Services 387 1% 312 1%
Total 39 299 100% 33904 100%
Evaluation du patrimoine -
31/12/2015 me % me %
Centres Commerciaux 30 129 80% 26 24( 80%
Bureaux 4 512 12% 4480 14%
Congreés & Expositions 2 726 7% 159 5%
Services 387 1% 312 1%
Total 37 755 100% 32624 100%
Bwvolution & périmetre constant -
ler semestre 2016 me % me %
Centres Commerciaux 875 3.2% 748 3,2%
Bureaux 246 6,8% 244 6,8%
Congreés & Expositions 73 2,7% 31 2,0%
Services - 0,0% 0,0%
Total 1194 3,5% 102p 3,5%
Bwolution & périmetre constant -
ler semestre 2016 - Efet loyer| Effet loyer % Effet taux % Effet loyer %] Effet taux ¥
Eifet taux
Centres Commerciaux 1,2% 2,0% 12% 1,9%
Bureaux 0,7% 6,1% 0,7% 6,1%
Taux de rendement 30/06/2016 31/12/2015 30/06/2014 31/12/201p
Centres Commerciaux (a) 4,4% 4,6% 45% 4,6%
Bureaux - surfaces louées (b) 5,8% 6,0% 5,8% 6,0%

Des écarts dans les sommes peuvent exister diefadrrondis.

(a) Loyer contractuel annualisé (incluant I'indesatla plus récente) net
des charges, divisé par I'évaluation du patrimeimevaleur, hors droits et
frais estimés. Les centres commerciaux en déveinppe ou
comptabilisés par mise en équivalence ne sontngéssidans le calcul.

(b) Loyer contractuel annualisé (y compris indeo@tia plus récente) net
des charges, divisé par I'évaluation des actifédptnors droits et frais
estimés. En Europe Centrale, les bureaux de Zletasy (Lumen et
Skylight), comptabilisés par mise en équivaleneesont pas inclus dans
le calcul.
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1.6. Paramétre de valorisation additionnels - IFR3.3
Unibail-Rodamco se conforme a la norme
« Evaluation de la juste valeur » et & la recomratiod®® sur
'IFRS 13 établie par I'EPRA, l'organe représehtates
sociétés immobilieres cotées en Europe.

Compte tenu du peu de données publiques disponitideta
complexité des évaluations d'actifs immobiliergletfait que
les experts immobiliers utilisent pour leurs évéhrs les
états locatifs confidentiels du Groupe, Unibail-Boto a
considéré la classification en niveau 3 de se$samtimme la

Bureaux

IFRS 1Bes bureaux sont valorisés par la méthode des é&ax

trésorerie actualisés et la méthode par le rendemen

mieux adaptée. De plus, des données non observal
publiquement comme les hypothéses de taux de armssde
loyers ou les taux de capitalisation sont utilises les
experts pour déterminer les justes valeurs defsattinibail-
Rodamco.

En plus des informations fournies ci-dessus, lddesaix
suivants présentent un certain nombre d'élémerastigatifs
utilisés pour évaluer la juste valeur des actif&daupe.

Centres commerciaux

Les centres commerciaux sont valorisés par la rdéthdes
flux de trésorerie actualisés et/ou la méthoddepegndement.

. Loyer en € Taux Tauxde TCAM des
Centres Commerciaux - Taux de . . S
30/06/2016 rendement par m? d'actualisationcapitalisation loyers nets
(a) (b) (© (d)
Max 8,1% 823 13,0% 9,5% 9,0p6
France Min 3,6% 85 53% 3,8% 1,2p6
Moy. pondérée 41% 503 5,8% 4,3% 4.8%
Max 6,8% 549 8,0% 7,6% 2,80
Europe Centrale  Min 4,6% 189 6,6% 4,8% 23%
Moy. pondérée 5,0% 382 6,9% 5,2% 2,7%
Max 14,6% 526 9,5% 8,3% 530
Pays Nordiques  Min 4,0% 118 6,5% 4,3% 0,50
Moy. pondérée 45% 364 7,1% 4,6% 3, 7%
Max 8,1% 770 11,0% 7,8% 4,0p6
Espagne Min 4,5% 99 7,5% 4,5% 1,8p0
Moy. pondérée 51% 276 8,1% 5,0% 3,3%
Max 6,9% 404 8,0% 6,6% 4,600
Allemagne Min 4,2% 238 6,3% 4,1% 24%
Moy. pondérée 4,7% 310 6,6% 4,6% 3.3
Max 4,4% 366 6,3% 4,3% 2,8%
Autriche Min 4,3% 352 6,2% 4,3% 23%
Moy. pondérée 4,3% 359 6,2% 4,3% 2,5%
Max 9,5% 408 9,0% 8,9% 580
Pays-Bas Min 3,9% 113 6,0% 4,3% ns
Moy. pondérée 4,7% 238 6,4% 4,9% 3,9%

Les taux de rendement, d’'actualisation et de dégataon sont des moyennes
pondérées par les justes valeurs des actifs.

(a) Loyer annuel moyen (loyer minimum garanti +dpyariable) par actif et
par m2.

(b) Taux utilisé pour actualiser les flux futurstd&sorerie.

(c) Taux utilisé pour capitaliser les revenus enéande sortie pour calculer la
valeur de sortie de I'actif.

(d) Taux de Croissance Annuelle Moyen des loyers, nééterminé par
I'expert (sur 6 a 10 ans en fonction du modele DEksE).

S0EPRA Position Paper concernant I''FRS 13 — « Faiuera
measurement and illustrative disclosures », Fé20413.

Bureaux - renzzlgei? de Loyer en € Taux Tauxde TCAM des|
30/06/2016 surfaces par m? d'actualisationcapitalisation loyers nets
e @ ® © @

Max 11,3% 536 9,8% 8,2% 21,20%
France Min 3,8% 105 5,3% 3,9% -3,56
Moy. pondérée 57% 420 59% 5,0% 2,8%
Max 8,5% 276 8,8% 7,8% 3,7%
Pays Nordiques Min 6,0% 116 6,9% 5,4% 1,20
s Moy. pondérée 71% 223 7,8% 6,6% 2,9%
€S Max 16,9% 51 138% 98% 12,7
Pays-Bas Min n.s. n.s. 6,4% 4,9% 10,0p6
Moy. pondérée 12,5% 41 10,0% 7,6% 11,2%
Max 8,7% 537 8,4% 7,5% 8,00
Allemagne Min 4.8% 52 6,5% 4,5% 1,606
Moy. pondérée 53% 163 6,9% 5,0% 3,1%
Max 6,8% 128 7,6% 7,0% 4,09
Autriche Min 6,4% 118 75% 6,5% 2,1%
Moy. pondérée 6,6% 123 7,6% 6,8% 3.2%

Les taux de rendement, d’'actualisation et de dégataon sont des moyennes
pondérées par les justes valeurs des actifs. Liarré§urope Centrale ne

contient qu'un actif (hormis la valeur des partsigldes bureaux de Zlote
Tarasy, Lumen et Skylight) et n'est donc pas présenlLes immeubles

vacants, les immeubles en restructuration et lemeubles faisant I'objet

d’une offre d’achat ne sont pas pris en compte.

(a) Loyer annuel moyen (loyer minimum garanti) petif et par m2. Le calcul

prend en compte la surface dédiée aux restauramseprise.

(b) Taux utilisé pour actualiser les flux futurstd&sorerie.

(c) Taux utilisé pour capitaliser les revenus eméande sortie pour calculer la
valeur de sortie de l'actif.

(d) Taux de Croissance Annuelle Moyen des loyers, nééterminé par

I'expert (sur 3 & 10 ans en fonction du modele DGksE).

2. CALCUL DE L'ACTIF NET REEVALUE EPRA
TRIPLE NET

L'Actif Net Réévalué (ANR) EPRA triple net est déténé en
ajoutant aux capitaux propres (part des propriggade la
société mere) figurant dans l'état de situationariiciere
consolidée (en normes IFRS) les éléments figurantdes
rubriques ci-dessous.

2.1. Capitaux propres consolidés

Au 30 juin 2016, les capitaux propres consolidéart(es
propriétaires de la société mere) s'élevent a YRAUE.

Les capitaux propres consolidés (part des projméstale la
société mere) integrent un résultat net récurren57b,3 M€
ainsi que 709,5 M€ de mise a juste valeur des sactif
immobiliers et des instruments financiers ainsi tpge plus-
values de cessions réalisées.

2.2. Titres donnant acces au capital
La dilution potentielle venant des titres donnantés au
capital a été calculée quand de tels instrumeanisrét« dans

la monnaie » et remplissaient les conditions ddéopmiance
au 30 juin 2016.
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La composante dette des ORAeconnue en comptabilité, estd’imp6ts différés sont en conséquence extournés pou

ajoutée aux capitaux propres pour le calcul de RAN
Corrélativement, la totalité des ORA est assimitéedes
actions.

En application des normes IFRS, les instrumentanfirers

dérivés et les ORNANES sont comptabilisés a leur juste

valeur dans I'état de situation financiere cong#id'Unibail-
Rodamco, leur impact étant ainsi pris en comptesdes
capitaux propres consolidés.

Les ORNANEs émises en 2012 et non rachetées étadaris
la monnaie » au 30 juin 2016. Par conséquent,rase a la
juste valeur a donné lieu a retraitement dans leutale
FANR pour un montant de 2 M€, et leffet dilutif
correspondant (+7 739 actions) a également été&priompte
dans le calcul du nombre d’actions totalement ciiu€30 juin
2016 (et ce pour la part correspondant a la swpaegnce de
'ORNANE, son montant nominal étant considéré condae
la dette).

Les ORNANESs émises en 2014 et 2015 n'ont pas dbené
retraitement dans le calcul de I'ANR au 30 juin 2@hr elles
sont « hors de la monnaie » et n'ont donc aucuet dffutif.

L'exercice des actions de performance et des siptins
dont le prix d’exercice était au-dessous du coerfattion au
30 juin 2016 («dans la monnaie ») et pour lesquets
conditions de performances étaient remplies, apmit effet
d'accroitre le nombre d'actions de +90 590, moyanina
apport en capitaux propres de 11 M€.

Le nombre d'actions totalement dilué pris en condates le
calcul de I'ANR triple net au 30 juin 2016 s'étalli99 393
351 actions.

2.3. Plus-values latentes sur les actifs incorpoeel

Les évaluations des sociétés de services immadiliker I'actif

d’exploitation (7 Adenauer, Paris 16) et des fondis

commerce de Paris Porte de Versailles, Paris Ndtepinte,

Palais des Congrés de Paris et des Palais des &odgr
Versailles et d’lssy-les-Moulineaux font apparaitree plus-
value latente globale de 349 M€, montant pris enpte pour
le calcul de 'ANR EPRA triple net.

2.4. Retraitement des imp6ts sur les plus-values

Dans I'état de la situation financiére consolidée3® juin
2016, les impbts différés sur les actifs immobdiesont
calculés de maniere théorique, conformément auxmesr
IFRS.

Pour le calcul de 'ANR EPRA, les impbts différésr des
plus-values latentes des actifs ne bénéficiantdphas régime
d’exonération (1439 M€) sont réintégrés. Les gatislw
comptabilisés au bilan consolidé qui sont reprédest

®1 Obligations Remboursables en Actions.

62 Obligations & option de remboursement en numéeti@i en
actions nouvelles et/ou existantes (ORNANE) — cftensur les
Ressources Financiéres.

montant de 266 M€.

Pour le calcul de 'ANR EPRA triple net, I'impbttiesé (ci-
aprés « I'impdt effectif ») qui serait effectiventedl en cas
de cession est déduit pour un montant de 688 M€.

2.5. Valeur de marché de la dette et des instrument
financiers dérivés

En application des normes IFRS, les instrumentanfifers
dérivés et les ORNANESs sont comptabilisés a lestejvaleur
dans I'état de situation financiére consolidée diaii-
Rodamco.

L'effet de la mise a juste valeur (349 M€, en egrclules
couvertures de devises conformément aux recommandat
de 'EPRA) est réintégré dans le calcul de TANRRZPet a
nouveau déduit pour le calcul de 'ANR EPRA tripiet.

En revanche, la dette a taux fixe est inscrite intpour sa
valeur nominale initiale a I'exception de la detteRodamco
comptabilisée a sa juste valeur a la date du rapproent
avec Unibail (30 juin 2007). La mise a juste valale
I'ensemble de la dette a taux fixe génere un impéagatif de
-892 M€ qui est pris en compte dans le calcul deNR

EPRA triple net.

2.6. Retraitement des droits et frais de mutation

Les droits et frais de mutation sont estimés aprése en
compte du mode de cession permettant de minimissr c
droits : la cession de l'actif ou de la sociétés Es que ce
mode de cession apparait réalisable, en foncticanmoent
de la valeur nette comptable des actifs. Cettemnasittn est
faite au cas par cas pour chacun des actifs, daldiscalité
locale.

Au 30 juin 2016, ces droits de mutation et autnedésfde
cession estimés, comparés aux droits déja dédestvaleurs
des actifs figurant au bilan (en application desmes IFRS),
générent un ajustement positif net de 484 M€.

2.7. Calcul de I'Actif Net Réévalué EPRA triple ne{EPRA
NNNAV)

L'Actif Net Réévalué EPRA triple net d'Unibail-Radao
ressort a 17 338 M€ au 30 juin 2016, soit 174,4@&€action
(totalement dilué).

L'Actif Net Réévalué EPRA triple net par action esthausse
de +2,6% (+4,50 €) par rapport au 31 décembre 201de
+7,9% (+12,70 €) par rapport au 30 juin 2015.

La hausse de +4,50 € est la somme de : (i) undi@néde
valeur de 15,27 € par action ; (ii) I'impact du graent de
'acompte sur dividende en mars 2016 pour -4,85€ p
action ; et (iii) I'impact négatif de la mise a fjesvaleur des
dettes et instruments financiers pour -5,92 € ptiom
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3. CALCUL DE L'ACTIF NET REEVALUE DE
CONTINUATION

Afin de calculer un Actif Net Réévalué de contiroat Cette hausse est la somme de : (i) une créatioalder de
'impdt effectif sur les plus-values latentes es$ léroits de 15,87 € par action ; (ii) 'impact du paiement ¢ecbmpte
mutation et frais estimés sont ajoutés a 'ANR ERRple net  sur dividende en mars 2016 pour -4,85 € par a¢t&tn(iii)
par action. Cet ANR de continuation correspond auntant limpact négatif de la mise a juste valeur des edetét
des capitaux propres nécessaires pour reconstiteer instruments financiers pour -5,92 € par action.
portefeuille d’'actifs du Groupe en conservant sacstire
financiere actuelle. Les tableaux suivants présentent le calcul de I'ANRe
net conformément aux recommandations de I'EPRAsiain
L’ANR de continuation s’établit & 191,80 € par antiau 30  que le passage de I'ANR du 31 décembre 2015 awifO j
juin 2016, en hausse de +5,10 € (+2,7%) par rappor81  2016.
décembre 2015.
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Détermination de I'ANR d'Unibail-Rodamco 30/06/2015 31/12/2015 30/06/2016
(Tous les montants en part du Groupe et en M€)

Présentation conforme aux recommandations EPRA  \e €/action ME €/action M€ €/action
Nombre d'actions totalement dilué 100 625 762 99 484 430 99 393 351
ANR selon les états financiers 14 641 16 042 16 417
Créance des actionnaires 473 0 483
ORA et ORNANE 3 2 2
Effet potentiel de I'exercice des stock options 309 107 11
ANR dilué 15425 16 151 16 913
Plus
Valeur de marché des actifs incorporels et d'etation 398 340 349
Réintégré / déduit du bilan consolidé
Valeur de marché des instruments financiers 425 182 349
Impots différés au bilan 1317 1377 1439
Goodwill lié aux impbts différés -253 -267 -266
ANR EPRA 17 313 172,00 4 17 783 178,80 18 785 189,00 £
Valeur de marché des instruments financiers -425 2-18 -349
Valeur de marché de la dette a taux fixe -363 -469 892-

Impot effectif sur les plus values latentes -651 067 -688
Estimation des droits de mutation et frais 397 442 84 4
ANR EPRA triple net 16 271 161,70 € 16 903 169,90 € 17 338 174,40 €
% de variation sur 6 mois 6,9% 5,1% 2,6%
% de variation sur 1 an 12,8% 12,4% 7,9%

L'ANR de continuation est égal a I' Actif Net Rélééatriple net par action, selon I'EPRA, apréstégration des droits de mutation et de la fiscalité
latente. Il correspond aux capitaux propres néagsspour reconstituer le portefeuille du Groupgesnant en compte sa structure financiere

actuelle — basé sur un nombre totalement diluéiolax

Détermination de I'ANR d'Unibail-Rodamco 30/06/2015 31/12/2015 30/06/2016
(Tous les montants en part du Groupe et en M€)
ANR de continuation ME €/action M€ €/action M€ €/action
ANR EPRA triple net 16 271 16 903 17 338
Imp6t effectif sur les plus values latentes 651 670 688
Droits de mutation et frais estimés 927 1 000 1035
ANR de continuation totalement dilué 17849 177,40 € 18 573 186,70 € 19 062 191,80 €
% de variation sur 6 mois 6,7% 5,2% 2,7%
% de variation sur 1 an 12,9% 12,3% 8,1%

Le passage de 'ANR EPRA triple net et de 'TANRadmtinuation du 31 décembre 2015 au 30 juin 201présenté dans le

tableau ci-dessous :

Passage du 31/12/2015 au 30/06/2016 de I'ANR EPRilte net et de I'ANR de ANR EPRA ANR de
continuation triple net continuation
Au 31/12/2015, par action (totalement dilué) 169,90 € 186,70 {
Réévaluation des actifs immobiliers * 9,83 9,83
Centres commerciayx

Bureaux

Congres & Exposition
Réévaluation des actifs incorporels et d'exatain 0,01 0,01
Plus values de cessions 0,07 0,07
Résultat Net Récurrent 5,81 5,81
Acompte sur dividende -4,85 -4,85
Valeur de marché de la dette et instruments fianci -5,92 -5,92
Variation de retraitement des droits et impdts -0,11 0,43
Effet dilutif des actions émises ou potentielles 0,02 0,02
Autres variations (y compris écarts de change) -0,36 -0,30
Au 30/06/2016, par action (totalement dilué) 174,40 € 191,80 1

(*) La réévaluation des actifs immobiliers a périméconstant est de 8,93 € par action, dont 2 @6s€a I'effet loyers et 6,07 € dus a I'effet taux.
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RESSOURCESFINANCIERES

La BCE a annonceé le 10 mars 2016 un programme @ @ehtitres Aucun emprunt n'est soumis a des clauses de res#uoent
du secteur des entreprises (CSPP). Cette annoageua impact anticipé lié & un niveau de notation financiéreGtaupé&®.
significatif sur le marché de la dette obligataies entreprises au
premier semestre 2016. Un grand nombre d’entreprése ont
profité pour émettre, a des conditions favoratilesis ce contexte,
Unibail-Rodamco a levé 1,720 M€ de dettes nouvellesoyen et
long terme sur les marchés obligataires et bars;avat en gérant
activement son bilan.

Emprunts bancaires et
découverts;
1556 M£; 11%

Emissions court
terme;
836 M€; 6%

Obligation
convertible;

1008 ME; 7%

Cependant, l'anticipation du Référendum et son lte#swont

soulevé de nouvelles craintes sur I'économie ewope et
entrainé un écartement des spreads de crédit éon@daisse des
taux d'intéréts.

EMTN & Obligations;
10 429 ME; 76%

Les ratios financiers du Groupe se confirment a nigsaux

sains :

= Le ratio de couverture des intéréts par 'EBE sasélioré
a 5,9x (contre 4,6x en 2015),

=  Le ratio d’endettement (LTV) a diminué a 34% (cer86%
au 31 décembre 2015).

Les sources de financement du Groupe sont divéesifiLa
part des emprunts obligataires reste prépondérante.

1.2. Liquidité
Le colt moyen de la dette ati $emestre 2016 ressort a un niveau
historiquement bas de 1,7% (contre 2,2% en 2015). Au cours du ¥ semestre 2016, le Groupe a profité de
fenétres de marché favorables, en particulier suite
'annonce du CSPP, pour étendre la maturité deeta d des
conditions attractives a travers :
La dette financiére nominale consolidée d'Unibadd@mco a
augmenté a 13 829 Nfeau 30 juin 2016 (contre 13 600 M€ aw La 1ére émission publique avec une maturité den8smit

1. Structure de I'endettement au 30 juin 2016

31 décembre 2015).

La dette financiere inclut 1 008 M€ d'obligationsoation de
remboursement en numéraire et/ou en actions nesvet/ou
existantes Unibail-Rodamco (ORNANE) pour 100 % aledleur
nominale des ORNANESs émises en juin 2014 et a®il52et 1%
des ORNANEs émises en septembre 2012, le restd éy@
racheté.

1.1. Répartition du portefeuille de dette

La dette financiére nominale d'Unibail-Rodamco eshstituée
au 30 juin 2016 d8:

= 10429 M€ d'émissions obligataires émises sous

Rodamco ;

= 1008 M€ dORNANE ;

= 836 M€ d’émissions court terme en Billets de Tréser
« US Commercial Paper » (USCP) et BMTN

. 1556 M€ de crédits et découverts bancaires doBtME3

de préts bancaires non sécurisés, 1 097 M€ de préts -

hypothécaires et 21 M€ de découverts.

53 Aprés prise en compte des instruments de coueeliés & la dette
émise en devise étrangere.

54 Les sommes peuvent ne pas correspondre en raisaarmndis.

% Les émissions & court terme sont couvertes paligtess de crédit
bancaires (voir 1.2).

la plus longue maturité jamais émise par une gbciét
fonciére dans le marché public euro ;

= L’émission de deux obligations, a 10 ans et 11 ans
respectivement ;

= Le rachat d'obligations existantes pour un montatat de

282 ME£.

Les opérations de financement a moyen et long terme
réalisées au °1 semestre 2016 s'élévent a 1720 M€ et
incluent :

= La signature de 200 M€ de lignes de crédit a meydong
terme avec une maturité moyenne de 5 ans et urgethar
de 23 points de base en moyenne.

le
programme EMTN (Euro Medium Term Notes) d’Unibail- =

Trois émissions obligataires publiques réaliséemars et
avril 2016 sous le programme EMTN pour un montant
total de 1 500 M€ et aux caractéristiques suivantes

- Une émission obligataire publique sur le marché
euro pour un montant de 500 M€, avec un coupon
de 2,0% et une maturité de 20 ans ;
Deux émissions obligataires publiques sur le
marché euro avec une maturité de 10 et 11 ans, un
montant de 500 M€ chacune et des coupons
respectifs de 1,375% et 1,125%.

® En dehors de situation exceptionnelle de changenden
contrdle.

87 Sur la base du rating actuel et sur la base d#dation actuelle
de ces lignes.
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= L'émission d'un placement privé pour 20 M€ sous le1.3. Dette par maturité
programme EMTN d'Unibail-Rodamco avec une maturité
de 11 ans a un niveau de 25 points de base enudedss Le graphique ci-dessous présente I'endettement iddiln
niveaux secondaires. Rodamco au 30 juin 2016 aprés affectation des digihe
crédit bancaire non utilisées, par maturité etrséar durée
Au total, ces émissions obligataires ont été réafisavec une de vie résiduelle.
marge de 85 points de base en moyenne au-dessusedu
du swap et une maturitt moyenne de 14 ans (comtee u

marge de 65 points de base en moyenne et une taturi s -
moyenne de 12 ans en 2015). 5 000
= Le Groupe a également réalisé une offre de rache .

d’obligations en avril 2016 pour un montant total 2182 30007

M€ portant sur 8 obligations (dont 7 obligationsaiewnt 2000 1 °

déja fait l'objet d'une offre de rachat) avec deatumités 1000 I

allant de 2017 & 2023 et des coupons de 1,625%7&%, ] % o o

“an 12 an(s) 2.3 an(s) 34 an(s) 45 an(s) Plus de 5 ans

Des ressources financiéres additionnelles ont kitg&naes sur

les marchés court-terme des Billets de Trésordge, USCP  Au 30 juin 2016, l'intégralite de la dette avaiteumaturite

et des BMTN. supérieure a 3 ans (aprés prise en compte des ladmerédit
non utilisées).

Le Groupe a mis en place au premier semestre 2016 u

programme d’USCP. Le montant d’encours moyen degaris  La durée moyenne de I'endettement du Groupe awiBO j

lancement s’éléve a 105 M$, les montants levés adlared 2016 atteint 7,0 années, aprés affectation desdigie crédit

étant swappés en euros. bancaires non utilisées.

L’encours moyen des Billets de Trésorerie, USCBMITN Maturité moyenne de la dette (en années)
au f' semestre a été de 1 375 M€ (contre 1192 M€ el

moyenne sur 2015) avec une maturité allant jus§uaois. 7,0

Sur le " semestre 2016, les Billets de trésorerie ont iié é
en moyenne a 13,5 points de base au-dessus déa’Eon

Au 30 juin 2016, le montant total des lignes dalitriéancaire
disponibles s’éléve a 5 548 ME£ suite a la signatiereouvelles
lignes et I'extension de lignes existantes. Lesédgaots de
trésorerie s'établissent & 540 M€ en anticipatianpdiement
début juillet du solde du dividende 2015.

2010 2011 2012 2013 2014 2015 S1-2016

Besoins de liquidité

Les remboursements d’emprunts pour les 12 prochains
mois™ sont couverts par les lignes de crédit non utkisd e
montant de la dette obligataire ou bancaire tinge3@ juin
2016 et devant étre remboursée ou s’amortissacbans des
douze prochains mois est de 1066 ME a comparer aux
5 548 M€ de lignes non utilisées et aux 540 M€xcbelents

de trésorerie au 30 juin 2016.

® e taux Eonia a été de -0,297% en moyenne suf kefnestre
2016. % Hors papiers court terme pour un montant de 836 M€
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1.4. Co0t moyen de la dette La politique de gestion du risque de taux d'inté&mnibail-

Rodamco a pour but de limiter I'impact d'une vatates taux
Le colt moyen de la dette d’Unibail-Rodamco a dirgiret  d'intérét sur le résultat, ainsi que de mainteniphlus bas le
s'établit a 1,7% au®1semestre 2016 contre 2,2% en 2015. Leco(t global de la dette. Pour atteindre ces olfgedé Groupe
colt moyen de la dette s'explique par le faibleeaivdes utilise des produits dérivés (principalement depscat des
coupons obtenus sur la dette a taux fixe émisecavtsades  swaps) pour couvrir de fagon globale son expostiemisque
derniéres années, les rachats d'obligations r&akse avrii  de taux. Le Groupe ne réalise pas d'opérationsalehé dans
2015 et avril 2016, le niveau de marge des autngsrents  un autre but que celui de la couverture de someistp taux et
existants, la politique de couverture du Groupedmwpris les  centralise et gere lui-méme I'ensemble des opésatiaitées.
caps mis en place par le Groupe en 2015 lors de la
restructuration de ses positions de couverture)gdat de  Afin de limiter le risque de change, le Groupe l&des
portage des lignes de crédit non utilisées et ildefaniveau  financements dans la méme devise que les invesitses
des taux d'intérét au™1semestre 2016. réalisés, utilise des produits de couverture eétcbu vend

au comptant ou a terme des devises.

Codt moyen de la dette (en %)
La mise en place de produits de couverture pouitdimie
3,9% risque de taux et de change expose le Groupe a

éventuelle défaillance d'une contrepartie. Le msqde
contrepartie est le risque de devoir remplacer apération
de couverture au taux de marché en vigueur a te sliin
défaut d'une contrepartie. Le Groupe a appliquédeme
IFRS 13 pour le calcul de la valeur de marché depseduits
dérivés.

3.1. Gestion de la couverture du risque de taux d'intéré

Le Groupe a profité de I'environnement de taux pasr

étendre la maturité de sa dette a travers des iémsskng

terme conservées a taux fixes :

= 500 M€ d’émission obligataire avec une maturitd dens

2010 2011 2012 2013 2014 2015 S1-2016 et un coupon de 1,375% ;

= 500 M€ d’émission obligataire avec une maturitdens
et un coupon de 2,000%.

2. Notation financiére

L'obligation de 500 M€ avec une maturité de 11 anété
Unibail-Rodamco est noté par les agences de nptatioswappée a taux variable compte-tenu de la positen
Standard & Poor’s et Fitch Ratings. couverture du Groupe.

une

Standard & Poor’s a confirmé le 24 mai 2016 la timtaa Le Groupe a également procédé au rachat de 282 M€

long terme du Groupe a ‘A’ avec une perspectivblsiaet la  d'obligations a taux fixes.
notation & court terme & ‘Al’.

La dette anticipée du Groupe est intégralementexepour
Le 14 juillet 2016, Fitch Ratings a confirmé laatiin a long  les trois prochaines années.
terme du Groupe a ‘A’, avec une perspective stabiteh
note aussi ‘F1’ les émissions court terme du Groupe Projection des encours moyens de couverture et dette a

taux fixe par an jusqu’en 2020
(en M€ - au 30 juin 2016)

M€

3.  Gestion des risques de marché e

16 000

Les risques de marché peuvent engendrer des péstdtant
de variations des taux d'intérét, des cours de gihade 12000 |
matieres premiéres ou de titres cotés en Bourses [Bacas ;. |

14 000

___

particulier de [l'activité d'Unibail-Rodamco, ce que est 8000
limité & I'évolution des taux d'intérét sur les eomis 6000 |
collectés pour financer la politique d'investissamest 4000 4
maintenir la liquidité financiere du Groupe etédlution des 2000 4

cours de change, le Groupe ayant des activités diempays

. o 2016 ‘ 2017 ‘ 2018 ‘ 2019 ‘ 2020
ne faisant pas partie de la zone euro.

Dette gardée a taux fixe  Macro couverture incl. swaps et caps
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Le graphique ci-dessus présente :

La part de la dette conservée a taux fixe ;

Les instruments de couverture destinés a couvsr le
emprunts a taux variable et la dette a taux fixenagté
immédiatement transformée a taux variable, conforem

a la politique de macro-couverture du Groupe.

A titre d'information, Unibail-Rodamco ne qualifie
généralement pas ses instruments de couvertureaae t
d’intérét encash-flow hedgedans ses comptes consolidés.
Leur variation de juste valeur apparait donc darcompte de
résultat.

Un seul instrument de couverture est qualifié cdsh-flow
hedgeau sens des normes IFRS ; celui-ci est lié a Iremip
de Taby Centrum, levé en DKK et swappé en SEK.

Mesure du risque de taux

Au 30 juin 2016, la dette financiére nette s'élavi3 288 M€
(contre 13 258 M€ au 31 décembre 2015), hors campte
courants d'associés et aprés prise en compte dédexks de
trésorerie (540 M€ au 30 juin 2016).

La dette financiére nette au 30 juin 2016 est ¢oteint
couverte contre une hausse des taux d'intérét &ticvers :
La dette a taux fixe ;

Les couvertures mises en place dans le cadrepsitigue
de macro-couverture du Groupe.

Sur la base de la dette moyenne estimée d’UnitadiaRico

au second semestre 2016, une hausse moyenne des tau

d'intérét (Euribor, Stibor ou Pribor) de 50 poidesbas# au
second semestre 2016 aurait un impact négatif ésém
8,2 M€ sur les frais financiers et le résultat réturrent du
second semestre 2016. Une hausse supplémentait&dle
points de base aurait un impact négatif supplénrentie
0,3 M€ sur ce méme résultat. Une baisse des tintérdt de
-50 points de base aurait un impact positif estiaéld M€
sur les frais financiers et impacterait du méme tanainle
résultat net récurrent du second semestre 2016.

3.2. Gestion et mesure du risque de change

Le Groupe exerce des activités et possede dedissaments

en devises par le biais d'endettement dans ces smigneses,
soit en utilisant des produits dérivés afin d'olstemne
couverture équivalente. Le risque de change diasgrériode
de construction des projets en développement estecble
plus t6t possible aprés la signature du contratohstruction.
Les autres actifs et passifs détenus en devisessaqtie
l'euro sont gérés de maniére & assurer un niveapasition
nette acceptable en achetant ou vendant des deaises
comptant ou a terme lorsque nécessaire.

Mesure de I'exposition au risque de change

Principales expositions en devise (en M€)

(en M€)
Exposition nette
Instruments de  aprés prise en
couverture considération
des couvertures

Exposition
nette

Devise Passif

CHF
CzZK
DKK
HKD
HUF
PLN
SEK
uso
Total

122
-140
194
-281

0

2
890
-178
1806

-122
-135
222
-281
0

294
1966
-179
1763

122
0
136
281
0

0
-132
179
586

-135
357

292
2856
0

3 569

2349

L'exposition principale est en couronne suédoise :

Une variation de 10% de I'EUR/SEK (soit une
augmentation de 10% de I'EUR par rapport au SEKjitu
un impact négatif de -167 M€ sur les capitaux mEspiu
Groupé®;

La sensibilité du résultat net récurrent du secserdestre
2016 a une variation de 10% du taux de change EER/S
est limitée & -5,4 M€ ;

La ligne de crédit de 1 750 MSEK signée en avril2@st
non-tirée au 30 juin 2016.

dans des pays hors de la zone Euro (par exemple en

République tchéque, en Pologne et en Suéde). Ldsssont
convertis en euros, les revenus et
investissements nets du Groupe peuvent étre sessilx
fluctuations des taux de change contre I'Euro. [Das
possible, le Groupe cherche a régler ses dépensdevises
avec des revenus issus des mémes devises, rédaigant
naturellement la volatilité de ses revenus et ddsrisations
de ses investissements nets en devises. Les risdees
conversion sont couverts, soit en financant leestissements

0 Les conséquences éventuelles sur les taux de ehdmgette
hausse théorique de 0,5 % des taux d'intérét nepssnprises en
compte ; les impacts théoriques des hausses ogebade taux
d’intérét sont calculés a partir de I'Euribor 3 sidu 30 juin 2016 a
-0,286%.

les valeurs des

"l La sensibilité est mesurée en appliquant un chmage au

taux de change affectant les revenus nets en SB#ré nets -
frais administratifs et financiers - taxes), subse d’'un taux de
change EUR/SEK de 9,291.
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4, Structure financiere

Au 30 juin 2016, la valeur du patrimoine d’Unib&bdamco,
droits inclus, s’éléve a 39 299 ME.

Ratio d’endettement

Au 30 juin 2016, le ratio d’endettement (LTV) cdipour le
Groupe a diminué a 34%435% au 31 décembre 2015).

Ratio de couverture des intéréts

Le ratio de couverture des intéréts par 'EBE shané a

Au 30 juin 2016, 97% des lignes de crédit et emirun
bancaires du Groupe autorisent un endettement m@ins
60% de la valeur totale du patrimoine ou de la walktes
actifs de la société emprunteuse, selon le cas.

Il N’y a pas decovenantdinanciers (type ratio de couverture
des intéréts ou d’endettement) dans les prograntivesN,
Billets de Trésorerie ou d'USCP.

5,9x° en 2016 grace a la solidité des loyers des actifs

existants et de ceux récemment livrés ainsi qu'haiase du
co(t moyen de la dette.

Ratios financiers 30/06/16 31/12/15

Ratio d’endettemeftt 34% 35%

Ratio de couverture des

intérétd® 59x 4,6x

Ces ratios sont éloignés des niveaux cmsenantdbancaires
habituellement fixés a un maximum de 60 % pouragor
d’endettement et & un minimum de 2x pour le rat® d
couverture des intéréts, et reportés deux fois graraux
banques.

2 Ratio d’endettement = dette financiére nette / waldu
patrimoine droits de mutation et frais inclus. Laleur du
patrimoine inclut la valeur du patrimoine consoli@® 299 M€

au 30 juin 2016 contre 37 755 M€ au 31 décembdbR0a
LTV excluant les droits de mutation et frais esineée a 35%

™ Ratio de couverture des intéréts = EBE des activités
récurrentes / Frais financiers nets récurrents djnmis frais
financiers immobilisés) ou EBE des activités réentes =
résultat opérationnel récurrent et autres revemusins frais
généraux, excluant dépréciations et amortissements.
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I NDICATEURS DE PERFORMANCE EPRA

Les indicateurs de performance d'Unibail-Rodamco38ujuin 2016, établis conformément aux bonnesiquras
définies par 'TEPRA' dans ses recommandatiGhsont résumés ci-dessous.

1. Résultat Net Récurrent EPRA

Le Résultat Net Récurrent EPRA est défini comme rékultat récurrent provenant des activités ojpénaelles », en

ligne avec celui utilisé par le Groupe.

S1-2016 S1-2015 2015
Résultat Net Récurrent (RNR) EPRA En M€ 575%,3 528,1 10304
Résultat Net Récurrent EPRA/ action En € / action ,81p 5,37 10,46
% de variation du RNR EPRA/ action En % 8,2% -2, 7% ,2%1

Le tableau de passage entre le Résultat net déritzdp IFRS (part du groupe) et le Résultat net £BR présenté ci-

dessous :

S1-2016 S1-2015 2015
RESULTAT NET DE LA PERIODE IFRS (PART DU GROUPE) 12848 1024, 2334/0
Ajustements pour calculer le Résultat net EPRA :
(i) Variation de valeur des immeubles de placene¢des autres act 10419 8178 1818|8
(ii) Gains ou pertes sur cessions d'actifs ou d#ésés et autres cessit 8,1 33,7 84,7
(iif) Gains ou pertes sur cessions d'actifs finareidisponibles a la vel 0,0 0,0 0,0
(iv) Imp6ts sur les plus ou moins-values de ces 0,0 04 -14.9
(v) Dépréciation d'écart d'acquisition/Ecart d'asigion négati 0,0 -0,8 0,4
(vi) Variation de valeur des instruments financietd$rais d'annulation des déri -165,1 -177,i -362,1
(vii) Codts d'acquisition sur acquisitions de so&s -1,2 -0,9 -1,6
(viii) Impbts différés résultant des ajustementRE -112,1] -132, -2486
(ix) Ajustements (i) a (viii) sur les co-entreprss@sauf comptabilisation en Activite 48,2 53 4 177.0
commune
(x) Participations ne donnant pas le contrdle ssrdjustements EPF -110,3 -96,4 -150,p
RESULTAT NET EPRA 575,3 528,1 103044
Nombre moyen d'actions et d'ORA 98 964 45¢ 98 327 497 98 496 508
Résultat net EPRA par action 5,81 4 537¢ 10,46(€
Variation du Résultat net EPRA par action 8,2% -2,7% -4,2%

" EPRA : European Public Real estate Association.
> « Best Practice Recommendations ». Voir www.epra.com
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2. ANR EPRA et ANR EPRA triple net

Pour une description de I'ANR EPRA et de 'ANR EPRiple net utilisés par le Groupe, se référer laapitre « Actif

Net Réévalué » de ce document.

30/06/2016 31/12/2015 30/06/2015
ANR EPRA En €/ action 189,00 178,80 172,00
ANR EPRA triple net En €/ action 174,40 169,90 161,70
% de variation sur 1 an En % 7.9% 12 4% 12/,8%

3. Taux de rendement EPRA

Les données ci-dessous présentent le détail desieatendement du Groupe par secteur, conformagiéfinition de

'EPRA, et le passage aux taux de rendement conquesipar ailleurs :

30/06/2016 31/12/2015
Centres @ Centres @
@) Bureaux @) Bureaux
commerciaux commerciaux
Taux de rendement Unibail-Rodamco 4,4% 5,8% 4,6% 6,0%
Effet des surfaces et immeubles vacants 0,0% -0,8% 0%0, -1,2%
Effet des ajustements EPRA aux loyers 0,1% 0,0% 0,1% ,0%0
Effet des droits et frais estimés -0,1% -0,2% -0,1% , 190
Taux de rendement EPRA topped-ui™ 4,4% 4,9% 4,5% 4,7%
Effet des aménagements de loyers -0,2% -1,6% -0,2% 2% 1,
Taux de rendement EPRA casff 4,2% 3,3% 4,3% 3,5%

Notes :

1) Loyer contractuel annualisé (loyer facial samsepen compte des aménagements de loyers), nethadgges, divisé par

I'évaluation du patrimoine en valeur, droits inclus

2) Loyer contractuel annualisé, aprés déductionasteénagements de loyer en cours, net des charges dar I'évaluation du

patrimoine en valeur, droits inclus.

3) Les actifs en développement et ceux consolidésnise en équivalence ne sont pas pris en compte.
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4, Taux de vacance EPRA

Le taux de vacance EPRA est le ratio entre le ldgemarché des surfaces vacantes et le loyer dehénde la surface
totale (= surfaces louées + vacantes).

30/06/2016 31/12/2015 30/06/2015
Centres Commerciaux
France 2,9% 2,8% 2,5%
Europe Centrale 0,8% 0,9% 1,1%
Espagne 1,0% 1,1% 1,8%
Pays Nordiques 2,9% 3,8% 2,8%
Autriche 1,0% 1,6% 1,7%
Allemagne 2,5% 3,0% 3,8%
Pays-Bas 8,9% 3,9% 3,0%
Total Centres Commerciaux 2,5% 2,5% 2,3%
Bureaux
France 12,3% 14,7% 13,8%
Total Bureaux 12,3% 14,4% 13,8%

39



5. Ratios de colits EPRA

Références
EPRA S1-2016 S1-2015 2015
Inclus :
(i-1) Frais généraux -54.8] -48,( -106,2
(i-2) Frais de développement -1,9 -2,6 -4,
(i-3) Charges sur immeubles -50,9 -44 3 -99,9
(i) Charges locatives nettes / honoraires -12,8 -11,7 -29,1
(iir) Honoraires de gestion nets des marges réékssimées 0,0 0J0 0,0
(iv) Autres produits / refacturations couvrant dess généraux 0J0 0,0 0,0
V) Quote-part de frais généraux et de chargesagigtes en équivalence -7,0 -¥.0 -14.3
Exclus (si inclus ci-dessus) :
(vi) Amortissement des immeubles de placement 0,0 0,0 0,4
(vii) Charges du foncier 0,0 0,0 0,4
(viii)  [Charges locatives refacturées comprises temsoyers 10,8 137 288
Codts EPRA (y compris co(ts de vacance) (A) -114,7 99 -225,3
(ix) Charges de vacance (charges locatives non é&éap) -12.8 -11)7 -291
Codts EPRA (hors codts de vacance) (B) -103,9 -88,2 9412
) Revenus locatifs moins les charges du foncier 1,80 730,6 1490,
(xi) Moins : charges locatives refacturées compris les loyers -10,8 -13,7 -28,8
(xii) Plus : quote-part de revenus locatifs moinarges du foncier des MEE 56,5 65,5 121,4
Revenus locatifs (C) 847,5 782.,4 15831
Ratio de Colts EPRA (y compris les codts de vacanc@/C) 13,8% 12,8% 14,2%
Ratio de Colts EPRA (hors co(ts de vacance) (B/C) B% 11,3% 12,4%
Note :
Ces ratios sont calculés selon la recommandation ERRArtent sur les secteurs Centres commerciaBureaux.
6. Investissements
(M€) S1-2016 S1-2015 2015
100% Part du Groupe 100% Part du Groupe 100% Part dup@fo
Acquisitions (1) 56,2 36,7 41,0 37,5 137,7 127,6
Développement (2) 122,0 119,7 217,8 171,2 507,8 4222
Portefeuille a périmétre constant (3) 277, 233,1 212,2 183,4 513,9 407,7
Autres (4) 105,5 80,0 91,0 70,5 172,6 137,6
Investissements 561,4 469,6 562,0 462,5 1332,1 1095,1

Notes :

1) Au 1* semestre 2016, comprend principalement les atiguiside lots pour le Forum des Halles et Les 4@®r&n 2015, inclut
essentiellement les acquisitions de terrains édtdegoour Amstelveen, Parquesur et le projet Malllte Netherlands.

2) Au 1° semestre 2016, comprend les investissementssedatt projets d’extension de Carré Sénart et der@arthodov.

3) Au 1* semestre 2016, comprend essentiellement les issestents concernant Mall of Scandinavia, le FodesHalles, Rennes
Alma et Les 4 Temps.
4) Inclut les indemnités d’éviction et les aménagets de loyers, les frais financiers capitaliséemant les projets ci-dessus, les
frais de commercialisation et les autres dépenapgatisées pour respectivement 55,4 M€, 5,4 M€0 1M3€ et 6,2 M€ au L
semestre 2016 (en part du groupe).
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7. Tableau de passage entre le Bilan et le Ratioafidettement (LTV)

En M€ 30/06/2016 31/12/2015
Montants comptabilisés au Bilan 37 830,7 36 515,9
Immeubles de placement évalués a la juste valeur 33822,1 330018
Immeubles de placement évalués au co(t 859,2 708,2
Actifs corporels 2155 216,3
Ecarts d'acquisition 541,8 5428
Actifs incorporels 2440 2421
Titres et investissements dans les sociétés miséguavalence 15611 1536,0
Immeubles ou titres détenus en vue de la vente 587,1 268,8
Retraitements 1 468,5 1239,0
Droits de mutation et frais 1767,0 16428
Ecarts d'acquisition - 3994 |- 4004
Valeur de marché des actifs incorporels et d'eapion 451,8 418,3
Retraitements IFRS, dont - 350,9 |- 4217
Contrats de location financement - 363,7 |- 364,3
Autres 12,8 |- 57,3
Total actifs, incluant droits de mutation et frais (=A) 39 299,2 37 754,9
Total actifs, excluant droits de mutation et frais(=B) 37 532,2 36 112,1
Montants comptabilisés au Bilan
Obligations a option de Remboursement en Numéedioel en Actions Nouvelles et/ou Existantes (ORNANE 1 066,3 10878
Part non courante des emprunts et dettes finasciere 12 295,3 11 5229
Part courante des emprunts et dettes financieres 19373 24477
Total dettes financieres 15 298,8 15 058,3
Retraitements
Juste valeur de la dette - 58,9 |- 79,1
Comptes courants vis-a-vis des associés ne détpasfeé controle - 13021 |- 12270
Impacts des instruments de couverture sur la detgevises étrangeres - 724 |- 99,9
Intéréts courus non échus / frais d'émission - 36,8 |- 52,0
Total dettes financiéres (en valeur nominale) 13 828,7 13 600,3
Trésorerie et équivalents de trésorerie - 5403 |- 342,6
Dette financiére nette (=C) 13 288,4 13 257,7
Ratio d'endettement, incluant droits de mutation etfrais (=C/A) 34% 35%
Ratio d'endettement, excluant droits de mutation efrais (=C/B) 35% 37%
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COMPTES CONSOLIDES SEMESTRIELS AU 30 JUIN 2016

Suite a la recommandation de I'Autorité des Mardfiéanciers (AMF), Unibail Rodamco a procédé Zfamte
des notes annexes résumées aux états financiesslidés au 30 juin 2016.

I. ETATS FINANCIERS CONSOLIDES SEMESTRIELS

Les états financiers semestriels sont présentésiléons d’euros, avec arrondi a la centaine ddieng d’euros
prés. Des écarts d’arrondis peuvent ainsi apparaitr
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Etat du résultat global semestriel consolidé

Etat du résultat global consolidé Notes ler semestrg ler semestre 2015
(M€) 2016 2015

Revenus locatifs 411 895,9 8333 1683,0
Charges du foncier 8,7), (8,0 75
Charges locatives non récupérées (12,8 (11,7 (29,1
Charges surimmeubl (93,3, (88,1, (185,6
Loyers nets 781,] 725,% 1452
Frais de structure (53,7) (47,0 (104,9)
Frais de développement (1,9) (2,6 4,5
Amortissements des biens d'exploita 11 11 (2,2
Frais de fonctionnement (56,7 (50,7 (110,4)
Colts d'acquisition et colts liés (1,2) 0,9 (1,6
Revenus des autres activi 120,% 138,% 293,¢
Autres dépens: (84,3 (101,1 (219,7
Résultat des autres activités 4.1.2 36, 37,4 737
Revenus des cessions d'actifs de placement 306,3 304, 34214
Valeur comptable des actifs cédés (303,6 (304,5 (341,9)
Résultat des cessions dacti 5.1 27 0,4) 14
Revenus des cessions de sociétés 26,3 7, 1144
Valeur comptable des titres cédés (20,9 - (100{7)
Résultat des cessions de sociéfds 311 54 7, 137
Ajustement a la hausse des valeurs des actifs 11471 10097 21314
Ajustement a la baisse des valeurs des actifs (105,2 (1919 (318,6)
Solde net des ajustements de valeurs 5.4 1041, 8178 18188
Dépréciation d'écart d'acquisition/Ecart d'acquisition négatif 0,8)
RESULTAT OPERATIONNEL NET 1809,7 1534, 32482
Résultat des sociétés non consolidées 0,1 -

Produits financiers 41,7 453 86,

Charges financiéres (173,1) (198,0 (385,8
Codt de l'endettement financier 711 (131,4 (152,7 (299,5
Ajustement de valeur des Obligations a option deliReirsement en Numéraire et/ou en Actiops )
Nouvelles et/ou Existantes (ORNANI 723 , (%84 a8
Ajustement de valeur des instruments dérivés d¢edet 7.3 (184,9 (19,0) (178,0)
Actualisation des dettes 0,3), 0,3 0,7
Résultat de cession des sociétés mises en équie ™ 271 69,6
Quote-part de résultat des sociétés mises en dgnoa 6.2 749 94,8 2433
Intéréts sur créance 6.2 9, 11,¢ 22,]
RESULTAT NET AVANT IMPOTS 15969 1337,f 292146
Imp6t sur les sociétés 8.1 (112,3 (146,9) (288,8)
RESULTAT NET DE LA PERIODE 14844 11908 263313
Résultat net des Participations ne donnant pasngd@le 321 199, 1668 2993
RESULTAT NET DE LA PERIODE- Part des Propriétaires de la société méere 12844 1024,p 23340
Nombre moyen d'actions (non dilué) 111 98 956 72 98 319 342 98 488 $30
Résultat net global (Part des Propriétaires dedaésé mere) 1284, 10240 23340
Résultat net de la période par action (Part des Pmiétaires de la société mere) (en €) 13,0 19,4 2B,7
Résultat net global retraité (Part des Propriéaie la société mérgi 12641 10226 23442
Nombre moyen d'actions (dilt 111 102294 62| 100544 63| 100 311 42|
Résultat net de la période par action (Part des Pmiétaires de la société mere dilué) (en 12,4 10,2 23,4
ETAT DU RESULTAT GLOBAL CONSOLIDE (M€) Notes | Lersemestrglersemestg )5

2016 2015

RESULTAT NET DE LA PERIODE 14844 11908 26333
Ecarts de change résultant de la conversion dés fitanciers de filiales étrangéres (7,2), 2,9 5,
Gain/perte sur couverture d'investissement net (18,7) (3,7 1,
Couverture de flux de trésorerie 03 04 1,
Réévaluation des titres disponibles ala v 0,4 - -
Autres éléments du résultat global qui pourront éte reclassés en résultat net (25,9 (5,8 7,
Avantages accordés au personnel - qui ne seront paclassés en résultat net - 148
AUTRES ELEMENTS DU RESULTAT GLOBAL (25,9 (5.8 22,
RESULTAT NET GLOBAL 1458.4 1185,p 2 6559
Résultat net des Participations ne donnant pasnadle 1994 166,8 2993
RESULTAT NET GLOBAL - Part des Propriétaires de la société mere 12594 1018,p 2 356|6

@ Un reclassement a été fait au ler semestre 20k6Rié&sultat des cessions de sociétés » & « Rédal@ssions des sociétés mises en
équivalence », conformément a la présentation ddégembre 2015.

@ Le résultat net de la période est retraité de Istguvaleur des ORNANES ainsi que des charges fimascafférentes en cas d’impact
dilutif.
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Etat semestriel de la situation financiére consolidée

Etat de situation financiére consolidééM€) Notes 30/06/2016| 31/12/201
ACTIFS NON COURANTS 37 651,74 36 6342
Immeubles de placement 5.1 34 681, 33 710|0
Immeubles de placement évalués a la juste valeur 33822,1| 33001,8
Immeubles de placement évalués au colt 859,2 708,72
Autres actifs corporels 2154 216,8
Ecarts d'acquisition 53 541, 5428
Actifs incorporels 52 244, 24211
Préts et créances 67,1 41,
Actifs financiers 219 17,
Impots différés actifs 8.2 289 31,6
Dérivés a la juste valeur 7.3 290, 297p
Titres et investissements dans les sociétés miségwvalence 6 1561, 1536J0
ACTIFS COURANTS 2 032, 1475)
Immeubles ou titres détenus en we de la vente 5.1 587,] 268,8
Clients et comptes rattachés 448,3 393,
Autres créances 456,4 470,
Créances fiscales 165,94 159,
Autres créances 177,1 218,38
Charges constatées d'avance 1134 92,
Trésorerie et équivalents de trésorerie 727 540, 3426
Titres monétaires disponibles a la vente 6,1 98,4
Disponibilités 534,74 244.»
TOTAL ACTIFS 39 6839 381098
Capitaux propres (Part des Propriétaires de la soéité mere) 16 417,3 16 04211
Capital 496 4 493,5
Primes d'émission 6 386,1 63102
Obligations Remboursables en Actions (ORA) 1,2 1,2
Réserves consolidées 8338,3 69673
Réserves de couverture et de change (89,6 (64,1
Résultat consolidé 12844 23340
Participations ne donnant pas le controle 33504 31966
TOTAL CAPITAUX PROPRES 19 767, 19 2386
PASSIFS NON COURANTS 16 1999 151278
Part non courante des engagements d'achat dedérparticipations ne donnant pas le controle 40,9 454
Obligations a option de Remboursement en Numéeslioa en Actions Nouvelles et/ou Existantes (ORNBNE ~ 7.2.2 10663 10818
Part non courante des emprunts et dettes finasciére 722 12 2958 11524,9
Part non courante des emprunts liés a des comtedtcation financement 7.2.2 359, 3614
Dérivés a la juste valeur 7.3 438, 263,90
Impots différés passifs 8.2 1556, 1 465|6
Provisions long terme 9 36,49 35,
Provisions pour engagement de retraite 8,7 8,1
Dépdts et cautionnements regus 198 5 2014
Dettes surinvestissements 199,1 1354
PASSIFS COURANTS 3715, 37434
Dettes fournisseurs et autres dettes 15494 11178
Dettes fournisseurs et comptes rattachés 149 162,
Dettes dues auxactionnaires 483 -
Dettes sur immobilisations 3334 415,
Autres dettes d'exploitation 3421 337,y
Autres dettes 242, 202,9
Part courante des emprunts et dettes financiéres 722 1937, 2 44747
Part courante des emprunts liés a des contrats dedation financement 722 6,4 6,
Dettes fiscales et sociales 207.3 153,
Provisions court terme 9 15,4 18,
TOTAL CAPITAUX PROPRES ET PASSIFS 39 683, 381098
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Etat semestriel des flux de trésorerie consolidés

. . - ler semestrg ler semestr

Etat des flux de trésorerie consolidés (M€) Notes 2016 61 2015 1 2015 |
ActiVités opérationnelles
Résultat net 1484,6 1190,8 26333
Amortissements et provisior(@ 8,7) (11,5) (12,2)
Dépréciation d'écart d'acquisition/Ecart d'acqioisinégatif - 0,8 -
Variations de valeur sur les immeubles (1041,9) (817,8) (1818,8)
Variations de valeur sur les instruments financiers 164,8 177,4 3614
Produits/charges d'actualisation 0,3 0,3 0,7
Charges et produits calculés liés aux stock-optetresssimilés 41 33 7.8
Plus et moins-values sur cessions de tiffes (5,4) (7,0) (13,7)
Plus et moins-values sur cessions de titres dégiscmises en équivalen%é - (27,1) (69,6)
Plus et moins-values sur cessions d'aflifs (2,6) 0,1) 0,2)
Quote-part de résultat de sociétés mises en éguival (74,8 (94,3 (243,3)
Intéréts sur créances 9,3 (11,8) (22,1)
Dividendes de sociétés non consolidées 0,1) 0,1) 0,1)
Colt de I'endettement financier net 7.1.1 1314 152,7 299,5
Charge d'impot 112,3 146,9 288,3
Capacité dautofinancement avant colt de I'endetteemt financier net et de I'impdt 754,7 702,6 14111
Intéréts sur créances 9,3 11,8 22,1
Dividendes et remontées de résultat de sociétésansolidées ou mises en équivalence 74 7,7 79
Imp6t versé (11,3) (10,5) (38,9)
Variation du besoin de fonds de roulement d'e)@ﬁm’h(l) 55,6 (47,9) 134
Total des flux de trésorerie provenant des activit opérationnelles 815,8 663,7 1415,6
Activités d'investissement
Secteur des activités de fonciere (241.5) (56,4) (518,0)
Acquisitions de titres consolidés 4,7) (23,9 (226,5)
Décaissements liés aux travaux et aux acquisitibetifs immobiliers 55 (557,5) (571,0) (1276,2)
Paiement de I'exit tax - - 1,4)
Remboursement de financement immobilier 44.4 83,0 98,5
Nouveau financement immobilier (42,1) (20,7) (30,4)
Cessions de titres de filiales consolidées 3.1.2 31,6 7,0 166,6
Cessions d'entités associées mises en équivalessidDs de titres de participations non consolidées - 165,1 409,0
Cessions d'immeubles de placement 286,9 304,0 3424
Investissements financiers 0,7) (4,3) 3.4)
Acquisitions d'immobilisations financieres 1,3 (5,9) (6,5)
Cessions d'immobilisations financiéres 0,5 11 2,3
Variation dimmobilisations financieres 0,1 0,5 0,7
Total des flux de trésorerie provenant des activig dinvestissement (242,2) (60,7) (521,4)
Activités de financement
Augmentation de capital de la société mere 78,7 68,8 83,1
Variation de capital de société détenant des actives minoritaires 0,0 3,0 3,0
Distribution aux actionnaires de la société mere 11.2 (480,1) (472,5) (946,5)
Dividendes versés auxparticipations ne donnanigesntrdle de sociétés consolidées (5418) (63,2 (40,9)
Cession de participations dans des sociétés satesdeecontrole - - 690,8
Nouveaux emprunts et dettes financiéres 1692,0 2992,2 34588
Remboursements emprunts et dettes financ (1452,9) (3511,3) (3843,38)
Produits financiers 7.1.1 33,7 41,3 84,4
Charges financieres 711 (181,7) (227,9) (397,4)
Autres fluxliés auxopérations de financeméht - 10,3 (503,5)
Total des flux de trésorerie provenant des opératits de financement (365,0) (1159,4) (14119)
Variation des liquidités et équivalents au cours déa période 208,6 (556,4) (517,7)
Trésorerie a I'ouverture 320,1 827,6 827,6
Effet des variations de taux de change sur la tréserie (9,6) 8,2 10,1
Trésorerie ala cloture®™ 727 519,1 2794 320,1

(6]

@)

3

)

(5)

Les étalements des aménagements de loyers et ide dlemtrée ont été reclassés de « Variation deplvede fonds de roulement

d'exploitation » a « Amortissements et provisions »

Un reclassement a été fait au ler semestre 2016 Fleis et moins-values sur cessions de titres »Péus et moins-values sur
cessions de titres de sociétés mises en équivalgmonformément a la présentation du 31 décembté.2
Cette ligne regroupe les plus et moins-values sgsions d'actifs immobiliers, d'actifs de placemargourt terme, de contrats de

crédit-bail et d’actifs d’exploitation.

Un reclassement a été fait au ler semestre 2016 k# « Autres flux liés aux opérations de finanest » et les « Remboursements

de dettes financiéeres ».

Le solde du dividende dont le paiement a été efidet6 juillet 2016 est couvert par la positiontoisorerie au 30 juin 2016.
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Etat de variation semestrielle des capitaux propres consolidés

Obligations Réserves de Tot‘;ilegart Participations

Capital f’nme; Rembour.sables Rese.rv'es Resulfat's couverture et |propriétaires ne donnant | Total Capitaux

(M€) d'émission| en Actions | consolidées | consolidés de change® |de la société pas le propres
(ORA) 9 e controle

Capitaux Propres au 31/12/201 490, 6 229,¢ 1,3 6199,¢ 16708 71,9 14 5194 24137 16 933,]
Résultat net de la périor - - - 1024, - 1024, 166, 1190,
Autres éléments du résultat glo - - - - - (5.8) (5.8 - (5.8)
Résultat net global de la périod - - - - 1024, (5.8 1018, 166,¢ 1185,
Affectation du résulte - - - 1670, (16705 - - - -
Dividendes afférents a 20 - - - (9450 - - (945,0 (85,4) (1030,4
Options de souscription d'actions et F 2.6 66,2 0,1 - - - 69,0 - 69,0
Conversion d'OR/ - 0, - [oXo - - 0,4 - 0,4
Colt des paiements en acti - - - 372 - - 3,3 - 3,3
Transactions avec des participations ne donnarie paositrol - - - (235, - - (23,5 30f 7,0
Variation de périmétre et autres mouven - - - (1,2 - - (1,2 3] 1,9
Capitaux Propres au 30/06/201 492.¢ 6 296, 1.4 6 904,( 1024, (77,8 14 641, 2528, 17 169,
Résultat net de la périor - - - - 1310, - 1 310, 132, 14424
Autres éléments du résultat glo - - - 14¢ - 13,€ 28,4 - 28,4
Résultat net global de la périod - - - 14, 1310, 13,€ 1338, 132.f 1470,
Dividendes afférents a 20. - - - 14 - - 1.4 22, 20,8
Options de souscription d'actions et F 0 14, (0,1 - - - 144 - 14,4
Conversion d'OR/ 0 (0,2) (0,1 - - - 0,2 - (0,2)
Co(t des paiements en acti - - - 5F - - 5,5 - 5,5
Transactions avec des participations ne donnarie paositrol - - - 43¢ - - 439 513, 557,1
Variation de périmétre et autres mouven - - - 0,7 - - 0,7 0, 0,9
Capitaux Propres au 31/12/2015 493|5 6 310,2 1,2 6 967.4 2334, (64,1 16 042|1 3194,5 19 238,6
Résultat net de la périol - - - - 12844 - 1284, 1994 1484,
Autres éléments du résultat glo - - - 0,4) - (25,5, (25,9 - (25,9
Résultat net global de la périod - - - (0,4) 1284, (25,5, 1259, 199,¢ 1 458§
Affectation du résulte - - - 2334, (23340 - - - -
Dividendes afférents a 20. - - - (963,1 - - (963,1 (54,7} (10177
Options de souscription d'actions et F 3, 75,4 - 02 - - 78,7 - 78,7
Colt des paiements en acti - - - 4,1 - - 4,1 - 4,1
Transactions avec des participations ne donnarie paositrol - - - 31 - - 3.1 8¢ 5,8
Variation de périmétre et autres mouven - - - (04) - - (0,4 - (0,4)
Capitaux Propres au 30/06/2016 496}4 6 386,1 L2 8 33§,3 12844 (89,6 16 417]2 3350,6 19 767.8

™ La réserve de change est utilisée pour comptabilise différences de change liées a la conversigmats financiers de filiales
étrangéres. La réserve de couverture est utiliséer enregistrer I'effet de la couverture d'investsnent net des opérations a
I'étranger.
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I. NOTES ANNEXES AUX ETATS FINANCIERS CONSOLIDES SEMESTRIELS

NOTE 1. FAITS MARQUANTS DU PREMIER SEMESTRE 2016

L’activité du Groupe n’est pas impactée significatnent en terme de saisonnalité.

Cession de I'immeuble de bureaux 2-8 Ancelle

Le 24 mars 2016, I'immeuble de bureaux situé au 2«8 Ancelle a Neuilly-sur-Seine a été cédé a une
coentreprise entre ACM Vie SA et des fonds gérés\paundi Immobilier.

Autres cessions

Le Groupe a également cédé plusieurs actifs mindons Europark, un centre commercial de 26 159 m? a
Budapest.

NOTE 2. PRINCIPES COMPTABLES

Les comptes consolidés semestriels du Groupe sablisten conformité avec la norme IAS 34 « Infotioa
financiére intermédiaire ». S'agissant de compéssimés, ils n’incluent pas toute l'information risgupar le
référentiel IFRS et doivent étre lus en relatiomales états financiers consolidés annuels du @rqaur
I'exercice clos le 31 décembre 2015.

Les principes comptables retenus pour la préparates comptes consolidés semestriels sont confoanes
normes et interprétations IFRS telles qu'adoptéed’Pnion Européenne au 30 juin 2016 et disporsldar le
site internetttp://ec.europa.eu/internal_market/accountindgfidek_fr.htm

2.1. Référentiel IFRS

Les principes et méthodes comptables retenus dentiues a ceux utilisés dans la préparation deyptes
consolidés annuels pour I'exercice clos le 31 dérer2015, a I'exception de I'adoption des nouvetiesmes et
interprétations décrites ci-dessous.

Normes, amendements et interprétations applicables a compter du 1¢" janvier 2016

- 1AS 19 — Amendement : Avantages du personnel - iRégia prestations définies : cotisations des
membres du personnel ;

- Améliorations annuelles des IFRS cycle 2010-2012 ;

- IFRS 11 — Amendement : Comptabilisation d’acquositil'intéréts dans une activité conjointe ;

- IAS 16 et IAS 38 - Amendements : Clarification &8 modes d’amortissement acceptables ;

- Améliorations annuelles des IFRS cycle 2012-2014 ;

- IAS 1 - Amendement : Initiative concernant les infations a fournir.

Ces normes et amendements n’ont pas eu d'impatfisiif sur les comptes du Groupe au 30 juin 2016
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Normes, amendements et interprétations d’application non obligatoire a compter du 1er
janvier 2016

Les textes suivants, publiés par I'lASB, n'ont pasore été adoptés par I'Union Européenne :

- IFRS 9 : Instruments financiers ;

- IFRS 15 : Produits provenant de contrats avecliests ;

- IFRS 10, IFRS 12 et IAS 28 — Amendements : Entitéds/estissement : application de I'exemption de
consolidation ;

- IFRS 16 : Contrats de location ;

- 1AS 12 — Amendement : Comptabilisation d’actifsnakiot différé au titre de pertes latentes ;

- IAS 7 — Amendement : Initiative concernant les infations a fournir ;

- IFRS 2 — Amendement : Classification et évaluatiea transactions dont le paiement est fondé sur des
actions.

Le processus de détermination des impacts potentiel ces textes sur les comptes consolidés d’Unibai
Rodamco est en cours. Le Groupe n’attend pas diétagsgnificatifs sur ses comptes.

2.2. Estimations et hypotheses

Certains montants comptabilisés dans les comptesotidés refletent les estimations et les hypoth&seises
par la Direction, notamment lors de I'évaluatiola uste valeur des immeubles de placement etrddisiments
financiers ainsi que pour I'évaluation des écamsqlisition et immobilisations incorporelles.

Les estimations les plus significatives sont indiggl dans les notes annexes aux états financiesslict#s
incluses dans le Rapport Annuel 2015 : pour I'éatin des immeubles de placement en section 5.1
« Immeubles de placement », pour les écarts d’aitiui et immobilisations incorporelles, respeatent en
section 5.3 « Ecarts d’acquisition » et 5.2 « Aciiicorporels » et enfin, sur I'évaluation en justdeur des
instruments financiers, en 7.4 « Instruments deedure ». Les résultats futurs définitifs peuveme différents

de ces estimations. Le patrimoine locatif ainsi Easeincorporels liés aux activités de Centres Ceraiaux, de
Bureaux et de Congrés & Expositions font I'objetxgiertises indépendantes.

NOTE 3. PERIMETRE DE CONSOLIDATION

3.1. Acquisitions et cessions de sociétés du premier semestre 2016

3.1.1. Résultat des cessions de sociétés

Le Groupe a cédé plusieurs actifs mineurs pourrinde cession net total des parts de 26,3 millidiesiros,
incluant Europark, un centre commercial a Budapest.

3.1.2. Cessions de titres consolidés / (non)-consolidés (Tableau des flux de trésorerie
consolidés)

Cessions de titres de filiales consolidées

1% semestre 1% semestre

(M€) 2016 2015 2015
Prix net de cession des titres 26,3 7,0 123,2
Trésorerie et comptes courants 53 - 43,4
Cessions de titres de filiales consolidégs 31,6 7,0 166,6

® Au I semestre 2016, comprend principalement la cesiquarts de société dans le centre commercial EukofBudapest).
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3.2. Titres de participation ne donnant pas le controle

3.2.1. Résultat net des participations ne donnant pas le controéle

Pour le £ semestre 2016, ce poste est principalement congesétéréts des actionnaires ne détenant pas le
contrdle dans :

- plusieurs centres commerciaux en France (87,4amdld’euros, principalement Les 4 Temps pour 37,9
millions d’euros, Parly 2 pour 31,2 millions d’esret le Forum des Halles pour 23,1 millions d’elros

- les entités du péle Congrés & Expositions (50,3ion$ d’euros) ;

- et plusieurs centres commerciaux en Espagne etlem#gne.
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NOTE 4. RESULTAT NET RECURRENT ET INFORMATIONS SECTORIELLES

4.1. Compte de résultat semestriel consolidé par activité

ler semestre 2016 ler semestre 2015 2015
Compte de résultat consolidé par activité Activités Activités Activités
(M€) Activités non Resutat | Activites non Resuttat | Actvites non Reésulat
récurrentes| récurrentes; récurrentes| récurrentes; récurrentes| récurrentes;
@ @ )
Revenus locatifs 3253 - 325(3 298,6 - 29816 606.4 - 6064
w |Charges nettes d'exploitation (30,0 - (30,) (25.7) - (25, (57.3) - (57.9)
QO |Loyers nets 2953 - 29513 2728 - 2728 549,1 - 54901
g Part des sociétés liées 33 1,1 4, 5, 13) 39 90 (2i9) 1
WL |Gains/pertes surcessions d'immeubles - 33 33 74 71 + 69 6|9
Gains/pertes sur valeur des immeubles de placement - 296;7 294,7 - 1540 1540 - 3077 301,7
Résultat Centres Commerciaux France 2986 30L1 5998 728 160, 437p 5581 311,6 86p,8
Revenus locatifs 811 - 811 758 - 75l8 1536 - 153]6
= Charges nettes d'exploitation (1,0) - [«M0)) (1,6) [6X)] (5.4) - (5.4)
% § Loyers nets 80,1 - 8041 742 - 74p 1482 - 1482
x E Part des sociétés liées 172 14, 31p 208 8.D) 128 36,0 102,3 1p8,3
a ul [Gains/pertes sur cessions d'immeubles - 35 3|5 27:1 211 - 237 237
© Gains/pertes sur valeur des immeubles de placement - 2276 2216 - 922 922 - 2669 264,9
Résultat Centres Commerciaux Europe Centrale 97.3 245 3421 95, 1112 2063 184.,2 392.9 547.1
Revenus locatifs 80,0 - 80[0 82,6 - 826 1640 - 164/0
w |Charges nettes d'exploitation (8,5) - 8.5 6,7) 6, (16,5) - (16,%)
(Zg Loyers nets 71.E - 76,C - 76,C} 1475 - 147 4
2 |Part des sociétés lié 04 o1 0 (1,0, 0.3 11 1) (1.0)
< o |Gains/pertes sur cessions d'immeubles - 1; 0.5) ©.p) F 3.9 [€X))
2 w Gains/pertes sur valeur des immeubles de plact - 125, - 211, 211, - 385,¢ 385,
) Résultat Centres Commerciaux Espagne 72,0 126,7 6,6 210,2 286 | 148|6 380,4 529,0
i " Revenus locatifs 798 - 59,8 - 598 126.4 - 1264
§ uDJ Charges nettes d'exploitation 7.2) - (7.2 (&) (20.4) - (20.4)
8 |2 o|Loyers nets 72,7 - 52/7 - 52f7 106,1 - 1061
m § E Gains/pertes sur cessions dimmeubles - 0.9) (0,0) ©.p) - 22 22
E g Gains/pertes sur valeur des immeubles de placement - 42{5 - 110i1 11¢.1 - 354{0 354,0
5 Résultat Centres Commerciaux Pays Nordigques 72,7 43,6 52,7 1101 162|8 10€6,1 356,2 442,3
o w |Revenus locatifs 51,6 - 51{6 49,5 - 495 99,7 - 9917
5 Charges nettes d'exploitation 3.7) - [€R9) B4 34 (7.6) - 7.9
@ [Loyers nets 47,9 - 478 4611 - 4641 921 - 924
'5 Gains/pertes sur valeur des immeubles de placement - 725 725 - 464 444 1387 134,7
< Résultat Centres Commerciaux Autriche 47, 725 12014 641 46 4 92, 924 1387 230,8
Revenus locatifs 47,9 - 4719 295 - 295 732 - 7312
% Charges nettes d'exploitation (3.0) - 3.09) (3.0) (€X0)] ®.1) - ®]
g Loyers nets 45,0 - 450 264 - 264 67,1 - 674
E Part des sociétés liees 146 33, 478 16,5 65,7 822 32,9 8,7 15,6
2 |Gains/pertes sur cessions dimmeubles - 31 3|1
ES Gains/pertes sur valeur des immeubles de placement - 825 825 - 21 21 F 384 344
Résultat Centres Commerciaux Allemagne 59/5 1157 1B}, 43,0 67, 1107 100,0 1242 2241,2
Revenus locatifs 37.8 - 37(8 382 - 382 76,2 - 762
2 Charges nettes d'exploitation (6.9) - ©.9) (4.6) (4.$) 9.2 - ©D
@ |Loyers nets 30,9 - 309 337 - 33y 67,0 - 670
Q Gains/pertes sur cessions dimmeubles - 25 2|5 0,0) ©.p) + 05 0|5
E Gains/pertes sur valeur des immeubles de placement - (5.7); (5.7 - 14,8 14, - 7.4 74
Résultat Centres Commerciaux Pays-Bas 30,9 (3i1) 2.8 33,7 14, 48, 67,0 79 749
TOTAL RESULTAT CENTRES COMMERCIAUX 678,9 900,0 15789 624,9 720, 1345[5 1256,1 17119 2948,0
Revenus locatifs 779 - 7700 779 - 7710 156,7 - 156|7
w [Charges nettes d'exploitation 2,7) - @n 28) 2% (5.8) - 5.3)
g Loyers nets 75,2 - 75,2 751 - 75,4 151, - 1514
§ Gains/pertes sur cessions d'immeubles - .4) [(® ) 00 ojo + 44 44
x v Gains/pertes sur valeur des immeubles de placement - 169:9 1699 - 107:8 101,8 - 2217 2217
3 Résultat Bureaux France 75,2 168, 2437 751 1079 1829 151.4 226,1 375
4 ¢ |Revenus locatifs 11,2 - 112 114 - 144 22,7 - 2217
g E Charges nettes d'exploitation 2.1) - @21 (2,0) (X)) (X)) - [
o |Loyers nets 9,1 - 9L 94 9p 190 - 190
E Gains/pertes sur cessions d'immeubles - 0,0) (0.9)
'5 Gains/pertes sur valeur des immeubles de placement - 0.3) ©o.p 4, 45 + 168 148
< [Résultat Bureaux Autres pays 9.1 0,1 9, 9, 45 13jo 19,0 16,8 35.8
TOTAL RESULTAT BUREAUX 84,3 168, 252 ) 845 1124 1969 1704 2429 4133
Revenus locatifs 91,0 - 91{0 99,8 - 998 188,0 188|0
- Charges nettes d'exploitation (47,6 - 47.6) (49,0) - (49,0) (96.8) - (96.8)
@ % m Loyers nets 43,4 - 434 508 - 508 91j2 - 91p
I&J = % Part des sociétés liées 0,4 (0,3) 0, 0,4 0,1 o5 0,5 2 7
oD g Résultat opérationnel sur sites 25,1 - 2501 26,9 269 514 - 514
% 8 I |Résultat opérationnel hotels 10,0 - 10 82 - 8p 142 - 14p
o E Résultat opérationnel organisateur de salons - 98 (2.3) 71 8,0 43,6 5[1.6
Gains/pertes sur valeur et cessions et amortisssmen (5,5) 31, 258 (5,4) 74,5 69,1 (11,1) 85,1 3,9
TOTAL RESULTAT CONGRES & EXPOSITIONS 735 31,0 104.5 903 72,3 162, 1541 1289 2830
Résultat opérationnel autres prestations 16,4 (1.2 2 15 15,9 L2 14y 3314 (2.9) 31.0
Autres produits nets 0,1 - ofL 0/0 op
TOTAL DURESULTAT OPERATIONNEL ET AUTRES PRODUITS 85 3,2 1098, 19514 8156 904,1 17197 1614,0 20813 9534
Frais généraux (54,8 (1.2 (56,9 (48,0) 0.9) (48)9) (106,1) (1.6) (7,
Frais de développement 1,9) - [«R)) (2,6) 2% 4.5) - %)
Résultat financier (131,4) (165,2 (296,6) (152,7) 17%7) (330,4) (2995)  62(& (661,
RESULTAT AVANT IMPOT 665,0 931, 1596J9 6122 7255 13377 12039 17177 21269
Impot sur les sociétés 0,2) (112,1] (112,3) 14,1 (132i8) (144,9) (24.8) (2§35 (2883
RESULTAT NET 6648 819, 14846 598,1 5926 11908 11791 14542 3323
Participations ne donnant pas le controle 89,5 10,3 99,41 70, 96,3 166{8 148,7 150,6 299.3
RESULTAT NET PART DES PROPRIETAIRES DE LA SOCIETEM ERE 5753 709, 12848 528,1 4958 1024,0 10304 13036 340
Nombre moyen d'actions et d'ORA 98 964 45 98 327 497 98 496 508
RESULTAT NET RECURRENT PAR ACTION (en €) 5,81 5,37 10,4
PROGRESSION DU RESULTAT NET RECURRENT PAR ACTION 8,2% -2,7% -4.2%

@ Les activités non récurrentes comprennent les tiaria de valeur, les cessions, la mise & justewadt les frais d’annulation des
instruments financiers, les primes sur rachat diéedda dépréciation d'écart d'acquisition ou langptabilisation d'écart d'acquisition
négatif, ainsi que les dépenses directement imfrgabun regroupement d’entreprises, et d’autrésnéints non récurrents.
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4.1.1. Revenus locatifs

Détail des revenus locatifs par activité

1° semestre| 1% semestre 2015
en M€, hors taxe 2016 2015
Centres Commerciaux 703,7 634,1 1299,5
France 325,3 298,6 606,4
Europe centrale 81,1 75,8 153,6
Espagne 80,0 82,6 164,0
Pays nordiques 79,8 59,8 126,4
Autriche 51,6 49,5 99,7
Allemagne 47,9 29,5 73,2
Pays-Bas 37,8 38,2 76,2
Bureaux 89,1 89,2 179,4
France 77,9 77,9 156,7
Autres pays 11,2 11,4 22,7
Congrés & Expositions et Hotels 103,2 110,0 206,1
Total 895,9 833,3 1685,0

4.1.2. Résultat opérationnel sur sites et autres prestations

Le résultat opérationnel sur sites de Congrés &oBitjpns et autres prestations composent le résidmautres
activités.

1°" semestre 1*" semestre

(M€) 2016 2015 2015
Résultat des autres activités 36,0 37,4 73,7
Congres & Expositions 19,6 21,5 40,3
Autres prestations 16,4 15,9 33,4
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4.2. Autres informations sectorielles

4.2.1. Réconciliation entre le résultat sectoriel par activité et I'état du résultat global
semestriel consolidé (présentation normée IFRS)

Pour le premier semestre 2016

Frais de Résultat des| Quote-part de
fonction- | Résultat . Solde net . résultat des .
cessions Résultat o i Résultats deg
Loyers nement, des o des P sociétés miseq .
(ME€) N d'actifs et de| . opérationnel . sociéetés norf Total
nets colts autres ajustements en équivalence L
5 o L parts de net T consolidées
d'acquisition | activités SoCiEtéS de valeurs et intéréts sur
et colts liés créances
France 29583 38 296(7 5954 44 - 599,94
X Europe Centrale 8q,1 - 35 227|6 311,27 314 - 342,7
8
g Espagne 715 11 1257 198,3 03 - 198.4
E  |pays nordiques 747 . (o4 22k 114,3 ; 114,3
o
©  |Autriche 47, - - 725 1204 - 1204
i
g Allemagne 45, - 82[5 1275 479 - 175.,3
(@] L i
Pays-Bas 30[9 25 [CX))] 27,4 - 27.4
Total Centres Commerciaux 643,44 9, 841)9 14949 84,0 - 15789
% |France 75p (14 1699 243,17 - 2431
3
©
o |Autres 9, . [(eXo 31 9,0 - 9,0
=
)
Total Bureaux 84,3 - 1.5 169/)9 252|7 - 2527
E; France 53,4 - 197 318 104}3 qd.2 - 1045
o
Non affectable (57.9) 1614 ©p 12 (42,8 - 0j1 (42,6
Total 30/06/2016 7811 (57,9) 36,0 g1 104[,9 1809,2 1B4, 0,1 1893,
@ Activité Congrés & Expositions.
Pour le premier semestre 2015
Frais de . Dépréciation . Quote-part de
fonction- | Résultat Resulte.\t desi Solde net d'écart . Resqltat de résultat des .
Loyers nement, des cessions des d'acquisition/| Resgltat cesspndes sociétés mise Res_ultats de
(M€) o dactifs et de| _. opérationnel|  sociétés P 1 sociétés noi Total
nets codts autres arts de ajustements] Ecart net mises en en équivalence| consolidées
d'acquisition | activités P s de valeurs | d'acquisition s quival etintéréts sur
et codts liés| societes négatif equivalence créances
France 2728 7L 1549 (0B) 434, - 30 4379
E Europe Centrale 742 92[2 166,4 271 12, g 206,93
[
g Espagne 760 () 211/6 287,1 - 0.3 286,94
E Pays nordiques 54,7 g 1101 162,94 - 162.4
o
O |Autriche 46, - - a6(4 92,4 - 925
I
E Allemagne 264 - 2i 28,4 - 82[2 110,79
° Pays-Bas 337 (09 14[8 48,5 - 48,9
Total Centres Commerciaux 581, 6, 6322 (0,8) 1219,8 2.1 98,6 - 1 345|5
x  |France 758 (o 107[8 - 1829 - 182.9
g |aures 9, - - 4k - 139 - 1394
“ ITotal Bureaux 84,9 - 0, 11283 1969 196/9
g France 59,9 - 216 745 155/0 76 1626
8]
Non affectable (51,4) 159 go (1f2) - (36.9) - ojo (36,9
Total 30/06/2015 7256 (51,6) 374 4.6 81f.8 ©.8) 1534,9 27,1 106, 0, 1 668|1

M Activité Congrés & Expositions.

L’information sectorielle sur les immeubles de glament est présentée en note 5.1.
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NOTE 5. IMMEUBLES DE PLACEMENT, ACTIFS CORPORELS ET INCORPORELS,

ECART D’ACQUISITION

5.1. Immeubles de placement

5.1.1. Immeubles de placement évalués a la juste valeur

(M€) 30/06/2016 31/12/2015

Centres Commerciaux 28 228,2 27 062,8
France 13 126,6 12 629,1
Europe centrale 3207,6 2937,4
Espagne 3087,5 2942,3
Pays nordiques 3322,0 3238,3
Autriche 2110,2 2 029,8
Allemagne 1946,7 1853,6
Pays-Bas 1427,6 1432,2
Bureaux 3063,1 3487,4
France 2 767,4 3181,1
Autres pays 295,7 306,3
Congrés & Expositions et Hotels 2 530,8 2 451,7
Total 33822,1 33001,8
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Immeubles

(M€) Total détenus en
Centres Congrés & immeublesde vue de la
Commerciaux Bureaux  Expositions  placement vente Total
31/12/2015 27 062,8 34874 24517 33001,8 268,8 33270,6
Acquisitions @ 458 2,3 0,1 48,2 - 48,2

Entrées dans le
périmétre de 8,0 - - 8,0 - 8,0
consolidatior?

Dépenses 275,1 43,6 51,6 370,3 01 370,4
capitalisées

Cessions et sorties 3 5)

de périmétre (29.9) (19.5) (49,4) (268,9§ (318,3)
Reclassements et

transferts de 51,6 (618,9) 0,1 (567,1) 587,1® 19,9
catégories

Actualisation (6,2) - - (6,2) - (6,2)
Variations de juste 841,9 169,9 273 1039,1 - 1039,1
valeur

Variations de

change (20,9) (1,7 - (22,6) - (22,6)
30/06/2016 28 228,2 3063,1 2530,8 33822,1 587,1 34 409,1

® Les acquisitions et les entrées dans le périmétreomsolidation concernent principalement le Fodes Halles et Les 4 Temps.
@ Les dépenses capitalisées concernent principalement
- les centres commerciaux en France et en Suéde ;
- les actifs de bureaux en France ;
- les sites de Congrés & Expositions en Franceygipalement le Parc des Expositions de la Port¥ éesailles.
@ Les reclassements et transferts de catégorie gooregent essentiellement aux reclassements en infesedétenus en vue de la
vente.
@ L’Immeuble de placement en cours de constructiBlQ) correspondant au projet d’extension et rénmvatle Centrum Chodov est
dorénavant évalué a la juste valeur au 30 juin 201
®  Concernent essentiellement la cession de l'immedibleureaux situé 2-8 rue Ancelle & Neuilly-sum8gau profit d’'une coentreprise
constituée d’ACM Vie SA et de fonds gérés par Ammmdobilier.

Hypotheses de valorisation et sensibilités

Compte tenu du peu de données publiques disponitidel complexité des évaluations d'actifs imnietsl et
du fait que les experts immobiliers utilisent pdemrs évaluations les états locatifs confidentaiisGroupe,
Unibail-Rodamco a considéré la classification emeldu 3 de ses actifs comme la mieux adaptée. Be gbs
données non observables publiquement comme leshdges de taux de croissance de loyers ou lesd@ux
capitalisation sont utilisées par les experts plgtierminer les justes valeurs des actifs d'UniRaitamco.

Au 30 juin 2016, les soldes des aménagements @e &ydes droits d’entrée étalés sur la durée felasebaux
s'élevent a 80,2 millions d’euros. Ces montantd déduits des valeurs d’expertise des actifs itesxau bilan.

Les tableaux suivants présentent un certain nom@téments quantitatifs utilisés pour évaluer stgualeur
des actifs du Groupe.

Centres Commerciaux

Les Centres Commerciaux sont valorisés a I'aida deéthode des flux de trésorerie actualisés é&/méthode
par le rendement.
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. Loyer en € Taux Tauxde TCAM des
Centres Commerciaux - Taux de \ L .
30/06/2016 rendement par m? d'actualisationcapitalisation loyers nets
(a) (b) (c) (d)
Max 8,1% 823 13,0% 9,5% 9,00
France Min 3,6% 85 5,3% 3,8% 1,2P6
Moy. pondérée 4,1% 503 5,8% 4,3% 4,80
Max 6,8% 549 8,0% 7,6% 2,8%
Europe Centrale Min 4,6% 189 6,6% 4,8% 2,3%
Moy. pondérée 5,0% 382 6,9% 5,2% 2, 7%
Max 14,6% 526 9,5% 8,3% 5,3%
Pays Nordiques Min 4,0% 118 6,5% 4,3% 0,5%
Moy. pondérée 4,5% 364 71% 4,6% 3, 7%
Max 8,1% 770 11,0% 7,8% 4,006
Espagne Min 4,5% 99 7.5% 4,5% 1,8p6
Moy. pondérée 51% 276 8,1% 5,0% 3,3%
Max 6,9% 404 8,0% 6,6% 4,69
Allemagne Min 4,2% 238 6,3% 4,1% 2,4%
Moy. pondérée 4,.7% 310 6,6% 4,6% 3,3%
Max 4,4% 366 6,3% 4,3% 2,8%
Autriche Min 4,3% 352 6,2% 4,3% 2,3%
Moy. pondérée 4,3% 359 6,2% 4,3% 2,506
Max 9,5% 408 9,0% 8,9% 5,86
Pays-Bas Min 3,9% 113 6,0% 4,3% nts
Moy. pondérée 4,7% 238 6,4% 4,9% 3,9%

Les taux de rendement, d’actualisation et de digateon sont des moyennes pondérées par les juslmsrs des actifs.

(a) Loyer annuel moyen (loyer minimum garanti +doyariable) par actif et par m2.

(b) Taux utilisé pour actualiser les flux futurstdésorerie.

(c) Taux utilisé pour capitaliser les revenus eméende sortie pour calculer la valeur de sortikedéf.

(d) Taux de Croissance Annuelle Moyen des loyets, mi&terminé par I'expert (sur 6 a 10 ans en fonatu modele DCF utilisé).

Sur la base de la valeur du patrimoine hors ddgtsnutation et frais estimés, le taux de rendemmenten des
actifs du péle commerces s'établit a 4,4 % au 803016 (4,6 % au 31 décembre 2015).

Une augmentation de 25 points de base des tawertiement ferait diminuer de -1 561 millions d’euros
(ou -5,3 %) la valeur du patrimoine de centres cencraux (hors actifs en développement ou comptaslpar
mise en équivalence), droits de mutation et fradtuis.

Bureaux

Les Bureaux sont valorisés par la méthode desiféutxésorerie actualisés et la méthode par le reade
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BUre aux - ren-lt—jzlgei? de Loyer en € Taux Taux de TCAM des|
30/06/2016 surfaces par m? d'actualisationcapitalisation loyers netd
oUGes @ (b) © @

Max 11,3% 536 9,8% 8,2% 21,206
France Min 3,8% 105 5,3% 3,9% -3,5%
Moy. pondérée 57% 420 5,9% 5,0% 2,8%
Max 8,5% 276 8,8% 7,8% 3,7%
Pays Nordiques Min 6,0% 116 6,9% 5,4% 1,2%
Moy. pondérée 7,1% 223 7,8% 6,6% 2,9%
Max 16,9% 51 13,8% 9,8% 12,776
Pays-Bas Min n.s. n.s. 6,4% 4,9% 10,0P6
Moy. pondérée 12,5% 41 10,0% 7,6% 11,2%%
Max 8,7% 537 8,4% 7.5% 8,0%0
Alemagne Min 4,8% 52 6,5% 4,5% 1,66
Moy. pondérée 5,3% 163 6,9% 5,0% 3,1%
Max 6,8% 128 7,6% 7,0% 4,0%
Autriche Min 6,4% 118 75% 6,5% 2,1%
Moy. pondérée 6,6% 123 7,6% 6,8% 3.2

Les taux de rendement, d’'actualisation et de daggiteon sont des moyennes pondérées par les juakesrs des actifs. La région Europe
Centrale ne contient qu’un actif (hormis la valdas parts dans les bureaux de Zlote Tarasy, Lutn®kytight) et n’est donc pas présentée.
Les immeubles vacants, les immeubles en restruicinret les immeubles faisant I'objet d’une offfachat ne sont pas pris en compte.

(a) Loyer annuel moyen (loyer minimum garanti) @etif et par m2. Le calcul prend en compte la swfadédiée aux restaurants
d’entreprise.

(b) Taux utilisé pour actualiser les flux futurstd&sorerie.

(c) Taux utilisé pour capitaliser les revenus eméende sortie pour calculer la valeur de sortikedéf.

(d) Taux de Croissance Annuelle Moyen des loyets, mi&terminé par I'expert (sur 3 a 10 ans en fonatu modele DCF utilisé).

Pour les surfaces louées et sur la base d'unendetif hors droits de mutation et frais estiméstaux de
rendement moyen des actifs de Bureaux au 30 jui® 8&st contracté de 20 points de base a 5,8%.

Une augmentation de 25 points de base des tausndiement bureaux ferait diminuer de -189 milliofreutbs
(ou -4,8%) la valeur totale du patrimoine de bure8loués et vacants, hors actifs en développemant o
comptabilisés par mise en équivalence) droits dation et frais inclus.

Congres & Expositions

Les valorisations d’experts font ressortir un talex rendement moyen (résultat opérationnel récuimgant
intéréts, impdts, dépréciation et amortissemenisélipar la valeur des actifs, hors droits de ntatt frais
estimés) des actifs consolidés de Viparis de 6,0%0ajuin 2016, en baisse de 30 points de baseapaort au
31 décembre 2015.

Une augmentation de +25 points de base du taugrdiement et du colt moyen pondéré du capital, rdé&tés
au 30 juin 20186, résulterait en un ajustementlzalase de -115,4 millions d’euros (-5,1%).
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5.1.2. Immeubles de placement en cours de construction évalués au colit

(M€) 30/06/2016 31/12/2015
Centres Commerciaux 636,6 527,3
France 332,8 275,6
Europe centrale 118,0 134,7
Espagne 107,9 75,1
Pays nordiques - -

Autriche - -

Allemagne 49,7 41,9
Pays-Bas 28,2 -

Bureaux 218,4 177,7
France 218,4 177,7
Autres pays - -

Congreés & Expositions et Hotels 4,2 3,2
Total 859,2 708,2

Au 30 juin 2016, les Immeubles de placement en <al@ construction évalués au colt sont notamment
COMpOSES :

- de projets de centres commerciaux comme le prégetahsion et de rénovation de Carré Sénart, les
projets Wroclavia et Val Tolosa ;

- de projets de développement de bureaux tels quéylet Phare-Sisters a La Défense.

Aucun indice de perte de valeur n'a été identitiéle premier semestre 2016.

Total immeubles de

M€ PP . . ~
(M€) Valeur brute Dépréciation placement évalués au codt
31/12/2015 775,0 (66,8) 708,2
Acquisitions 2,3 - 2,3
Entrées dans le périmetre de 32,0 ) 320
consolidation
Dépenses capitalisédy 132,3 - 132,3
Reclassements et transferts (14,0) ) (14,0)
de catégories
Actualisation 0,4 - 0,4
Variations de change (1,9) - 1,9
30/06/2016 926,0 (66,8) 859,2

M Les dépenses capitalisées concernent essentietiéenemjet d’extension de Carré Sénart, le prajétoclavia et le projet d’extension
et rénovation de Centrum Chodov avant son reclasseen immeuble de placement en cours de construétialué a la juste valeur.
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5.2. Actifs incorporels

Tableau de variation du premier semestre 2016

Autres actifs

zll\ilg)ur nette Droits et salons incorporels Total

31/12/2015 233,8 8,3 2421
Acquisitions - 1.3 1,3
Amortissements 1.2) - 1.2)
Dépréciations / reprises 2,80 (1,0) 1,8
30/06/2016 2354 8,6 2440

@ Correspond principalement & une reprise de dépté&siasur un actif incorporel Viparis suite aux éwvations par des experts
indépendants.

Une hausse de +0,25% (25 points de base) du remidezhedu colt moyen pondéré du capital des actifs
incorporels de Viparis déterminés en fin d’annémihun impact négatif de -23,4 millions d’euro8,8%) sur la

valeur des actifs.

5.3. Ecarts d’acquisition

Un test de dépréciation a été effectué sur les®d&cquisition justifiés par I'optimisation fidegpotentielle sur
les actifs. Aucune dépréciation n'a été constaté8@ juin 2016. Suite a la cession d’Europark (Beck),
1,7 million d’euros ont été déduits des écartsgliggition et reconnus en résultat de cession diétgsc

Les écarts d’acquisition correspondant a une vadgactivité de services immobiliers (fee business) la

capacité a créer et a développer des projets gstifi¢s par une valorisation externe effectuéeforepar an au
31 décembre. Aucun indice de perte de valeur @adéntifié sur le premier semestre 2016.

5.4. Solde net des ajustements de valeurs

Ce poste enregistre les variations de juste vateuastatées sur les immeubles de placement, airsilem
dépréciations et reprises comptabilisées sur lifs aorporels et incorporels.

1° semestre  1* semestre

(M€) 2016 2015 2015
Immeubles de placement évalués a la juste valeur 0B9,1 795,8 17974
Centres Commerciaux 841,9 632,2 1494,2

Bureaux 169,9 101,9 228,0

Congres & Expositions 27,3 61,7 75,1

Immeubles de placement évalués au co(t - 10,5 (8,7)
Actifs corporels et incorporels 2,8 11,5 6,5
Autres - - 23,7
Total 1041,9 817,8 1818,8

59



5.5. Décaissements liés aux travaux et aux acquisitions d'actifs immobiliers (Etat des flux
de trésorerie consolidés)

Au cours du premier semestre 2016, les décaisssriéstaux travaux et aux acquisitions d’actifs ioliliers
s’élevent & 557,5 millions d’euros. Ce montant coeng les acquisitions, les codts d’acquisition &aigés, les
travaux ainsi que les dépenses capitalisées etoesgé de la variation des dettes sur investissgsnde la

période.

60



NOTE 6. TITRES ET INVESTISSEMENTS DANS LES SOCIETES COMPTABILISEES PAR
MISE EN EQUIVALENCE

6.1. Evolution des titres et investissements dans les sociétés comptabilisées par mise en
équivalence

Ces titres et investissements correspondent augo2®tés comptabilisées par mise en équivalenasnipa
lesquelles 12 sont sous influence notable et 11 mirdlées conjointement.

(M€) 30/06/2016 31/12/2015
Titres mis en équivalence des sociétés propriétaieecentres commerciaux et de sites de congrés

& expositions 10791 982,4
Préts accordés aux sociétés propriétaires de senotmmerciaux et de sites de congres &

expositions 482,0 553,6
Total titres et investissements dans les sociétésses en équivalence 1561,1 1536,0

6.2. Quote-part de résultat des sociétés mises en équivalence et intéréts sur créances

Ce poste se ventile de la fagon suivante :

30/06/2016 30/06/2015%
Activités  Activités Activités  Activités
(M€) récur- non récur- Résultat récur- non récur- Résultat
rentes  rentesV rentes  rentes?
Quote-part du résultat des sociétés propriétaiees d
centres commerciaux et sites de congrés & 26,6 48,2 74,8 33,0 55,7 88,7
expositions
Quote-part du résultat du groupe Comexposium - - - 7.9 (2,3) 5,6
Total quote-part de résultat des sociétés mises
. 26,6 48,2 74,8 40,9 53,4 94,3
en équivalence
Intérét sur les préts accordés aux sociétés
o . 9,3 - 9,3 10,4 - 10,4
propriétaires de centres commerciaux
Intéréts sur le prét accordé au groupe 14 14
Comexposium ' '
Total intéréts sur créances des sociétés mises en
L 9,3 - 9,3 11,8 - 11,8
équivalence

@ Correspond essentiellement & la variation de jusieur des immeubles de placements sous-jacents.
@ Comprend :

- Arkady Pankrac (Prague) cédé le 30 juin 2015;

- Les sociétés Ruhr Park comptabilisées par miseeivalence jusqu’au 24 juillet 2015;

- Comexposium cédé le 31 juillet 2015.

6.3. Transactions avec les parties liées (coentreprises et entreprises associées)

Il n'existe pas, a la connaissance du Groupe, deepal’actionnaires ni de personnes ou groupesmipnes
exergant ou pouvant exercer un contrdle sur le Brou

Les principales transactions effectuées avec leSepaliées sont celles faites avec les sociétésesnien
équivalence.
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(M€) 30/06/2016 30/06/201!

Comexposium®

Prét accordé - 124.¢
Intéréts comptabilisés - 1,5
Loyers et honoraires facturés - 43,¢

Sociétés propriétaires de centres commerciaux et ddtes de ongrés &

expositions

Préts accordd® 488,4 558,(
Intéréts comptabilisés 9,3 10,2
Compte courant au débit 10 0,¢
Compte courant au crédit (3,5) 6,7
Honoraires de gestion d’actifs et autres honor&ites 7,4 14,2

M Le 31 juillet 2015, le Groupe a cédé sa participatie 50% dans Comexposium & Charterhouse.

@ Correspond & 100% du financement de l'nvestissenians les centres commerciaux. La variation paipeat au £ semestre 2015
est principalement due au changement de méthodmumiolidation de Benidorm (Espagne), de mise eivaélgmce a intégration
globale au ¥ semestre 2016 et au remboursement partiel duge@rdé au sous-groupe Zlote Tarasy.

®  La diminution s’explique essentiellement par le ngement de méthode de consolidation de Ruhr Pdtengagne), de mise en
équivalence a intégration globale en juillet 2015.

Toutes ces opérations sont consenties a des pmadghé.

Aucune transaction entre parties liées n'a eu ddichsignificatif sur la situation financiere ou kEsultats du
Groupe.
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NOTE 7. FINANCEMENT ET INSTRUMENTS FINANCIERS

7.1. Résultat financier

7.1.1. Coiit de I'endettement financier net

1*" semestre  1°" semestre

(M€) 2016 2015 2015
Opérations sur titres 0,7 0,7 0,9
Autres intéréts financiers 1,2 5,2 7,7
Produits d'intéréts sur dérivés 39,9 39,5 77,6
Sous-total produits financiers 41,7 45,3 86,3
Opérations sur titres - 0,1) -
Rémunération des emprunts obligataires et EMTNs ,8)28 (137,2) (265,3)
Intéréts et frais sur emprunts (24,3) (36,8) (64,4)
Intéréts sur avances des associés (14,4) 9,9) (22,7)
Autres intéréts financiers (1,2) (1,0) (2,5)
Charges d'intéréts sur dérivés (11,3) (31,3) (61,1)
Charges financiéres avant immobilisation des fraifinanciers (179,4) (216,3) (416,1)
Frais financiers immobilisés 6,3 18,1 30,3
Sous-total charges financiéres nettes (173,1) (198,0) (385,8)
Colt de I'endettement financier net (131,4) (152,7) (299,5)

Les produits et charges financiers du tableau tes de trésorerie consolidés correspondent aux ambsit
décaissés ou encaissés des intéréts financiers payéecus sur la période. lls n'incluent aucun taoinnon
décaissé tel que les intéréts courus non éches enhortissements de frais et primes d’émission.

7.1.2. Ajustement de valeur des instruments dérivés et dettes

1¥ semestre  1°" semestre

(M€) 2016 2015 2015
(I;‘Irimes et frais de rachat des obligations et des ANf$ et remboursements (30,0) (212.,9) (214,3)
emprunts

Mise a juste valeur des ORNANEs 20,1 (50,8) (75,9)
Impact du change 27,4 (59,1) (64,8)
Restructuration des instruments de couverturesst énjuste valeur des dérivés (183,1) 1455 (13,4)
Actualisation des dettes et autres éléments (doottsssements de la dette de

Rodamco mise a juste valeur a la date de la fuside & dette de Unibail- 0,4 (0,4) 6,3
Rodamco Germany mise a la juste valeur en juilléd20

Total Résultat financier non récurrent (165,2) (77,7) (362,1)
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7.2. Actifs et passifs financiers

7.2.1. Principales opérations de financement du premier semestre 2016

Les opérations de financement a moyen et long teémksées au®lsemestre 2016 s'élévent a 1 720 millions
d’euros et incluent :

- La signature de 200 millions d’euros de lignes didit & moyen et long terme avec une maturité
moyenne de 5 ans.

- Trois émissions obligataires publiques réaliséemars et avril 2016 sous le programme EMTN pour
un montant total de 1 500 millions d’euros.

- L’émission d'un placement privé pour 20 millionsedios sous le programme EMTN d’'Unibail-
Rodamco avec une maturité de 11 ans.

Au total, ces émissions obligataires ont été réatisavec une maturité moyenne de 14 ans contre une
maturité moyenne de 12 ans en 2015.

- Le Groupe a également réalisé une offre de rachhtigations en avril 2016 avec un montant total de
282 millions d’euros portant sur 8 obligations (d@robligations avaient déja fait I'objet d’'une reffde
rachat) avec des maturités allant de 2017 a 20@8setoupons de 1,625% a 3,875%.

Des ressources financiéres additionnelles ont létgnaes sur les marchés court-terme de Billetsrdeorferie,
des« US commercial Papers() SCP) et de BMTN.

Le Groupe a mis en place au premier semestre 2816ragramme d’'USCP. Le montant d’encours moyen
depuis son lancement s’éléve a 105 millions deadglles montants levés en dollars étant swappéares.

L’encours moyen des billets de trésorerie, USCBMTN au ' semestre 2016 a été de 1 375 millions d’euros
(contre 1 192 millions d’euros en moyenne sur 2@M&c une maturité allant jusqu’a huit mois.

Au 30 juin 2016, le montant total des lignes delitdgancaire disponibles s'éléve a 5 548 millioteudbs suite a la
signature de nouvelles lignes et I'extension dedigexistantes.
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7.2.2. Répartition de la dette financiére et durée restant a courir

Durée restant a courir (M€) Courant Non courant Total Total
Moinsde s 5ans  PUSAE5S 30062016 31/12/2015
1an ans

Obligations a option de Remboursement en

Numéraire et/ou en Actions Nouvelles et/ou 0,0 9,6 1056,7 1066,3 1087,8
Existantes (ORNANES)

Dette principale - 7,8 1 000,0 1007,8 1 009,2
Mise a juste valeur de la dette - 1,8 56,7 58,5 78,6
Intéréts courus 0,0 - - 0,0 0,0
Emprunts obligataires et EMTN 709,1 3546,9 6 293,3 10 549,3 9602,2
Dette principale 662,8 3546,9 6293,3 10503,dY® 9538,0
Intéréts courus 105,4 - - 105,4 112,1
Frais et primes d’émission d'emprunts (59,1) - - (59,1) (47,9)
Errggirtunts et dettes aupres des établissements de 3935 602.9 550,0 1546.4 15463
Dette principale 381,4 602,8 550,0 1534,3 1535,5
Intéréts courus 6,3 - - 6,3 45
Frais d'émission d'emprunts (15,8) - - (15,8) (16,7)
Dlgcogyerts banca[res et.comptes courants 213 i i 213 225
d'équilibrage de trésorerie

Mise & juste valeur de la dette 0,2 0,1 - 0,4 0,5
Autres dettes financieres 834,7 1 055,4 246,7 2 136,8 2822,0
Tlrcres du marché interbancaire et de créances 834.7 i i 834,79 15950
négociables

Intéréts courus sur titres du marché interbaneire (0,0) i i (0,0) i

de créances négociables
Comptes courants vis-a-vis des associés ne détenant

) 1055,4 246,7 1302,1 1,227,0
pas le control&
Emprgpts liés & des contrats de location 6.2 120 347.8 366,0 367.4
financiére
Total 19435 5226,8 8 494,5 15 664,8 15 425,7

@ Inclut l'impact de change sur la dette émise en magm étrangére pour un montant de +73,8 millionsutos.

@ La dette a taux fixe de Rodamco a été mise & veleanarché lors de son entrée dans le périméteodsolidation en 2007.

®  Considérés comme non courants lorsqu'ils finantemts actifs liés.

®  Dans la note sur les ressources financiéres, lestamts de 10 429 millions d’euros et de 836 millideuros, respectivement pour les
emprunts obligataires et EMTN et les USCP, prenmantcompte les instruments de couverture liés dede émise en devise
étrangeére.
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7.2.3. Obligations a option de Remboursement en Numéraire et/ou en Actions Nouvelles
et/ou Existantes (ORNANEs)

Le détail des ORNANESs au 30 juin 2016 est préséatiss le tableau ci-dessous.

Total juste

Dette a la valeur

(M€) juste| comptabilisée
valeur | au compte de

résultat

ORNANES émises en 2012 9,6 0,4
ORNANES émises en 2014 552,5 11,6
ORNANES émises en 2015 504,2 8,0
Total 1 066,3 20,1

7.2.4. Caractéristiques des nouveaux emprunts obligataires et EMTN (hors ORNANEs)
émis au premier semestre 2016

Au 30 juin 2016, les nouveaux emprunts obligata@eEMTN réalisés au cours du premier semestre 2016
les caractéristiques suivantes :

Dates d'émission Taux 30 /ogggi%r?@ g) Echéance
Mars 2016 Taux fixe 1,375 % 500,0 Mars 2026
Mars 2016 Taux flottant (Erb6M+0 %, flooré a 0,95 %, capp& %b) 20,0 Mars 2027
Avril 2016 Taux fixe 1,125 % 500,0 Avril 2027
Avril 2016 Taux fixe 2 % 500,0 Avril 2036
Total 1520,0

7.2.5. Obligations contractuelles liées aux emprunts

Au 30 juin 2016, le ratio d’endettement (LT\falculé pour le groupe Unibail-Rodamco ressor# &3 contre
35 % au 31 décembre 2015.

Le ratio de couverture des intéréts par 'EBE&ssort & 5,9x au premier semestre 2016 gracéogers solides
des actifs existants et de ceux récemment livigs gu’a un codt de la dette en baisse.

Ces ratios sont éloignés des niveaux amgenantdancaires habituellement fixés a un maximum de Go%s
le ratio d’endettement et & un minimum de 2x peuatio de couverture des intéréts, et reportéx figs par an

aux banques.

Au 30 juin 2016, 97 % des lignes de crédit et emimiancaires du Groupe autorisent un endettemaut d
moins 60 % de la valeur totale du patrimoine oladeleur des actifs de la société emprunteuse.

! Ratio d’endettement = dette financiére nette / vatieupatrimoine droits inclus.

2 Ratio de couverture des intéréts = EBE des activitésrrentes / Frais financiers nets récurrento(gpris frais financiers
immobilisés) ou EBE des activités récurrentes = Itésopérationnel récurrent et autres revenus, snfiiais généraux,
excluant dépréciations et amortissements.
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7.2.6. Valeur de marché de la dette

La valeur de marché de la dette a taux fixe eadiette indexée d’Unibail-Rodamco est présentéessous.

(M€)

30/06/2016 31/12/2015
Valeur comptable Valeur de marché Valeur comptable Valeur de marché

Dette a taux fixe et indexée

Emprunts a taux fixe et indexés,
titres du marché interbancaire et 11 676,99 12 569,3 11 077,4 11 546,7
de créances négociables

1)

Dont ORNANES a valeur de marché dans les compite$ 7c2.3 « ORNANES »).

La dette est valorisée a la valeur de marché shasga des taux de marché et des spreads de I'emetiz date
de cléture de I'exercice.

7.2.7. Dette financiere nette

L’endettement financier net est défini de la mammuivante :

Dette financiére nette

(M€) 30/06/2016 31/12/2015

Montants comptabilisés au Bilan

Obligations a option de Remboursement en Numértliva en Actions Nouvelles et/ou

Existantes (ORNANES) 1066,3 10878
Part non courante des emprunts et dettes finasciere 12 295,3 115229
Part courante des emprunts et dettes financieres 1937,3 24477
Total des passifs financiers 15 298,8 15 058,3
Retraitements

Juste valeur de la dette (58,9) (79,1)
Comptes courants vis-a-vis des associés ne déteasufe controle (1302,1) (1227,0)
Impacts des instruments de couverture sur la dettievises étrangéres (72,4) (99,9)
Intéréts courus non échus / frais d'émission (36,8) (52,0)
Total dettes financieres (en valeur nominale) 13 828,7‘1) 13 600,3
Trésorerie et équivalents de trésorerie (540,3)™ (342,6)
Dette financiére nette 13 288,4 13 257,7

(€0

Les découverts bancaires et comptes courants diegage de trésorerie sont inclus dans le total destes financiéres, en 2016 pour
21,2 millions d’euros et en 2015 pour 22,5 milliahsuros.
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Trésorerie nette a la cléture

(M€) 30/06/2016 31/12/2015
Titres monétaires disponibles a la veftte 6,1 98,4
Disponibilités bancaires 534,2 2442
Total actif 540,3 342,6
Découverts bancaires et comptes courants d'écqaglbde trésorerie (21,2) (22,5)
Total Passif (21,2) (22,5)
Trésorerie nette & la cléture® 519,1 320,1

™ Ce poste se compose de Sicav monétaires (valeliigres de placement).
@ Le paiement du dividende qui a été effectué |&l6tj@016 est couvert par la position de trésoeeaiu 30 juin 2016.

7.3. Tableau de variation des dérivés actifs et passifs

Montants reconnus dans I'Etat du Résultat Glob3gl

Codt de AJ[\J/:leedr:Sde Autres élémentg

(M€) 31/12/2015 |l'endettement| . du résultat 30/06/2016
; instruments
financier dérive global
érivés

Actifs
Dérivés alajuste valeur 297,p 14 9,p) 0,3 290,0
- Couverture de flux de trésorerie 1,0 1,5 - 0,8 28
- Sans relation de couverture 281,7 (0,2) (13,0) - 2686
- Autres dérivés 14,5 - 4,1 18,6
Passifs
Dérivés alajuste valeur 263,09 1741 - 438|0
- Sans relation de couverture 263,9 - 1740 - 438)0
Net 33,3 1,4 (183,1)) 0,3 (147,p)
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7.4. Ventilation par niveau des actifs et passifs financiers a la juste valeur

Le tableau ci-aprés donne la ventilation des imsémts financiers en fonction des trois niveaux de
hiérarchisation définis par IFRS 13.

(M€) Evaluation de la juste valeur au 30/06/2016

Total Niveau 1 Niveau 2 Niveau 3
Actifs
Juste valeur par le résultat
Dérivés 287,2 - 268,6 18,6
Titres monétaires disponibles a la vente 6,1 6,1 - -
Juste valeur par les capitaux propres
Dérivés 2,8 - 2,8 -
Total 296,1 6,1 271,4 18,6
Passifs
Juste valeur par le résultat
ORNANESs 1 066,3 1 066,3 - -
Dérivés 438,0 - 438,0 -
Total 1504,3 1 066,3 438,0 -
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NOTE 8. IMPOTS ET TAXES

8.1. Impot sur les sociétés

1*" semestre

1*" semestre

(M€) 2016 2015 2015
Imp6t différé et courant récurrent sur :

- Dotation/reprise nette de provision pour risgeed (4,5) 0,8 4,3
- Autres résultats récurrents 4,3 (14,9) (29,1)
Total imp6t récurrent (0,2) (14,1) (24,8)
Imp6t différé et courant non récurrent sur :

- M|§e ajugtg vgleur.des immeubles de placemeré@téciation (109,6) (69.6) (222.3)
des immobilisations incorporelles

- Dépréciation d'écart d'acquisition justifié pasdmpots - 1,9 -
- Autres résultats non récurrefits (2,5) (61,3) (41.2)
Total imp6t non récurrent (112,1) (132,8) (263,5)
Total imp6t (112,3) (146,9) (288,3)
Dont impot a payer (13,8) (50,3) (38,9)

™ Comprend la contribution de 3 % sur les dividenp@gés en numéraire par les entités francaises cwB pour un montant total de
-2,5 millions d’euros au®lsemestre 2016 (-14,0 millions d’euros &lusémestre 2015 et -14,1 millions d’euros au 31 ghéce 2015).

8.2. Impots différés

Tableau de variation du premier semestre 2016

Augmenta- Diminu- Ecarts de Variations
(M€) 31/12/2015 tion tion conversion de 30/06/2016
périmétre

Impéts différés passifs (1 575,1) (110,2) 0,5 2,4 19 (1 680,4)
Impots différé
[MpOLS CIeres sur (15086)  (106.9) - 2.4 19  (16113)
immeubles de placement
Impéts différés sur
{MPOts Al ! (66,5) (3.2) 05 - - (69.1)
incorporels
Autres imp0ts différés 109,5 18,9 (4,8) - - 123,6
Report de déficit fiscdP 106,7 18,9 (4,4) (0,1) - 121,2
Autres® 2,8 0,0 (0,4) - - 2,4
Total imp6ts  différés

o mp ! (1 465,6) 91,2) 4.3) 2.4 19  (15568)
passifs
Impots différés actifs
Report de déficit fiscal 43,4 1,9 (2,0) - - 43,2
Autres impbots différés (11,8) 5,3 (7,8) - - (14,3)
Total imp06ts différés actifs 31,6 7,1 (9,8) - - 28,9

M Les imp6ts différés actifs et passifs sont netiésein d’une méme entité fiscale.
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Les impots différés passifs sur immeubles corredponaux pays n'ayant pas de régime fiscal spécfigux
sociétés fonciéres comparable a celui de la FréBit€), qui permet de bénéficier d’exonérationsdiss sur le
résultat courant et les plus-values de cession awec obligation de distribuer une partie du résuttet.
L'augmentation des impdts différés passifs sur imphes de placement s’explique par 'augmentatioriade
valeur des actifs, principalement hors de France.

Le Groupe s’attend a ce que ses activités aux Bagsie soient plus éligibles au régime FBI a conixe?010.
Le Groupe conteste cette position. Au 30 juin 2Q&6impot différé passif a été comptabilisé suriteseubles
de placement aux Pays-Bas a hauteur de 80,6 msiliuros. Un imp6t différé actif sur déficits fiscx a été
comptabilisé pour un méme montant. Les deux mosiamit é&té compensés. Etant donné le niveau d'ineet
aucun autre imp6t différé actif lié aux importadéicits fiscaux aux Pays-Bas n’a été reconnu.

NOTE 9. PROVISIONS

La détermination du montant des provisions pougues et charges nécessite I'utilisation d’estinmeti@t
d’hypothéses émises par la Direction, sur la baséodnations ou situations existant a la date abdissement
des comptes, qui peuvent se révéler différentda dialité, ainsi que I'exercice de son jugement.

Tableau de variation du premier semestre 2016

. Autres

Reprises Reprises mouvements/
(M€) 31/12/2015 Dotations . non - 30/06/2016

utilisées . variations de

utilisées P
périmétre

Provisions long terme 35,3 3,2 0,7) (2,8) 15 36,5
Provisions pour litiges 25,3 0,5 (0,2) (0,2) - 25,6
Autres provisions 10,0 2,7 (0,6) (2,7) 15 10,9
Provisions court terme 18,1 1,7 (2,4) (1,9 - 15,6
Provisions pour litiges 15,5 0,7 0,7) (1,6) - 13,9
Autres provisions 2,6 1,0 1,7) (0,3) - 1,7
Total 53,4 4,9 (3,1) 4,7) 15 52,1

En Autriche, un locataire a obtenu une décisiojudgce limitant le nombre de métres carrés pouétnet loués
a une certaine catégorie de commercants du ceotnenercial sans son consentement. Le risque relatétte
procédure, qui impacte le calcul de la juste vatkil'immeuble de placement, a été évalué par @ en
fonction des informations actuelles dont il dispose
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NOTE 10. AVANTAGES CONSENTIS AU PERSONNEL

10.1. Paiements en actions

Options de souscription d'actions

Il existe actuellement quatre plans d'options dessd@ption d'actions consenties aux dirigeantsugtraembres

du personnel du Groupe, tous soumis a conditigmedi®rmance. Ces options ont une durée de viepieass et
peuvent étre exercées a tout moment, en une oieptasfois, a partir de la 4éme année suivant k& da
d’attribution. Le droit d’exercice est subordonnélaaréalisation de la condition de performance dme
performance boursiére globale d'Unibail-Rodamcoralebtre strictement supérieure en pourcentage a la
performance de l'indice de référence EPRA sur tengé de référence.

Les options de souscription d'actions attribuéesars 2016 avec condition de performance ont dt¥isées a
11,26 euros selon un modéle de Monte Carlo. Lexipales données prises en compte pour la valmisabnt
un prix d'exercice initial de 227,24 euros, un sode I'action a la date d'attribution de 232,4@guune période
d'acquisition des droits de quatre ans, une dueéeial estimée de 4,7 années, une volatilité de41%3un
dividende représentant 5,0 % de la valeur de Bactun taux d'intérét sans risque de -0,25 % etvatatilité de
lindex EPRA & 14,11 % avec une corrélation EPRA#di#-Rodamco de 91,51 %.

Les attributions d’'options de souscriptions d’atticcont comptabilisées conformément a la norme IERS
charge constatée au compte de résultat au titreptiems de souscription d'actions s'éléve a 2|oms d’euros
au premier semestre 2016 et a 2,3 millions d’eatopremier semestre 2015.

Le tableau ci-dessous détaille les options de sipiign d'actions attribuées et non exercées inldd premier
semestre :

Prix de Nombre |Ajustements| Nombre Nombre Nombre
Plan Période d'exercice™|souscriptionf doptions | ennombre [ doptions | doptions d'actions
ajusté (€)@| attribuées | d'options ® | annulées | exercées |potentielles ©
§8 2 | 2006 PPE 79,08 735450 17016 199464 70602 -
% o | 2010 e 1203 778 800 170561 231172 692540 2d 649
5€ | Wil 1415 753 950 15050 181724 529 399 57886
2011 QU000 15200 26 00D ] 26 040 !
g ~ | 2012 o 14641 672 20p 155 217 383 584 133 hot
5 | o Qoo 1734 617 066 131 232 5525 480 B09
2014 ol 1860 606 087 105 623 5788 494 726
g | 20 o 25681 615 860 65 242 ! 550 618
ué: 2015 o 2383 722k - ] ] 7245
£ | o Qoo 227,21 611 608 5744 1913 603 961
Total 5 424 24 355736 10750p8 2351001 2353775

@ Dans I'hypothése ou les conditions de performanageeprésence sont respectées. Si le premier jeua gériode d’exercice est un
jour non ouvré, la date retenue sera le jour ousuvévant. Si le jour de fin de la période d’exercest un jour non ouvré, la date
retenue sera le premier jour ouvré précédent.

@ Les ajustements prennent en compte les distritaipoélevées sur les réserves.

®  Toutes les options sont soumises & condition depeance.
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Plan d’Actions de Performance

Toutes les actions sont soumises a condition denpeaince.

Les actions allouées en avril 2016 ont été valesséelon un modéle de Monte Carlo, & 126,61 equouos les
résidents fiscaux francais et 136,14 euros pounlgges bénéficiaires. Les données prises en copmute la
valorisation sont un cours de I'action a la dagtdbution de 238,35 euros, une période d’acqaisitles droits
de trois ans pour les résidents fiscaux francaiguettre ans pour les autres bénéficiaires, unetiltélade
17,35 %, une volatilité de I'index EPRA a 13,99 $&@une corrélation EPRA/Unibail-Rodamco de 92,2%#f0
dividende représentant 5,0 % de la valeur de Bacét des taux d'intérét sans risque de -0,37 %49-9 et
0,07 % (respectivement pour trois, cing et sepf.ans

Les attributions d'actions de performance sont daipsées conformément a la norme IFRS 2. La @harg
constatée au compte de résultat au titre des actienperformance s'éléve a 1,4 million d’euros smper
semestre 2016 et a 1,0 million d’euros au pren@arestre 2015.

Le tableau ci-dessous détaille les actions de paence attribuées et non exercées a la fin dadteee:

Point de départ p No_mbred Nc();nbr_e curgule Nc();nbr_e curgule Nombre
de la période actions de actions de actions de d'actions
g isition @ performance performance performance otenticlles®
acquist attribuées annulées acquises p
2012 44 974 10 47p 34 496 -
2013 36 054 7199 21 807 7 0p5
2014 36 514 6 36p 345 29 8p6
2015 37 554 393p 345 332f3
2016 36 74 34y . 36 398
Total 191 844 28 32 56 993 106 532

M Les bénéficiaires sont soumis :
- soit, & une période d’acquisition minimale de traiss, au terme de laquelle les actions doivent éreservées pendant au moins
deux ans (Bénéficiaires résidents fiscaux frangais)
- soit, a une période d’acquisition minimale de qeains sans période de conservation (Bénéficairagé@sidents fiscaux francais).
@ Toutes les actions sont soumises a condition dernpeance.

10.2. Rémunération du Directoire et du Conseil de Surveillance

Pour une information plus détaillée sur la rémuii@nades membres du Directoire et du Conseil de
Surveillance, se référer au Rapport Annuel 2015.

Le 21 avril 2016, les membres du Directoire se sastattribuer 8 963 actions de performance.
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NOTE 11. CAPITAL ET DISTRIBUTION DE DIVIDENDES

11.1. Nombre d’actions composant le capital

Evolution du nombre d’actions composant le capital

Nombre total

d’actions
Au 31/12/2015 98 693 942
Levées d'options 562 372
Actions Gratuites Attribuées 29 423
Conversion ORNANESs 1549
Au 30/06/2016 99 287 286

Nombre moyen d’actions dilué et non dilué

1% semestre 1% semestre

2016 2015 2015

Nombre moyen d'actions (non dilué) 98 956 720 98 319 342 98 488 530
Impact dilution

Actions potentielles via stock-optiofts 35279 613 335 318 720

Actions gratuites attribuées (non acquiées) 7 055 105 762 7 138

Actions potentielles via ORNANESs 3287 834 1498 044 1489 060

Actions potentielles via ORAs 7 736 8 155 7978

Nombre moyen d'actions (dilué) 102 294 624 100 544 639 100 311 426

@ Comprend uniquement les actions et actions gratuititribuées dans la monnaie pour lesquelles laditiom de performance est
remplie.
11.2. Distribution de dividendes

Le 21 avril 2016, 'Assemblée Générale Mixte deSommaires d’Unibail-Rodamco SE a décidé le versgme
d’'un dividende en numéraire de 9,70 € par action.

Le dividende s’éleve a 963,1 millions d’euros. Wompte sur dividendes de 480,1 millions d’euroséavérsé
le 29 mars 2016 et le solde le 6 juillet 2016.
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NOTE 12. ENGAGEMENTS HORS BILAN

L'ensemble des engagements significatifs est mamigi-dessous. Il n’existe aucun engagement comple

12.1. Engagements donnés

Engage;n’vtlag)ts donnés Principales caractéristiques Echéances 30/06/2016 31/12/2015
1) Engagements hors bilan liés au périmetre de coofdation 112,84 114,2
Engagements de prises de participalions - Promefaehat et compléments de prix 2016 a 207 37,6 379
Engage‘ments c,jo.n.nes dans le cadre (—j%aranties de passif 2016+ 75,2 7683
transactions spécifiqu
2) Engagements hors bilan liés au financement du Gupe 1 096, 1097,p
Garanties financiéres données - Hypothéques et priviéges de préteurs de defflers 2016 a 2027 1094,6 10979
3) Engagements hors bilan liés aux activités opéiannelles du Groupe 1611,3 1634p
- Imm([eubles en construction : engagements résiduel 2016+ 6414 622,3
marchés de travaux et VEFA
Elngagements donnés _Ile_s’ au - Engagements résiduels sur autres marchés deugrav| 2016 a 2021 324 34,3
développement de lactivité
- Engagements sous conditions suspensives 20183 2D 2271 2254
- Engagements de réalisation de travux 2064 6334 674,3
Engagements liés a l'exécution de . . e
! . - Location d'éléments d'exploitation 2016+ 9,5 1o, 1
contrats d'exploitation
- Autres 2016 & 2023 3711 335
Total des engagements donnés | 2 820,1 2 846.F

@

Solde, a la date de cléture, des emprunts et deedi de crédit tirées garantis par des hypothéduesnontant brut des hypothéques

souscrites, hors remboursements ultérieurs desampet lignes de crédit non utilisées, s'élevéit 14,3 millions d’euros au 30 juin
2016 (1 114,8 millions d’euros au 31 décembre 2015)

)

Dans le cadre du bail emphytéotique d’'une duré&@ens du Parc des Expositions de la Porte de \legsa Paris, Viparis s’est

engagé a investir 497 millions d’euros en travaexrénovation et 220 millions d’euros en travauxna@ntenance, représentant un
engagement initial de 358 millions d’euros en mhrtgroupe dont 90 millions d’euros ont déja étéestis.

Autres engagements donn

és liés au périmetre du Geu

- Pour plusieurs acquisitions récentes d'immeukles-rance, Unibail-Rodamco SE s’est engagé aumes d
'administration fiscale frangaise a conserver aetifs pendant au moins cing ans, dans le cadmégime

fiscal SIIC.

- Dans le cadre de cessions, le Groupe a accosdgadanties de passif usuelles aux acquéreurs.

- Dans le cadre des investissements conjoints avegddenaires, il peut exister des clauses usu)les
prévoyant que les actionnaires conservent leuestfgour une certaine durée ou (ii) qui organitesortie
des actionnaires (e.g. des droits de sortie cagja@m cas de cession des titres a un tiers, dés di®

premiere offre).

Ce type de clauses existe notamment sur les pagtnsuivants :

 Dans le cadre des accords signés avec Socri pa@ogger le projet Polygone Riviera, Unibail-

Rodamco SE s’est engagé a conserver ses titresleamesitités communes jusqu’a trois ans apres la
date d’ouverture du centre commercial.
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e Suite a la cession de sa participation de 46,1 A6 dinibail-Rodamco Germany (précédemment mfi
AG) a Canadian Pension Plan Investment Board (CRRIB5roupe s’est engagé a conserver ses titres
dans les entités communes pour une durée de cing eompter du®ijuillet 2015.

Autres engagements donnés liés aux activités opéraelles du Groupe

La SCI Propexpo, filiale a 50 % du Groupe, sEggagée sur I'affectation de 'Espace ChamperRirés a
I'activité d’expositions jusqu’en 2066.

Les sociétés francaises du Groupe éligiblestatutsfiscal SIIC, ont opté pour ce régime. Le h&du
récurrent et les plus-values sur cessions sont gbésmdimp6t, les sociétés ayant en contrepartie
I'obligation de distribuer 95 % de leur résultatuérent, 60 % de leurs plus-values sur cessioh8@%o de
leurs dividendes regus des filiales soumises ame§lIC.

En 2014, la Ville de Bruxelles a choisi Unibail-Radco comme co-développeur du projet NEO 1 avec ses
partenaires BESIX et CFE. BESIX a la possibilit@atroitre sa participation dans Mall of Europe de
12,5 % a 20 %.

CFE dispose d’'une option de vente de ses partsiBallRodamco dans Mall of Europe valable un an a
compter du 31 décembre suivant la date d’ouverdureentre commercial. Si I'option de vente n'ess pa
exercée, le Groupe dispose d’une option d’achapedes de CFE dans Mall of Europe.

BESIX dispose d'une option de vente de ses paktmibail-Rodamco dans Mall of Europe quelle peut
exercer des la fin de la deuxiéme année complétrdul’ouverture du centre commercial. Cette optio
prend fin 38 mois apres cette date.

Unibail-Rodamco SE ainsi que les sociétés merddEfi X et CFE ont conjointement fourni des garandies

la Ville de Bruxelles portant sur 'ensemble detigdiions de paiement des coentreprises qui dépelamt

le projet.

Plusieurs contre-garanties ont été mutuellementnfes entre Unibail-Rodamco SE, BESIX et CFE pour
s'assurer que chaque coentreprise ne supporte @agomséquence financiére au-dela de son programme e
gue le dernier actionnaire ne soit pas plus stdlicue ce que sous-tend sa part de détention dans |
coentreprise.

Engagements donnés relatifs aux prises de participas de sociétés du Groupe dans des coentreprises e
entreprises associées

Suite a I'acquisition en qualité d’associé comditaire d’'un fonds détenant par I'intermédiairesaefiliale
Warsaw Il B.V., 'ensemble immobilier Zlote Taragyarsovie), le Groupe s’est engagé a rembourser le
promoteur des paiements qu'il pourrait étre ameeffetuer au fonds géré par CBRE Global Invesibla
société Warsaw Ill n'effectue pas les paiementgltpia I'obligation de réaliser.
Les obligations de paiements de la société WarHaau fonds comprennent :
- le paiement trimestriel de la quote-part du fonalssdle résultat net des surfaces commerciales ;
- le paiement de la quote-part du fonds dans le eesimmercial de Zlote Tarasy, a la valeur de
marché telle que déterminée par trois experts imaggnts. Ce paiement interviendra au plus tard le
31 décembre 2016.
Cet engagement vis-a-vis du promoteur expire as pdd (i) le 31 décembre 2016 ou (ii) lors du
remboursement du prét participatif du fonds par 8&arlll avant le 31 décembre 2016.
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12.2. Engagements recus

Engage(a:;ns recus Principale s caractéristiques Echéances 30/06/2016 31/12/2015
1) Engagements hors bilan liés au périmétre du Grqe consolidé 459 51,8
Engagements de prises de participations - Promeieseente 2020 0,2 38
Engagements recus dans le cadre de . - ios de passif 2016 & 2023 451 484
transactions spécifiques
2) Engagements hors bilan liés au financement du Gupe 5548,( 5450,p
Garanties financiéres regues - Lignes de crédit non tiré&% 2016 a 2022 5544,0 5 45,0
3) Engagements hors bilan liés aux activités opéiannelles 563, 579,1
- Garanties bancaires sur travaux et autres 2016+ 8 8 57
Autres engagements contractuels rq
et liés a l'activité N
- Autres 2016 a 2024 10247 100,3
- Cautions regues dans le cadre de la Loi Hogtrane) 2016 1504 150,2
Actifs regus en gage, en hypothéqu
en nantissement, ainsi que les cautiohs Cautions regues des locataires 2016+ 62,6 59,7
regues
- Cautions regues de fournisseurs sur travaux 20189 39D 63(7
| Total des engagements regus 6 157,4 6 OSO.P

M Ces accords sont généralement assortis de conslitienrespect de ratios en fonction des fonds propgévalués, de la valeur du
patrimoine du Groupe et de I'endettement. Certaligrees de crédit font également I'objet d'une stade remboursement anticipé
(total ou partiel) en cas de changement de contollede cessions réduisant le patrimoine sous utaiceseuil. Hors événement
exceptionnel, sur la base des hypothéses les gientes, ces seuils portant sur ces ratios ne Emsusceptibles d'étre atteints sur
I'exercice en cours. Un montant total de 440 nikial’euros est garanti par hypotheques au 30 jOib&2

Autres engagements recus liés au périmétre du Gmup

- Dans le cadre des accords signés avec Socridéwalopper le projet Polygone Riviera, Socri segjagé
a conserver ses titres dans les entités commuses’'§utrois ans aprés la date d'ouverture du centre
commercial.
Le Groupe dispose d’'une option pour acquérir ungdément de participation pouvant atteindre 29,99 %
qui prendra effet 24 mois aprés I'ouverture du eobmmercial et pour une durée de six mois.

Engagements recus relatifs aux prises de participas de sociétés du Groupe dans des coentreprises e
entreprises associées

- Dans le cadre de I'acquisition d’'une participatitans le centre commercial allemand CentrO en mb4,20
le cédant a accordé a l'acquéreur une garantial@istlimitée couvrant — au prorata de la partitiga
acquise - toute réclamation fiscale portant surebesrcices antérieurs a la date d’acquisition. é¢daat a
également garanti I'existence d’'un montant de défsral reportable disponible a la date d’acqiosi.
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NOTE 13. EVENEMENTS POSTERIEURS A LA CLOTURE

Suite a la signature de la promesse de vente arerfé2016, Unibail-Rodamco a cédé, le 12 juilletl@p
l'immeuble de bureaux So Ouest, situé & Levall@isn investisseur institutionnel. Le prix net vemdesst de
333,8 millions d’euros.

1 Prix net vendeur : Prix Total d’Acquisition payarp'acquéreur diminué de I'ensemble des droitsndeation et frais de
transaction.
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RAPPORT DES COMMISSAIRES AUX COMPTES SUR L’ INFORMATION FINANCIERE SEMESTRIELLE

Aux Actionnaires,

En exécution de la mission qui nous a été confagesptre assemblée générale et en applicatioradicle L. 451-1-2
[l du Code monétaire et financier, nous avons @déca :

« I'examen limité des comptes semestriels consolidgésmés de la société Unibail-Rodamco SE, relafifs
période du ¥ janvier au 30 juin 2016, tels qu'ils sont joints @résent rapport
» la vérification des informations données dans jpoat semestriel d'activité.

Ces comptes semestriels consolidés résumés oétiaiés sous la responsabilité de votre directdimous appartient,
sur la base de notre examen limité, d’exprimerenotmclusion sur ces comptes.

1. Conclusion sur les comptes

Nous avons effectué notre examen limité selondemas d’exercice professionnel applicables en Frada examen
limité consiste essentiellement a s’entretenir d@sanembres de la direction en charge des aspatistables et
financiers et a mettre en ceuvre des procéduregtignes. Ces travaux sont moins étendus que ceuxsreour un
audit effectué selon les normes d’exercice profes®| applicables en France. En conséquence, tassel que les
comptes, pris dans leur ensemble, ne comporterd’aaemalies significatives obtenue dans le cadra dxamen
limité est une assurance modérée, moins élevéedii@eobtenue dans le cadre d'un audit.

Sur la base de notre examen limité, nous n'avoasglavé d’anomalies significatives de nature aeténeen cause la
conformité des comptes semestriels consolidés résawec la norme IAS 34 — norme du référentiel IERR§u’'adopté
dans I'Union européenne relative a I'informationafinciére intermédiaire.

2. Vérification spécifique

Nous avons également procédé a la vérificationrdesmations données dans le rapport semestrielidigé
commentant les comptes semestriels consolidés gssaun lesquels a porté notre examen limité.

Nous n'avons pas d’observation a formuler sur ucérité et leur concordance avec les comptesstaais consolidés
résumes.
Neuilly-sur-Seine et Paris-La Défense, le 20 juile16

Les Commissaires aux Comptes

DELOITTE & ASSOCIES ERNST & YOUNG Audit

Damien Leurent Christian Mouillon
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Attestation sur les informations financieres relatves aux comptes semestriels au 30 juin 2016 et au
rapport financier semestriel déposés a I'Autorité és Marchés Financiers

Jatteste, qu'a ma connaissance, les comptes ddésorésumés pour le semestre écoulé sont établis
conformément aux normes comptables applicablemetaht une image fidéle du patrimoine, de la dinat
financiére et du résultat de la Société et de 8ertde des entreprises comprises dans la consolidati que le
rapport semestriel d’activité présente un tabledeald des événements importants survenus pendsrgixe
premiers mois de I'exercice, de leurs incidenceslesicomptes semestriels, des principales traiosacentre

parties liées ainsi qu'une description des principasques et des principales incertitudes poursigsmois
restants de I'exercice.

Fait a Paris, le 20 juillet 2016

Jaap Tonckens
Membre du Directoire - Directeur Général de la Rt&a
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ETATS FINANCIERS AVEC CONSOLIDATION PROPORTIONNELLE DES ENTITES SOUS CONTROLE
CONJOINT AU LIEU DE MISE EN EQUIVALENCE

Pour information - Non revu par les auditeurs.

ler Total ler Total
semestre | Controle ler semestre | Controle ler 2015 Controle Total
Compte de résultat consolidé par activité 201.6, conjoint semestre 201_§ conjoint semestre publié conjoint 2015
e publié 2016 publié 2015
Activités | Activités | Activités | Activités | Activités | Activités | Activités | Activités | Activités
récurrenteg récurrenteq récurrenteq récurrenteq récurrenteg récurrenteq récurrenteq récurrenteg récurrenteq
w Revenus locatifs 325,3 4,6 329,9 298,6 4.5 303, 606,14 8{9 6153
Q  |charges nettes dexploitation (30,0) 0.3) (30,8) @57 (03) (26,0) (57.3) 0,5) (57.8)
§ Loyers nets 295,3 4,2 299,5 2728 4,2 277, 549,11 8{4 5575
= Part des sociétés liées 33 3.3) - 50 (5,0) (0,0) 9,0 (9,0, (0,0
Résultat Centres Commerciaux France 298,6 0,9 299, 287 (0,8) 277,0 558,1 (0,7) 557,94
w Revenus locatifs 81,1 0,2 81,3 75,8 0,2 76,0 153, 0.4 154{0
Hl-’ j( Charges nettes d'exploitation 19 0,0) 1,0 1.p) ,0X0 (1,6) (5,4) (0,0) (54)
8 5 Loyers nets 80,1 0,1 80,2 74,2 0,2 74 4 148, 0.4 14816
2 é Part des sociétés liées 17,2 0,0) 17,1 20,8 (0,1) 20,9 36, (0.2 358
Résultat Centres Commerciaux Europe Centrale 97,3 0,1] 97,4 95,1 0,1 95,2 184,2] 0,4 184,
Revenus locatifs 80,0 0,2 80,2 82,6 0,2 829 164, 0.4 16444
% Charges nettes d'exploitation (89 (X)) 8.%) 6.0 .10 (6,7) (16,5) (0,1) (16,7)
< g Loyers nets 715 0,1 71,6 76,0 0,2 76,2 147, 0, 147{7
3 ] Part des sociétés liées 0,4 0.4) - 0,6 (0,6) (0,0) 11 (11 0,
9 Résultat Centres Commerciaux Espagne 72,0| 0,3 71, 86 (0,5) 76,2 1486 (0,8) 147,7|
uﬁj & Revenus locatifs 79,8 - 79,8 59,8 59,8 126,4 126,4
E & B' Charges nettes d'exploitation (7,2 - (7,2) (7,2) (7,2) (20,4) (20,4)
O | &8 |Loyers nets 72,7 . 72,7 52,7 52,7 106,1 106,1
E 2 Résultat Centres Commerciaux Pays Nordiques 72,7 - 72,7 52,7 52,7 106,1 106,1
& w  |Revenus locatifs 51,6 - 51,6 49,5 495 99,7 99,7
© 5 Charges nettes d'exploitation (3.7 - (3,7) (3,4) (3.4) (7,6) (7,6)
E Loyers nets 47,9 - 47,9 46,1 46,1 92,1 92,1
< |Résultat Centres Commerciaux Autriche 47,9 47,9 46,1 46,1 92,1 92,1
w Revenus locatifs 47,9 23,0 71,0 29,5 28,1 57.4 73, 52,8 125{4
5 Charges nettes d'exploitation (3,9 14 49 3.p) 2)2 (5,2) (6,1) (3,5) 9,6)
é Loyers nets 45,0 21,6 66,6 26,4 25,9 523 67, 48,8 115{9
“jj Part des sociétés lices 14,6 (14,0 0,6 16,5 (15,5), 1,0 32, (31.3) 1p
< Résultat Centres Commerciaux Allemagne 59,5 7,7 67,7 A3 10,3 53,3 100,0 17,5 1174
« |Revenus locatifs 37,8 - 378 38,2 38,2 76,2 76,2
E Charges nettes d'exploitation (6,9 - (6,9) (4,6) (4,6) 9,2) 9,2)
E Loyers nets 30,9 - 30,9 337 33,7 67,0 67,0
Résultat Centres Commerciaux Pays-Bas 309 - 30,9 33,7 33,7 67,0 67,0
TOTAL RESULTAT CENTRES COMMERCIAUX 6789 8.4 687.3 6249 9,2 634,1 1256,1 16,2] 1272,
8 Revenus locatifs 77,9 - 77,9 77,9 779 156,7 156,7
g Charges nettes d'exploitation (2,7 - 2,7) (2,8) (2,8) (5,3) (53)
x o Loyers nets 75,2 - 75,2 75,1 75,1 1514 1514
E Résultat Bureaux France 75,2 75,2 75,1 751 1514 1514
% z/) Revenus locatifs 11,2 - 11,2 114 114 2277 22,7
@ E 2 Charges nettes d'exploitation 21 - 1) (2,0) (2,0) 3.7) 3.7)
2 % |Loyers nets 9,1 - 9,1 9,4 9.4 19,0 19,0
Résultat Bureaux Autres pays 9,1 9,1 9,4 9.4 19,0 19,0
TOTAL RESULTAT BUREAUX 84,3 - 84,3 84,5 84,5 1704 1704
[%)
é Revenus locatifs 91,0 15 92,4 99,8 16 101.4 188, 2,p 190|6
(% Charges nettes d'exploitation (47.9) 0,9 (48.5) *9)0 (1,0) (49,9) (96,8) (2,0) (98.8)
g w Loyers nets 43,4 0,6 44,0 50,8 0,6 514 91,4 0, 918
ﬁ ‘Z) Part des sociétés liées 0,4 0,4) - 0,4 (0,4) 0,5 (0,5)
3 § Résultat opérationnel sur sites 25,1 251 26,9 26,9 51,4 51,4
ﬂ = Résultat opérationnel hotels 10,0 10,0 8,2 8.2 14,2 14,2
é Résultat opérationnel organisateur de salons - - 9,3 9.3 8,0 8,0
8 Gains/pertes sur valeur et cessions et amortisssmen (5,5) - (5,5) (5,4) (5,4) (11,1) (11,1)
TOTAL RESULTAT CONGRES & EXPOSITIONS 735 0,1 73,6 90,3 0,2 90,5 154,1 0,1 154,2]
Résultat opérationnel autres prestations 14,4 (0.8) 6 1p 15,9 (0,7) 151 33,4 (1,6) 31,4
Autres produits nets 0,1 - 0,1 0,0 0,0 - g
TOTAL DU RESULTAT OPERATIONNEL ET AUTRES PRODUITS 85 3,2 7.8 860.,9 815,6 8,7 824.3 1614, 1417 16247
Frais généraux (54,8) (0,5) (55,3) (48,0) (0,9) (48,9 (106,1 (2.9 (108,
Frais de développement 1,9 0.8) .7) (2,6) (0,1) 2.7) (4,5) (0,0 4.6
Résultat financier (131,4) (6,5) (137,9) (152,7) (7.,9) (160,1 (299.9) (13.6) (313,1)
RESULTAT AVANT IMPOT 665,0 (0,0) 665,0 612,2 0,4 612, 12038 (1,6) 12033
Impot sur les sociétés 0,2) 0,0 0,2) (14,1) (0,4) (14,5) (24,8 1, (23,2
RESULTAT NET 664.8 (0,0) 664,8 598,1 (0,0) 598, 11791 (0,0) 11791
Participations ne donnant pas le contréle 89,5 - 895 70,0 70,0 1487 1487
;EEikéLTATNET PART DES PROPRIETAIRES DE LA SOCIETE 5753 (0,0) 575,3 528,1 (0,0) 528, 10304 0,0) 10394
Nombre moyen d'actions et dORA 98 964 45 98 964 456 98 327 497 98 327|497 98 49¢ 508 8498 50
RESULTAT NET RECURRENT PAR ACTION (en €) 5,81 5,81 53 5,37 10,4 10,46
PROGRESSION DU RESULTAT NET RECURRENT PAR ACTION 8,2% 8,2% -2,7%)| -2,7%] -4,2%] -4,2%)

Note : les colonnes « Contrdle conjoint » refléténtpact de la consolidation par intégration pragmnelle au lieu d’'une comptabilisation par mése
équivalence requise par IFRS 11 des entités s@ganti sont en contréle conjoint : CentrO, Rosnpadnsdorf et Palais des Sports.
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ler Total ler Total
Etat du résultat global consolidé - Présentation nanée IFRS semestre | Contrdle ler semestre | Controle ler 2015 Controle Total
(M€) 2016 conjoint semestre 2015 conjoint semestre publié conjoint 2015
publié 201€ publié 201t

Revenus locatil 895,¢ 294 925,% 833,% 34,4 867,71 1685, 64,5 1749
Charges du foncie 8,7) (1,0) 9,7) (8,0 (0,1) (8,1) (17,5, (2,2 (19,7,
Charges locatives non récupér (12,8, @7 (14,5, (11,7, 1.2) (12,9) (29.1; (3.8) (32,9,
Charges sur immeubl (93,3, (0,0) (93,3 (88,1, (2,2) (90,3; (185,6 (0,1) (185,7.
Loyers nets 781,1 26,7 807,¢ 725, 31,C 756,¢ 1452.¢ 584 1511,:
Frais de structul (53,7, (0,5) (54,2, (47,0, (0,8) (47,8 (104,0 (2,6) (106,6
Frais de développeme (1,9) (0,8) 2,7) (2,6) (0,1) 2,7 (4,5) (0,0 4,5)
Amortissements des biens d'exploita (1,1) - (1,1) 1,1 - (1,1) (2,2) - 2,2)
Frais de fonctionnemen (56,7, 1,3 (58,0; (50,7, (0,9) (51,6 (110,7; (2,6) (113,3
Colts d'acquisition et codts lié (1,2) - 1.2) (0,9 (0,0) (0,9) (1,6) (0,0 (1.6)
Revenus des autres activi 120,z - 120,2 138.,F - 138, 293, - 293,¢
Autres dépens: (84,3 (0.8) (85,1 (101,1 (0,7) (101,9 (2197, (1,6) (221,3
Résultat des autres activité 36,C (0,8) 35,2 374 0,7) 36,7 73,7 (1,6) 72,1
Revenus des cessions d'actifs de place 306,2 - 306,% 304,C - 304,C 342, - 342,
Valeur comptable des actifs cé (303,6; - (303,6. (304,5 - (3045 (341,00 - (341,0
Résultat des cessions d'acti 2,7 - 2,7 (0,4) - (0,4) 14 - 14
Revenus des cessions de soc 26,2 - 26,3 7,0 - 7.0 114, - 114,
Valeur comptable des titres cé (20,9, - (20,9 - - - (100,7 - (100,7.
Résultat des cessions de socié 54 - 54 7,0 - 7.0 13,7 - 13,7
Ajustement a la hausse des valeurs des 1147, 40,€ 1187¢ 1009, 81, 1091 2137, 106,F 2243,¢
Ajustement a la baisse des valeurs des i (105,2; 0,2 (105,0 (191,9 (1,4) (193,3 (318,6. (4,3) (322,9
Solde net des ajustements de valet 1041 41,C 1082¢ 817,¢ 80, 898,2 1818,¢ 102,z 1921,
Dépréciation d'écart d'acquisition/Ecart d'acquisition négatif - - - (0,8) - (0,8) - - -
RESULTAT OPERATIONNEL NET 1809,2 65,6 18748 15349 109, 1644|7 32482 15p,3 404%
Résultat des sociétés non consolil 0,1 (0,0) 0,1 - - - - 0,0 0,0

Produits financiet 41,7 - 41,7 45,2 - 45,2 86,2 - 86,2

Charges financiér¢ 73,1 6.5 (179,6 (198,0 (7.3, (205,3 (385,8 (13,6 (399,4
Colit de I'endettement financier (1314 (6,5) (137,9. (152,7. (7.3) (160,0. (2995 (13,6 (313,1
Ajustement de valeur des Obligations a option deliReirsement en Numéraire et/ou e R R
Actions Nouvelles et/ou Existantes (ORNAN 201 201 (158,4) (158.4) (1834 (1834
Ajustement de valeur des instruments dérivés ¢es (184,9 0,7 (184,2; (19,0, 1,7 (17,3; (178,0 3,8 (174,2,
Actualisation des dett (0,3 - 03) (0.3) - (0.3 0,7) - 0,7)
Résultat de cession des sociétés mises en équie - - - 27,1 - 27,1 69,6 - 69,€
Quote-part de résultat des sociétés mises en énoe 74.€ (52,5) 22,3 94,2 (84,2 10,1 2432 (119,9 123,
Intéréts sur créanci 9,3 (0,7) 8,6 11, (1,1) 10,7 22,1 (2,0) 20,1
RESULTAT NET AVANT IMPOTS 1596,9 6,7 1603.,6 13377 18, 13566 29216 24,7 22946
Impot sur les sociét (1123 (6,7) (119,0 (146,9° (18,9 (165,8 (288,3 (24,7 (313,0
RESULTAT NET DE LA PERIODE 14846 0,0 14846 119049 (0,0 11908 26333 .0 23%3B
Résultat net des Participations ne donnant pasrir@e 199, - 199,¢ 166,¢ - 166, 299, - 299,2 |
RESULTAT NET DE LA PERIODE- Part des Propriétaires de la société-mére 1284,8 0,0 1284, 1024[0 (0,p) 4,02 2 334,0 0,0 2 334,0|

Note : les colonnes « Contrdle conjoint » refleéténtpact de la consolidation par intégration profmnelle au lieu d’'une comptabilisation par mése
équivalence requise par IFRS 11 des entités s@santi sont en contrdle conjoint : CentrO, Rosng@nsdorf et Palais des Sports.
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Etat de situation financiére consolidée 30/06/?916 Comrple 30/06/2016 31/12/?})15 Con.tr(_)le 31/12/2015
(M€) publié conjoint publié conjoint

ACTIFS NON COURANTS 37651,2 5117 38 162,9 36 634,2 506.9 371410
Immeubles de placement 34 681,3 12548 35936,1 33710,0 12154 349259
Immeubles de placement évalués a la juste valeur 33822,1 12459 35067,9 33001,8 1198,0 34 199,
Immeubles de placement évalués au colt 859,2 9,0 868,2 708,2 17,9 726,1]
Actifs corporels 2155 0,1 215,6 216,3 0,2] 2165
Ecarts d'acquisition 541,8 90,5 632,2 542,8 90,5 633,3
Actifs incorporels 2440 0,0 2441 2421 0,0 2421
Préts et créances 67,1 0,4 67,6 41,1 0,1 41,2
Actifs financiers 21,5 - 215 17,1 - 17,1
Impots différés actifs 28,9 259 54,8 31,6 26,3 57,9
Dérivés a la juste valeur 290,0 - 290,0 297,2 - 2972
Titres et investissements dans les sociétés miséguévalence 1561,1 (860,0) 701,0 1536,7 (826, 709/9
ACTIFS COURANTS 20322 47,9 2080,1 14757 38,9 1514,
Immeubles ou titres détenus en vue de la vente 587,1 - 587,1 268,8 - 268,8
Clients et comptes rattachés 4483 10,5 458,8 393,6 53 399,9
Autres créances 456,6 12,0 468,7 470,6 11,5 482,1
Créances fiscales 165,8 0,8 166,6 159,6 1,3 1609
Autres créances 1771 8,4 185,4 218,3 75 225,94
Charges constatées d'avance 1138 2,8 116,6 92,7 2,7 95,4
Trésorerie et équivalents de trésorerie 540,3 25,4 565,7 342,6 22,1 364,7
Titres monétaires disponibles a la vente 6,1 2,3 8,4 98,4 23 100,7|
Disponibilités 534,2 23,1 557,3 2442 19,8 2644
TOTAL ACTIFS 39 683,5 559,6 40 243,1 38109,8 5459 38 6556
Capitaux propres (Part des Propriétaires de |la soéité-mére) 16 417,2 - 16 417,2 16 042,1 1 16 042,1
Capital 496,4 - 496,4 493,5 - 493,5|
Primes d'émission 6 386,1 - 6 386,1 6310,2 - 6 310,2
Obligations Remboursables en Actions (ORA) 1,2 - 1,2 1,2 - 1,2
Réserves consolidées 83383 - 8338,3 6 967,3] - 6 967,
Réserves de couverture et de change (89,6) - (89,6) (64,1) - (64,1)
Résultat consolidé 12848 - 12848 23340 g 2334,
Participations ne donnant pas le controle 3350,6 - 3350,6 3196,5 - 31964
TOTAL CAPITAUX PROPRES 197678 - 197678 19 238,6| E 19 238,
PASSIF NON COURANT 161999 5275 167274 151278 5214 156496
Part non courante des engagements d'achat dedénearticipations ne donnant pas le contréle 40,9 - 40,9 454 - 454
Obligations & option de Remboursement en Numéegioal en Actions Nouvelles et/ou Existantes (ORNANE 1 066,3 - 1066,3 1087,8 E 1087,
Part non courante des emprunts et dettes finarxciere 12 295,3 396,9 12 692,2 115229 397,94 119207
Part non courante des emprunts liés a des codedtxation financement 359,8 - 359,8 361,4 - 361,4
Dérivés a la juste valeur 438,0 0,0 438,0 263,9 0,0 263,
Impots différés passifs 1556,8 127,9 1684,7 1465,6 1213 15869
Provisions long terme 36,5 0,2 36,7 35,3 0,2 35,5
Provisions pour engagement de retraite 8,7 - 8,7 8,7 - 8,7
Dépots et cautionnements regus 198,5 2,4 200,9 201,4 2,5 203,9
Dettes sur in i nents 199,1 - 199,1 135,4 - 1354
PASSIF COURANT 37157 32,1 37478 37434 24,0 37674
Dettes fournisseurs et autres dettes 15494 29,5 1579,0 11178 20,4 1138,
Dettes fournisseurs et comptes rattachés 149,0 16,9 165,9 162,2 9,9 1721
Dettes auprés des actionnaires 483,0 - 483,0 - - -
Dettes sur immobilisations 333,0 (0,1) 333,0 415,0 0,0 415,
Autres dettes d'exploitation 342,1 11,0 353,0 337,7 8,1 345,94
Autres dettes 2423 1,7 2441 202,9 2,2 205,1
Part courante des emprunts et dettes financiéres 19373 0,4 1937,6 2 4477 0.9 24486
Part courante des emprunts liés a des contrats dedation financement 6,2 - 6,2 6,0 - 6,0
Dettes fiscales et sociales 207,3 2,2 209,5 153,8 2,8 156,49
Provisions court terme 15,6 - 15,6 18,1 0,1 18,2
TOTAL CAPITAUX PROPRES ET PASSIFS 39 683,5 559,6 40243.1 38109,8 5454 38 6556

Note : les colonnes « Contrdle conjoint » reflét@ntpact de la consolidation par intégration pragmnelle au lieu d’'une comptabilisation par mése
équivalence requise par IFRS 11 des entités s@santi sont en controle conjoint : CentrO, Rosnpadnsdorf et Palais des Sports.
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GLOSSAIRE

Activités non récurrentes: comprennent les variations
de valeur, les cessions, la mise a juste valelasedtais
d’annulation des instruments financiers, les prirses
rachat de dette, la dépréciation d'écart d'acauisitu la
comptabilisation d'écart d'acquisition négatif,saique

Gain locatif : différence entre les nouveaux loyers et les
anciens loyers indexés. Indicateur calculé sur les
renouvellements et relocations.

Grands_centres_commerciaux centres commerciaux

les dépenses directement imputables a un regroufiemeen exploitation accueillant plus de 6 millions dsites

d’entreprises, et d’autres éléments non récurrents.

par an.

ANR EPRA : correspond a la valeur intrinseque a longlVSC : International Valuation Standards Council.

terme de la société et '’ANR EPRA triple net représ
la valeur immédiate de la société.

Label 4 étoiles: il repose sur un référentiel qualité de
684 points audités par SGS, le leader mondial de

ANR de continuation: représente le montant des certification des services.

capitaux propres nécessaires pour reconstituer

le

portefeuille d’actifs du Groupe, en conservant sd.oyers nets a périmétre constant Loyers nets a

structure financiére actuelle.

Chiffres d’affaires des commercants chiffres

périmétre constant: loyers nets excluant pour les
périodes analysées les acquisitions, cessionssféran
vers ou en provenance des actifs en développement

d’affaires, hors Pays-Bas, des commercants desesent (extensions, nouveaux actifs ou rénovation d’urif act

commerciaux d’Unibail-Rodamco en activité, y corspri
extensions des actifs existants, mais hors livraides

dont les travaux entrainent un arrét de I'explaitgt et
tout autre changement donnant lieu a des évolutiens

nouveaux centres, acquisition d'actifs et centres esurfaces et d’écarts de change.

restructuration.

Colt moyen de la dette frais financiers récurrents
(excluant les frais liés aux contrats de
financiére et aux comptes courants d’associés)ais fr
financiers capitalisés (non compris les frais firiars
non récurrents tels que la mise a juste valeuesefrhis
d’annulation des instruments financiers dont lehass
d’'obligations et effet de change) / dette finaneigette
moyenne sur la période.

Colt Total d'Investissement (CTD: il est égal a la
somme : (i) de toutes les dépenses capitalisées
compter du début du projet, ce qui inclut: I'acllat
terrain, les colts de construction, les colts désy les
honoraires techniques, les participations du hailbux
travaux des locataires, les honoraires et autréts diés

a la commercialisation, les indemnités d’évictiamsi

qgue les colits de vacance pour les rénovationsset Ielroits a construire et

redéveloppements ; (ii) les aménagements de logters
les dépenses marketing liées a I'ouverture. Ceielnt
pas les intéréts financiers capitalisés et lesscimfiérnes
capitalisés.

EBITDA-Viparis : «Loyers nets» + « Résultat

Loyer variable : loyer calculé en % du chiffre

d’affaires du locataire.

location

ORA : Obligations Remboursables en Actions.

Prix_Total d’Acquisition (PTA) : le montant total
gu'un acquéreur doit verser pour acquérir un amtif
une société. Le PTA inclut le prix net conclu erlze
vendeur et I'acquéreur augmenté des droits de rontat
et frais d’acquisition.

Rrix_net vendeur: Prix Total d’Acquisition payé par
lacquéreur diminué de I'ensemble des droits de
mutation et frais de transaction.

Projets engagés projets en construction, pour lesquels
Unibail-Rodamco est propriétaire du foncier ou des
pour lesquels toutes les
autorisations administratives et tous les permisét@
obtenus.

Projets contrdlés: projets pour lesquels les études sont
trés avancées et Unibail-Rodamco contrble le formie
des droits a construire, mais ou toutes les aatioiss

opérationnel des services sur sites» + «Part demministratives n'ont pas encore été obtenues.

sociétés liées » du secteur Congrés & Expositions.

Enseignes _Internationales « Premium » __ (EIP)

Projets _exclusifs : projets pour lesquels Unibail-
Rodamco détient I'exclusivité mais pour lesquels le

Enseignes internationales de renom développant desgociations pour les droits a construire ou lanité&n
concepts — produits et boutiques — différenciartts edu projet sont toujours en cours.

susceptibles d’améliorer I'attractivité des centres

EPRA : European Public Real estate Association.

Ratio d’endettement: dette financieére nette / valeur du
patrimoine droits inclus. La valeur du patrimoimelut
la valeur du patrimoine consolidé.

RICS : Royal Institution of Chartered Surveyors.
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SIIC : Société d’Investissement Immobilier Cotée. des aménagements de loyer), net des charges, gaisé
I'évaluation du patrimoine en valeur, droits inclus

Taux d'effort : (loyer + charges incluant les colts de

marketing pour les locataires) / (chiffre d’affardes Taux de rendement d’'un projet: déterminé en divisant

locataires), calcul TTC pour les charges et chiffre les loyers contractuels des 12 prochains mois (pesir

d’'affaires et pour tous les commercants du ceritee. projets livrés) ou les loyers annualisés prévisasiipour

chiffre d'affaires des commergants n’étant pas connles projets en cours) et autres revenus prévisisnnets

aux Pays-Bas, aucun taux d'effort fiable ne peut &t des charges d'exploitation, par le CTI du projet.

calculé pour ce pays.

Taux de rotation: (nombre de relocations + nombre de
Taux de rendement net initial: loyer annualisé indexé cessions et de renouvellements avec nouveau cdntcept
des 12 prochains mois, net des charges d'explmitati nombre de boutiques.
divisé par la valeur de I'actif.

Taux de vacance EPRA selon la définition de 'EPRA,
Taux de rendement net initial acquéreur. loyer loyers de marché estimés des surfaces vacantegslipar
annualisé indexé et autres revenus des 12 prochaites valeur de marché estimée des loyers sur leacasf
mois, net des charges d’exploitation, divisé pdTé. totales.

Taux de rendement net initial EPRA: loyer Ratio de couverture des intéréts EBE des activités

contractuel  annualisé, aprés déduction desécurrentes / Frais financiers nets récurrents dypris

aménagements de loyer en cours, net des charges di frais financiers immobilisés) ou EBE des activités

par I'évaluation du patrimoine en valeur, droitslirs. récurrentes = résultat opérationnel récurrent dteau
revenus, moins frais généraux, excluant déprécisitiet

Taux de rendement EPRA topped-up loyer amortissements.

contractuel annualisé (loyer facial sans prise @npate
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L ISTE DES ACTIFS EN EXPLOITATION DU GROUPE

1.1. FRANCE : CENTRES COMMERCIAUX

Portefeuille d'actifs au 30 Juin 2016

GLA (m?)

CENTRES COMMERCIAUX EN ILE-DE-FRANCE

Les Quatre Temp: (La Défense) 134,700
Carré Sénarl (Lieusaint) 120,500
Rosny Z (Rosny-sous-Bois) 111,600
Parly 2 (Le Chesnay) 107,200
Vélizy 2 (Vélizy-Villacoublay) 104,000
Aéroville (Roissy-en-France) 83,300
Le Forum des Halle: (Paris 1) 69,300
So Oues (Levallois-Perret) 54,300
Ulis 2 (Les Ulis) 53,900
Bobigny 2 (Bobigny) 26,900
CNIT (La Défense) 25,800
L'Usine Mode et Maison(Vélizy-Villacoublay) 20,600
Boutiques Palais des Congr¢ (Paris 17) 18,900
Galerie Gaité (Paris 15) 14,300
Carrousel du Louvre (Paris 1) 13,100
CENTRES COMMERCIAUX DE PROVINCE

La Part-Dieu (Lyon) 127,300

La Toison d'Or (Dijon) 78,000

Polygone Riviere (Cagnes-sur-Mer) 72,400

Euralille (Lille) 66,700

Villeneuve Z (Villeneuve-d'Ascq) 57,100

Lyon Confluence (Lyon) 53,500

Rennes Alm: (Rennes) 46,100

La Valentine (Marseille) 30,000

L’Usine Roubaix (Roubaix) 19,300

Channel Outlet Store (Coquelles) 13,700

AUTRES ACTIFS

Bel-Est (Bagnolet) 48,800
Agquaboulevard (Paris) 38,400
Maine Montparnasse (Paris) 35,500
Villabe (Corbeil) 35,300
Villabe (Corbeil) 35,300
Grigny 2 (Grigny) 10,700
Go Spori (Saintes) 2,500
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1.2. FRANCE : CONGRES & EXPOSITIONS

Portefeuille d’actifs au 3( Juin 201¢ GLA (m?)

ILE DE FRANCE

PROPRIETE ET EXPLOITATION DU FONDS DE COMMERCE

Paris Porte de Versaille (Paris 15) 220,000
Paris Nord (Villepinte) 245,000
CNIT (La Défense) 24,000
Espace Grande Arch (La Défense) 5,000
Espace Champerre (Paris 17) 9,100
Le Palais des Congrés de Pa 32,000
Carrousel du Louvre (Expos, (Paris 1) 7,100
Palais des Sport (Paris 15) n.a.
Hilton CNIT (La Défense) 10,700
Pullman Paris-Montparnasse Hote (Paris 14) 57,400
EXPLOITATION DU FONDS DE COMMERCE

Paris, Le Bourge' (Le Bourget) n.a.
Palais des Congres de Versaill (Versailles) n.a.
Palais des Congres d'Iss-les-Moulineaux (Issy-les-

Moulineaux) n.a.
Hotel Salomon de Rothschilc(Paris) n.a.

ACTIFS EN PROVINCE

Novotel Lyon Confluence (Lyon) 7,100

1.3. FRANCE : BUREAUX

Portefeuille d’actifs au 3( Juin 201¢ GLA (m?)
Capital 8 (Monceau/Murat) (Paris 8) 45,300
Le Sextant, 2 bis-2 ter, rue Louis-Armand (Pari 15 13,400
7, place du Chancelier-Adenauer (Paris 16) 12,100
Espace 21 (Les Villages) (La Défense) 41,900
Tour Ariane (La Défense) 63,600
CNIT (Offices) (La Défense) 37,100
Majunga (La Défense) 65,600
Michelet-Galilée (La Défense) 32,700
70-80, av. Wilson (La Défense) 23,000
So Ouest Office (Levallois-Perret) 33,300
So Ouest Plaza (Levallois-Perret) 36,600
34-38, rue Guynemer (Issy-les-Moulineaux) 47,000
Gaité-Montparnasse (Offices) (Paris 15) 9,900
29, rue du Port (Nanterre) 10,300
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1.4. EUROPE CENTRALE : CENTRES COMMERCIAUX

Portefeuille d’actifs au 3( Juin 201¢ GLA (m?)
REPUBLIQUE TCHEQUE
Centrum Cerny Most (Prague) 97,400
Centrum Chodov (Prague) 60,500
POLOGNE
Arkadia (Varsovie) 114,600
Galeria Mokotow (Varsovie) 68,500
Zlote Tarasy (Varsovie) 66,400
CH Ursynow (Varsovie) 46,600
Wilenska (Varsovie) 39,900
SLOVAQUIE
Aupark (Bratislava) 55,300
1.5. EUROPE CENTRALE : BUREAUX

Portefeuille d'actifs au 3( Juin 201¢ GLA (m?)
Zlote Tarasy Lumer (Varsovie) 23,700
Zlote Tarasy Skylight (Varsovie) 22,000
Wilenska Offices (Varsovie) 13,400
1.6. ESPAGNE : CENTRES COMMERCIAUX

Portefeuille d'actifs au 3( Juin 201¢ GLA (m?)
Parquesur (Madrid) 151,200
Bonaire (Valence) 135,000
La Magquinista (Barcelone) 95,000
La Vaguadz (Madrid) 85,500
El Faro (Badajoz) 66,300
Bahia Sur (Céadiz) 59,300
Las Glorias (Barcelone) 55,600
Splau (Barcelone) 55,000
Los Arcos (Séville) 44,000
Barnasuc (Barcelone) 43,700
Garbera (San Sebastian) 40,000
Equinoccic (Madrid) 36,800
Vallsur (Valladolid) 36,000
Sant Cuga (Barcelone) 42,500

88



1.7. PAYS NORDIQUES : CENTRES COMMERCIAUX

Portefeuille d’actifs au 3( Juin 201¢ GLA (m?)
SUEDE
Mall of Scandinavia (Stockholm) 101,100
Taby Centrum (Stockholm) 81,400
Nacka Forum (Stockholm) 56,400
Solna Centrum (Stockholm) 50,000
Eurostop Arlanda (Stockholm) 33,200
Arninge Centrum (Stockholm) 20,200
Eurostop Orebro (Orebro) 15,300
DANEMARK
Fisketorvet (Copenhague) | 59,600
FINLANDE
Jumbo (Helsinki) | 85,100
1.8. PAYS NORDIQUES : BUREAUX

Portefeuille d’actifs au 3( Juin 201¢ | GLA (m?)

SUEDE
Solna Centrunr (Stockholm) 29,100
Taby Centrum (Stockholm) 21,500
Nacka Forum (Stockholm) 14,800
Eurostop Arlanda (Stockholm) 10,500
Eurostop Orebro (Orebro) 4,700
1.9. AUTRICHE : CENTRES COMMERCIAUX

Portefeuille d’actifs au 3( Juin 201¢ GLA (m?)
Shopping City Std (SCS(Vienne) 196,900
Donauzentrum (Vienne) 123,900
1.10. AUTRICHE : BUREAUX

Portefeuille d’actifs au 3( Juin 201¢ GLA (m?)
Donauzentrum (Vienne) 10,700
Shopping City Sic (SCS; (Vienne) 9,200
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1.11. ALLEMAGNE : CENTRES COMMERCIAUX

Portefeuille d’actifs au 3( Juin 201¢ GLA (m?)
CentrO (Oberhausen) 231,700
Ruhr Park (Bochum) 115,600
Paunsdorf Centel (Leipzig) 113,300
Gropius Passage (Berlin) 93,700
Hofe am Briihl (Leipzig) 54,600
Pasing Arcader (Munich) 52,900
Palais Ves (Recklinghausen) 43,100
Minto (Monchengladbach) 41,800
Gera Arcader (Gera) 38,600
Ring-Center 1 (Berlin) 20,600

1.12. PAYS-BAS : CENTRES COMMERCIAUX

Portefeuille d'actifs au 3( Juin 201¢ GLA (m?)

CENTRES COMMERCIAUX

Stadshart Almere (Almere) 89,500
StadshartAmstelveel (Amstelveen) 83,500
StadshartZoetermee (Zoetermeer) 77,400
Leidschendan-Voorburg (Région de La Hague) 75,400

AUTRES ACTIFS

DeEls (Waalwijk) 14,500
Kerkstraat (Hilversum) 12,200
IndenVijfhoek (Oldenzaal) 8,100
Zoetelaarpassag (Almere) 6,700
Carleijspassagel (Venlo) 1,900
Oosterdijk (Sneek) 1,500

1.13. PAYS-BAS : BUREAUX

Portefeuille d'actifs au 3( Juin 201¢ GLA (m?)
Leidsenhagt (Leidschendam) 25,300
StadshartZoetermee (Zoetermeer) 11,500
Zoetelaarpassag (Almere) 9,200

StadshartAmstelveel (Amstelveen) 6,800




