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RAPPORT DE GESTION ET RESULTATS AU 30JuUiN 2013

I. PERIMETRE DE CONSOLIDATION ET
PRINCIPES COMPTABLES

Principes comptables

Les comptes consolidés semestriels résumés

d’Unibail-Rodamco au 30 juin 2013 ont été étabtis e
conformité avec I'lAS 34 « Information financiére
intermédiaire » et avec le référentiel IFRS tel
gu’'adopté dans I'Union Européenne au 30 juin 2013.

Suite a leur approbation par I'Union Européenngde

décembre 2012, Unibail-Rodamco a adopté par

anticipation les normes IFRS suivantes, avec effet

1% janvier 2013 :

= |IFRS 10 : « Etats financiers consolidés » ;

= |FRS 11 : « Partenariats » ;

= |FRS 12 : « Informations & fournir sur les intéréts
détenus dans d'autres entités ».

La norme IFRS 13 « Evaluation de la juste valear »
également été adoptée diljanvier 2013.

Dans le cadre de I'adoption des IFRS 10 et 11, le
Groupe a effectué une analyse exhaustive des ésciét
ayant des accords de gouvernance conclus avec des
investisseurs extérieurs, afin d'évaluer le nivesu
contr6le du Groupe sur les actifs concernés.

Les états financiers consolidés du Groupe au 31
décembre 2012 et au 30 juin 2012 ont été retraités
afin de prendre en compte I'évolution du périmelee
consolidation résultant de ces nouvelles normes. Le
retraitement des rubriques «Loyers nets» et
« Immeubles de placement » au 31 décembre 2012 a
entrainé 'augmentation des rubriques « Quotegmart
résultat des sociétés mises en équivalence » ites T

et investissements dans les sociétés mises en
équivalence »  de 71,6 ME et 864,5ME
respectivement. Les «Loyers nets » de l|'exercice
2012 et les «Immeubles de placement » ont été
retraités de -37,3 M€ et -987,9 M€ respectivement.

Dans le cadre de I'adoption de la norme IFRS 12, le
Groupe a mené une analyse de l'information publiée
dans les Annexes aux comptes consolidés et a
complété certaines d’entre elles afin de se cordgorm
aux exigences de cette nouvelle norme.

La mise en place de la norme IFRS 13 a entrainé la
publication d'informations plus détaillées concerna
les méthodes d’évaluation des actifs du Groupe
(notamment taux de rendement, taux d’actualisation,
taux de capitalisation, loyers annuels en € par m2,
etc.) et la valorisation des instruments dérivés
intégrant les risques de contrepartie. Les méthodes
d’évaluation des experts évaluateurs des actifs

immobiliers n'ont cependant pas été impactées par
'adoption de la norme IFRS 13.

Les principes comptables ne présentent pas d’autres
changements par rapport a la cléture 2012.

Les états financiers sont conformes aux
recommandations de I'European Public Real estate
Association (EPRA) Un récapitulatif des indicateurs
clés de performance EPRA est présenté a la fin de
cette annexe.

Périmétre de consolidation

Les principaux changements intervenus sur le
périmetre de consolidation du Groupe depuis le 31
décembre 2012 sont :

21 sociétés qui étaient précédemment consolidées
en intégration proportionnelle sont maintenant
consolidées par mise en équivalénee raison de
'adoption des normes IFRS 10 et 11. Cela
comprend notamment les centres commerciaux
Parly 2 (Région parisienne), Rosny 2 (Région
parisienne), Arkady Pankrac (Prague) et Cité
Europe (Calais) ;

= Le 10 janvier 2013, Unibail-Rodamco a acquis
une participation de 50,01% dans le projet de
centre commercial « Polygone Riviera » a
Cagnes-sur-Mer. Les différentes  sociétés
acquises sont consolidées par intégration globale.

Au 30 juin 2013, 264 sociétés sont consolidées en
intégration globale, 11 en intégration proportidiee
(correspondant aux entités en « opération conjeinte
tel que défini par la norme IFRS 11) et 33 par maise
équivalencé

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

2 Suite a I'analyse de la gouvernance.

® Principalement le sous-groupe Comexposium
(organisation de salons), les centres commerciauby R,
Rosny 2 et Cité Europe en France, le centre comnhercia
Arkady Pankrac a Prague, le complexe immobiliertelo
Tarasy en Pologne, mfi AG, Ring-Centre et le centre
commercial Ruhr-Park en Allemagne.



Reporting opérationnel

Le Groupe est organisé dun point de vue
opérationnel en six régions : France, Espagne,duro
centrale, Autriche, Pays nordiques et Pays-Bas. La
France, qui représente une part substantiellerdes t
activités du Groupe, est divisée en trois segments
Centres Commerciaux, Bureaux et Congres-
Expositions. Dans les autres régions, [lactivité
Centres Commerciaux est trés largement dominante.

La répartition du portefeuille d’actifs par régiest
présentée ci-dessous, en % de leur valeur brute de
marché au 30 juin 2013.

E Pays
urope nordiques
centrale 9% Espagne
11% 8%
France
France Congres-
Bureoau Expositions
12% 7%
Autriche
7%
Pays-Bas
5%
France
Commerces
41%

[l. COMMENTAIRES DE L 'ACTIVITE PAR POLE
1. Centres commerciaux

1.1.Les centres commerciaux au®l semestre 2013

L'économie européenne, qui est confrontée depuis
plusieurs années a une crise économique et fin@ncié
profonde, devrait néanmoins connaitre un début de
reprise qui pourrait intervenir dés fin 2012 court
terme, linvestissement privé et la consommation
restent affectés par le manque de Vvisibilité
économique, alors que la morosité du marché du
travail devrait continuer a peser sur la demande
intérieuré.

Les PIB en Suéde, en Pologne et en Slovaquie
devraient croitre de +1,5%, +1,1% et +1,0%
respectivement, alors que la République Tchéqle et

France devraient connaitre une croissance nulle.

* Source : European Economic Forecast, printemps.2013
® Source : European Economic Forecast, printemps.2013

L'environnement économique reste difficile en
Espagne et aux Pays-Bas avec un PIB anticipé pour
2013 en recul de -1,5% et -0,8% respectivement.

Malgré ce contexte macro-économique difficile,

Unibail-Rodamco a démontré la solidité de son

modele économique. Celui-ci repose sur de grands
centres commerciaux localisés dans des métropoles
européennes aux zones de chalandise riches etsgense
dans lesquels les clients peuvent bénéficier d'une
expérience shopping unique grace a une offre variée

de grandes enseignes internationales dites
«premium s, & [lintégration permanente de
nouveaux locataires différentiants, a un design

innovant et a une qualité de service et un margetin
de hauts niveaux.

Sur le £ semestre 2013, les centres commerciaux du
Groupe ont ainsi vu leur fréquentation rester stdal
-0,5%) et les chiffres d'affaires des locatalres
maintenir également (+0,098ur cette période, grace

a la qualité de ceux-ci ainsi qu'a un mix unique
d’enseignes.

A fin mai 2013, les chiffres d'affaires des
commercantssont restés stables et ont surperformé
les indices nationadxde +230 points de base,
dépassant ainsi la surperformance moyenne de +180
points de base constatée au cours des six derniéres
années. Aprés une météo particulierement froide au
cours des quatre premiers mois de I'année, lefrehif
d'affaires des commergants ont augmenté de +2,3%
en mai 2013 et sont a -0,2% a fin mai 2013. La méme
tendance a été constatée sur la fréquentationumec
relative stabilité au cours des quatre premiersrdei
'année, suivie d'une hausse de +1,7% en mai 2013
comparée a mai 2012. Les centres commerciaux du

6 Enseignes internationales de renom développant des

concepts — produits et boutiques - différentiants e
susceptibles d’améliorer I'attractivité des centres

" Chiffres d'affaires (hors Pays-Bas) des commercdats
centres existants, y compris extensions, horsiserades
nouveaux centres (principalement I'extension de @emt
Cerny Most), acquisition d'actifs et centres en
restructuration. Chiffres d’affaires des boutiquepplke
estimés sur la base des informations publiées ppteAlnc.
(Rapport 2012 10-K publié le 31 octobre 2012, pa&fest

34, Rapport 2012 10-Q publié le 24 janvier 2013 qifeat
2013 10-Q publié le 24 avril 2013, pages 26 et 29jffres
d’'affaires de Primark non disponibles.

8 Chiffres d'affaires a fin juin 2013 affectés par la
performance du secteur Equipement de la personne de
-1,7%, représentant 37,9% les loyers minimums daran
des centres commerciaux du Groupe.

°® Sur la base des derniers indices nationaux publiés
(évolution d’'une année sur l'autre) a fin mai 20Fance :
Institut Francgais du Libre-Service ; Espagne : ilast
Nacional de Estadistica ; Europe Centrale Cesky
statisticky urad (République Tchéque), Polska Rada
Centrow Handlowych (Pologne, a fin avrii 2013) ;
Autriche : Eurostat (Autriche et Slovaquie) ; Pays
nordiques : HUI Research (Suede), Denmarks Statistik
(Danemark), Statistikcentralen (Finlande).



Groupe en France, en Espagne, en Autriche et Europe
Centrale ont surperformé leurs différents indices
nationaux de +220, +290, +50 et +740 points de,base
respectivement. Les grands centres commerciaux ont
de nouveau connu une meilleure performance avec un
chiffre d’affaires des commercants en hausse de
+0,9% a fin mai 2013 (vs. -4,9% pour les centres de
moins de 6 millions de visites par an). A titre
d’illustration, les chiffres d'affaires des commants

sur cette période ont augmenté aux 4 Temps (région
parisienne), a Shopping City Sid (Vienne), a
Fisketorvet (Copenhague) et Arkadia (Varsovie) de
+5,8%, +1,4%, +7,4% et +0,9%, respectivement. Les
chiffres d'affaires des commercants des grands
centres commerciaux en Espalineui représentent
70% de la valeur du patrimoine du Groupe en
Espagne, ont augmenté de +1,1%. Grace a cewsci, le
chiffres d’affaires des commercants des centres du
Groupe en Espagne, qui baisse au global de -4.5%,
ont néanmoins surperformé de +290 points de base
lindice national. Les chiffres d'affaires des
commercants de La Maquinista et de Parquesur ont
augmenté de +1,6% et +1,9%. De la méme maniere,
le centre commercial de Splau a Barcelone, acquis e
2011 et rénové en 2012, a poursuivi sa croissance,
affichant une fréquentation et des chiffres d'a#ai

des commercants en hausse de +22,3% et +13,6%,
respectivement, au cours des cing premiers mois de
2013 par rapport a la méme période en 2012.

En 2013, le Groupe a continué de différencier ses
centres commerciaux a travers de nouvelles inigiati

et en poursuivant le déploiement de sa stratégie
d’innovation, afin d'offrir a ses clients une exjgfice
unique et absente des autres formes de commerces et
notamment d’internet :

= Le Marketing digital : le Groupe a de nouveau
innové avec le lancement, en juin 2013, d'une
version 3 de ses applications smartphone
totalement nouvelle et offrant de meilleures
fonctionnalités et de nouveaux services.
L'ambition du Groupe est d'établir une relation
directe avec le plus grand nombre possible de
clients potentiels: un plan de communication
ambitieux a été lancé afin d'augmenter sa
visibilit¢ en matiére de digital. Au cours df 1
semestre 2013, le nombre d'applications
smartphone téléchargées a quasiment quadruplé
pour atteindre 1,9 million, par rapport a
0,5 million & fin juin 2012. Le nombre de fans sur
Facebook a également plus que doublé a 3,3
millions a fin juin 2013, en forte hausse par
rapport aux 1,3 million de fans a fin juin 2012 ;

10 Centres commerciaux accueillant plus de 6 millioes d
visites par an situés dans les 3 plus grandessville
d’Espagne : Madrid, Barcelone et Valence.

* Le Label « 4 étoiles’: le référentiel de qualité
du Groupe a été décerné a 3 nouveaux centres
commerciaux au °l semestre 2013 : Centrum
Cerny Most (Prague), Splau (Barcelone) et La
Maquinista (Barcelone), ce qui porte a 12 le
nombre de centres commerciaux du Groupe
labellisés a fin juin 2013. Parmi les centres
labellisés en 2012, quatre d’entre eux (Carré
Sénart, Confluence, Galeria Mokotow et
Arkadia) ont passé avec succes l'audit annuel
effectué par SGS, confirmant ainsi leur
certification. Le processus de labellisation se
poursuivra en 2013 et 2014 ;

= La «Dining Experience » : cette initiative qui
vise a doubler la surface occupée par la
restauration avec des nouveaux concepts
culinaires différentiants et un service et des
évenements gastronomiques uniques a connu un
lancement réussi a La Maquinista (Barcelone) en
2012 et a Confluence (Lyon) en mai 2013. Elle
sera déployée dans une sélection de centres
commerciaux du Groupe, dont Galeria Mokotow
(Varsovie) et Aéroville (région parisienne), au
cours du 2™ semestre 2013 ;

= Les «vitrines iconiques » : I'objectif du concept
« the Home of the Flagship$” est de créer une
expérience exceptionnelle pour les marques en
promouvant la diversité, [linnovation et
'excellence du design dans ses centres
commerciaux. Afin de devenir « the Home of the
Flagships », le Groupe a développé, & fin juin
2013, des vitrines a double hauteur dans deux de
ses centres commerciaux, notamment a Centrum
Cerny Most (Prague) qui propose des vitrines
spectaculaires de 9 métres de haut, et a So Ouest
(région parisienne). D'ici fin 2013, le Groupe
prévoit dimplanter ces «vitrines iconiques »
dans quatre centres commerciaux
supplémentaires (Aéroville en région parisienne,
Toison d’'Or a Dijon, Alma a Rennes et Taby
Centrum a Stockholm).

En ligne avec les objectifs du Groupe, 634 baux ont
été signés sur les actifs en exploitatfomu F'
semestre 2013, avec un gain locatife +13,7% sur
les relocations et renouvellements, et de +15,606 po
les grands centres commerciaux. Le taux de rotdtion

11 e label « 4 étoiles » repose sur un référentielitfide
684 points audités par SGS, le leader mondial dpsces
de certification.

12 En excluant les actifs consolidés par mise en édgrce.
3 |a croissance du Loyer Minimum Garanti (LMG) est
égale a la différence entre les nouveaux loyelsseinciens
loyers et se calcule uniquement sur les relocat&inkes
renouvellements en excluant les surfaces vacantes.

% Taux de rotation = (nombre de relocations + nond®e
transferts + nombre de renouvellements avec deezox
concepts) / nombre de boutiques.



du Groupe ressort & 5,6% a fin juin 2013. 78 baux
ont été signés avec des enseignes internationiédss d

« premium ¥° (& comparer & 139 bapour 'année
2012), avec une concentration sur les enseignes
développant des concepts différentiants et originau
Outre la poursuite des implantations d’enseignes du
secteur mode, les équipes commerciales du Groupe
ont notamment signé au cours dlsemestre 2013 : 9
baux avec Superdry, dont un a Amstelveen (région
d’Amsterdam) ce qui en fait le*1lmagasin ouvert
dans un centre commercial aux Pays-Bas, 5 baux avec
Starbucks, 4 baux avec Lego (dont les deux premiére
boutiques de la marque en Autriche a Shopping City
Sid et Donau Zentrum) et 4 baux avec Rituals. Le
Groupe veille également a identifier les concepts
commerciaux les plus différentiants et attractifans
cette optique, 3 baux ont été signés avec Coste€of
pour ses 3 premiéres ouvertures dans des centres
commerciaux en France, (Aéroville, Bay 2 et Les 4
Temps), Vans ouvrira son premier magasin dans un
centre commercial en France a Aéroville et le peemi
magasin Samsung mobile dans un centre commercial
en Pologne ouvrira a Arkadia.

Le 22 mars 2013, aprés deux ans de travaux,
I'extension et rénovation de Centrum Cerny Most,
récemment labellisé « 4 étoiles », a été inaugurée.
Avec plus de 81189 m? de surface GLA et 164
boutiques, ce centre a doublé de taille et perniis a
enseignes d'ouvrir leur premiére implantation a
Prague, notamment Décathlon, Smyk, Rancheros et
Whittard of Chelsea, Aeronautica Militare et Rindo
Squid Kids. Le jour de I'ouverture, 56 500 visiteur
ont vécu une expérience unique dans le premierecent
commercial bénéficiant du label «4 étoiles » en
République Tchéque. La fréquentation entre
I'ouverture de I'extension et fin juin 2013 a augitée

de 55% par rapport a I'an passé sur la méme période
et le Groupe prévoit une fréquentation supérieuté a
millions de visites au cours des 12 mois suivant
'ouverture.

Au mois d’'octobre 2013, Unibail-Rodamco ouvrira
son nouveau centre commercial Aéroville en Région
parisienne et fera découvrir les derniéres innowati

du Groupe en termes de design, d’architecture et de
services. Au 2" semestre 2013, le Groupe prévoit de
livrer I'extension sud de Taby Centrum (Stockholm),
les extensions et rénovations d’Alma (Rennes) et de
Toison d'Or (Dijon) et la rénovation de Shopping
City Sud (Vienne).

By compris 12 baux signés sur des centres consagtidés
mise en équivalence.

16 Enseignes internationales de renom développant des
concepts — produits et boutiques - différentiants e
susceptibles d’améliorer I'attractivité des centres

Ty compris 5 baux signés sur des centres consopdés
mise en équivalence.

Entre 2007 et fin juin 2013, 55% des grands cefftres
commerciaux du Groupe ont été rénovés et / ou
agrandis. L'objectif du Groupe est d’avoir rénové o
agrandi 76% de ses grands centres commerciaux d'ici
fin 2015. D’'autres programmes de travaux majeurs
sont ainsi également en cours, notamment aux Forum
des Halles (Paris), a Aupark (Bratislava), Glories
(Barcelone) et Euralille (Lille).

1.2.Loyers des centres commerciaux Unibail-
Rodamco

Le Groupe détient 104 actifs de commerce dont 82
centres commerciaux parmi lesquels 56 accueillent
plus de 6 millions de visites par an. Ces 56 centre
représentent 89% du portefeuille d'actifs de
commerce du Groupe en valeur brute.

Le total des loyers nets consolidés des actifs de
commerce du Groupe s'est élevé a 531,7 M€ %u 1
semestre 2013.

Loyers nets (M€)
Région
$1-2013 S1-2012 %
Retraité
France 271,0 263,4 2,9%
Espagne 70,6 67,2 5,1%
Europe centrale 54,5 49,2 10,8%
Autriche 52,8 50,8 3,9%
Pays nordiques 46,4 43,8 5,9%
Pays Bas 36,4 35,9 1,3%
TOTAL Loyers nets 531,7 510,3 4,2%

Les loyers nets du semestre sont en progression de
+21,4 M€ par rapport auisemestre 2012 (+4,2%),
se décomposant de la maniere suivante :

= +18,4 M€ provenant de la livraison de projets,
principalement, en France, du centre commercial
Confluence a Lyon, ouvert en avril 2012, et du
centre commercial So Ouest en région parisienne,
ouvert en octobre 2012, en Espagne, du centre
commercial EI Faro a Badajoz, ouvert en
septembre 2012, et, en République Tchéque a
Prague, de I'extension de Centrum Cerny Most,
ouverte en mars 2013.

= -13,4 M€ provenant de changements de périmétre

et d’acquisitions :

v' En France, les loyers nets sont impactés par
la consolidation par mise en équivalence de
Parly 2 (région parisienne) a la suite de la
création pour ce centre commercial d’'une
joint-venture entre Unibail-Rodamco et Abu
Dhabi Investment Authority (« ADIA ») ;

18 Centres commerciaux accueillant plus de 6 millioes d
visites par an.

19 Retraité afin de prendre en compte I'impact de Ifm
par anticipation des normes IFRS 10 et 11.



v"Acquisitions de lots complémentaires dans
des centres existants en Espagne, aux Pays-
Bas et en Europe Centrale.

= -28M€ en raison de ventes dactifs non

stratégiques :

v -1,2 M€ en France, a la suite a la cession en
juillet 2012 du centre commercial de
Wasquehal ;

v" -1,1 M€ en Suéde en raison de la cession
d’Halmstad en ao(t 2012 ;

v -0,5 M€ aux Pays-Bas a la suite de la vente
d’'un actif de commerce.

= -1,2 M€ provenant des impacts liés aux centres
en cours d'extension ou de rénovation et d’autres
impacts mineurs, dont les écarts de change
positifs sur la SEK.

= Les loyers nets & périmétre constaptogressent
de +20,4 M€ soit une progression de +4,7% par
rapport au 1 semestre 2012, soit 260 points de
base au-dessus de l'indexation.

Loyers nets (M€)
o a périmetre constant
regen S1-2013 S1-2012 %
Retraité
France 231,1 2159 7,1%
Espagne 60,6 60,8 -0,2%
Europe centrale 49,5 46,7 6,1%
Autriche 48,5 46,4 4,7%
Pays nordiques 30,7 30,2 1,6%
Pays Bas 35,2 35,4 -0,6%
TOTAL 4557 435,3 4,7%
Evolution loyers nets a périmétre constant (%)
Renouvel'
Région Indexation relocations Autres Total
nets des
départs

France 2,4% 2,2% 2,5% 7,1%
Espagne 2,5% -1,1% -1,6% -0,2%
Europe centrale 1,8% 4,4% -0,1% 6,1%
Autriche 1,3% 2,1% 1,3% 4,7%
Pays nordiques 1,6% 1,9% -1,9% 1,6%
Pays Bas 1,4% 0,1% -2,1% -0,6%
TOTAL 2,1% 1,8% 0,8% 4,7%

La croissance des loyers nets a périmétre condeant
+4,7%, en hausse par rapport dl semestre 2012
(+4,4%), a été soutenue par les performances
enregistrées en France (+7,1%), en Europe centrale
(+6,1%) et en Autriche (+4,7%). En Espagne, les
loyers nets ont connu une bonne résistance “au 1
semestre 2013 (-0,2%), en raison de la performance
des plus grands centfé$+2,2%), contrebalancée par

20 Loyers nets a périméetre constant : loyers netsuercl
pour les périodes analysées les acquisitions, aessi
transferts vers ou en provenance des actifs
développement (extensions ou nouveaux actifs)seédarts
de change.

2L Centres commerciaux accueillant plus de 6 millioes d
visites par an dans les trois plus grandes villeEspagne :

en

les centres plus petits. L'évolution des loyers raatx
Pays-Bas a été affectée par la hausse des impayés d
locataires et par des éléments non-récurrentsifgosit
en 2012 provenant des liquidations de charges lpour
période 2006-2011.

Sur le portefeuille global, les loyers variables
représentent 2,2% (11,9 M€) des loyers nets du 1
semestre 2013, en hausse de 14% par rapporf au 1
semestre 2012 (10,4 M€ soit 2,0%), en raison
principalement des régularisations positives des
loyers variables 2012 constatées &l semestre
2013, en France et en Espagne.

1.3. Part des sociétés liées

En raison de I'adoption anticipée afi fanvier 2013

des IFRS 10 et 11 et compte tenu des acquisitions a
cours de l'année 2012 (principalement le complexe
immobilier Zlote Tarasy en Pologne et mfi AG et
Ruhr-Park en Allemagne), la Part des sociétés?fiées
représente maintenant un montant plus important des
revenus du Groupe, principalement dans le secteur
des centres commerciaux.

La Part des sociétés liées provenant de l'activité
centres commerciaux représente 42,5 M€ &u 1
semestre 2013, a comparer a 17,8 M€ Asemestre
2012.

Part des sociétés liées (M€)
Région S1.2013 S1-2012
, ) Récurrent Variation
Récurrent L
Retraité
France 17,9 6,5 11,4
Espagne 0,7 1,0 - 0,3
Europe centrale 239 10,3 13,6
Autres régions - - -
TOTAL 42,5 17,8 24,7
La croissance de 24,7 M€ provient

principalement de :

= L’acquisition, en aolt 2012, d’'une participation
de 51% de la société holding qui détient 91,15%
de mfi AG (Allemagne) ;

= L’acquisition, en aolt 2012, d’'une participation
de 50% dans la société holding qui détient le
centre commercial Ruhr-Park (Allemagne) ;

= L’investissement indirect, en mars 2012, dans le
complexe immobilier Zlote Tarasy, situé a
Varsovie ;

Madrid, Barcelone and Valence. Cela comprend legegnt
commerciaux La Maquinista, Parquesur, La Vaguada,
Splau, Bonaire et Glories.

%2 | a Part des sociétés lices prend en compte la -guaote
de résultat net des sociétés mises en équivalendese
intéréts recus sur les préts accordés aux SoqidiEes en
équivalence.



= La création, en juillet 2012, d’'une joint-venture
entre Unibail-Rodamco et ADIA concernant le
centre commercial Parly 2 (région parisienne) : la
nouvelle entité est maintenant consolidée par
mise en équivalence, au lieu de la méthode
d’intégration proportionnelle au 31 décembre
2012.

Sur une base comparable excluant les acquisitians,
Part des sociétés liees a augmenté de 0,8 M€, soit
+5,9%, résultant principalement de Rosny 2 et Cité
Europe en France, et de Arkady Pankrac en
République Tchéeque.

1.4. Activité locative

En ligne avec les objectifs du Groupe, 634 baux ont
été signés au ®lsemestre 2013 (vs. 740au '
semestre 2012), représentant un montant de Loyers
Minimum Garantis (LMG) de 68,9 M€, avec un gain
locatif de +13,7%' en moyenne sur les relocations et
renouvellements du semestre (+21,4% en 2012), dont
une croissance de gain locatif de +15,6% sur les
grands centres  commerciaux, partiellement
compensée par des gains locatifs significativement
plus faibles sur les centres recevant moins de 6
millions de visites par an (+4,3%). En Espagne, le
gain locatif est de +24,3% sur les grands centres
commerciau&.

Locations/relocations/renouvellements
hors centres en construction)
L. Gain de LMG a
Région nb de P
LMG périmétre
baux 3
signés (M€) constant
ME %
France 203 51 997 29,4 3,1 17,4%
Espagne 173 39 055 13,2 1,0 8,6%
Europe centrale 63 16 841 73 0,8 13,8%
Autriche 72 27 159 75 0,7 14,1%
Pays nordiques 70 12 596 6,4 0,7 14,4%
Pays-Bas 53 17771 51 0,3 9,0%
TOTAL 634 165 419 68,9 6,6 13,7%

LMG : Loyer Minimum Garanti

1.5. Loyers futurs et taux de vacance

Au 30 juin 2013, le portefeuille de baux des centre
commerciaux représente un montant cumulé de LMG
en année pleine, hors loyers variables et autres
produits, de 1 068,5 M€, a comparer a 1 030,4 M€ au
31 décembre 2012.

2 Retraité afin de prendre en compte I'impact de |fam

anticipée des normes IFRS 10 et 11.

24 La croissance du LMG est égale a la différencesdes
nouveaux et les anciens loyers et se calcule umgnesur
les relocations et les renouvellements, en exclast
relocations de surfaces vacantes.

lls se répartissent par date de prochaine option de
sortie pour le locataire et par date de fin de &elibn
I'échéancier suivant :

Echéancier des baux
Centres
commerciaux LMG LMG
par date de En % du X En % du
prochaine option total par date d.e fin total
de sortie de bail

expirés 44,4 4,2% 44.4 4,2%
2013 44,0 4,1% 28,4 2,7%
2014 234,3 21,9% 78,5 7,3%
2015 235,0 22,0% 82,6 7,7%
2016 1745 16,3% 82,8 7,8%
2017 81,7 7,6% 85,6 8,0%
2018 72,4 6,8% 91,2 8,5%
2019 40,4 3,8% 88,8 8,3%
2020 29,3 2,7% 75,2 7,0%
2021 22,4 2,1% 89,1 8,3%
2022 18,2 1,7% 106,4 10,0%
2023 10,7 1,0% 40,3 3,8%

au-dela 61,1 5,7% 175,2 16,4%
TOTAL 1068,5 100% 1068,5 100%

Les loyers potentiels des surfaces vacantes

disponibles sur le portefeuille total s'élevent a
30,3 M€ au 30 juin 2013, contre 26,0 M€ au 31
décembre 2012, en raison de la hausse des surfaces
vacantes (essentiellement dans les actifs de phite p
taille) et de la croissance de la valeur locaties d
espaces vacants (vacance stratégique) dans lessent
les plus importants du Groupe, dans lesquels des
projets a création de valeur sont envisagés.

Le taux de vacance financiéeau 30 juin 2013
s'élevait a 2,4% en moyenne sur l'ensemble du
portefeuille de centres commerciaux (vs. 2,1% au 31
décembre 2012), dont 0,4% de vacance stratégique.
Le taux de vacance financiére dans les grandsesentr
commerciaux au 30 juin 2013 est limité a 2,0%. La
hausse du taux de vacance en France provient
principalement du Forum des Halles a Paris, emmmais
des évictions de locataires effectuées dans leaieir

la rénovation du centre, et de Villabé (région
parisienne). En Espagne, la hausse du taux de sacan
est due & la vacance stratégiueeprésentant 0,3%
sur un total de 2,6%), essentiellement a Parquetsaur
une hausse de la vacance a Albacenter et Vallsur. E
Europe Centrale, la hausse de la vacance provient d
centre de loisirs adjacent a Centrum Cerny Most,
compte tenu du déplacement de ses locataires avers |
nouvelle extension du centre commercial. Aux Pays-
Bas, la hausse du taux de vacance s'explique
principalement par Amstelveen et Leidsenhage
(vacance stratégique principalement).

% Selon la définition de I'EPRA : loyers de marchéreés
des surfaces vacantes divisés par la valeur de henarc
estimée des loyers sur les surfaces totales.

%6 | a vacance stratégique correspond aux loyers deh@ar
des surfaces libres et disponibles a la location sgunt
laissées vacantes dans la perspective de projetgédgon
de valeur sur un actif.



o Vacance au 30/06/2013 %
Région
M€ % 31/12/2012
France 15,6 2,4% 2,2%
Espagne 4,7 2,6% 2,1%
Europe centrale 1,4 1,1% 0,3%
Autriche 2,0 1,7% 2,3%
Pays nordiques 3,9 3,1% 3,1%
Pays-Bas 2,8 3,1% 2,5%
TOTAL 30,3 2,4% 2,1%

Hors projets en développement

Le taux d'efforf’” moyen des locataires s'élevait a
13,4% au 30 juin 2013 (13,1% au 31 décembre 2012).
Il est stable en Espagne a 12,5% (dont 12,1% @sns |
grands centres) (vs 12,4% en décembre 2012), en
Europe centrale a 13,3% (vs 13,2%) et dans les Pays
nordiques a 11,5% (vs 11,4%), et a augmenté en
France a 13,8% (vs 13,5%). En Autriche, le taux
d’effort a augmenté de 14,2% au 31 décembre 2012 a
15,0% au 30 juin 2013. Ces évolutions résultent
principalement de [Iactivitt commerciale et de
l'impact sur les chiffres d’affaires des restruetions

en cours.

1.6. Investissements et cessions

Le 10 janvier 2013, Unibail-Rodamco a acquis une
participation de 50,01% dans le projet de centre
commercial Polygone Rivieraa Cagnes-sur-Mer
(74 815 m2 GLA avec une livraison prévue duU*®2
semestre 2015).

Unibail-Rodamco bénéficie d'une option d'achat
recue de Socri portant sur 29,99% des parts et a
accordé a Socri deux options de vente successives
portant sur 29,99% et sur 20,0%.

Le codt total d'investissement estimé est de 406 M€
(incluant le prix d’acquisition par Unibail-Rodamco
de la participation de 50,01%).

Unibail-Rodamco a investi 646 ME dans son
portefeuille de centres commerciaux &l semestre
2013 répartis de la maniére suivante :

27 Taux d'effort = (loyer + charges incluant les coiite
marketing pour les locataires) / (chiffre d’affaireles
locataires), TTC et pour tous les commercants direele
chiffre d’affaires des commercants n’étant pas comox
Pays-Bas, aucun taux d'effort fiable ne peut étleutéd
pour ce pays. Chiffre d'affaires des boutiques Amsgmé
sur la base des informations publiées par Apple. Inc
(Rapport 2012 10-K publié le 31 octobre 2012, p&fest
34, Rapport 2012 10-Q publié le 24 janvier 2013 gif®st
2013 10-Q publié le 24 avril 2013, pages 26 et 29jffres
d’affaires de Primark non disponibles.

2 variation de valeur brute des actifs capitalisépart du
groupe.

= 170 M€ de nouvelles acquisitions :

v'En France, cela comprend [linvestissement
dans le projet Polygone Riviera (Cagnes-sur-
Mer) et l'achat d’'un terrain a Louveciennes

(région parisienne). Plusieurs lots ont
également été acquis a Villabé (région
parisienne). Le montant total de ces

investissements est de 134 M€ ;

v'En Europe centrale, une acquisiton a été
effectuée pour 16 M€ en République Tcheque
afin de développer un nouveau centre
commercial ;

v Aux Pays-Bas, des lots de commerces ainsi que
d'autres actifs mineurs ont été acquis a
Leidsenhage au cours duJ' ksemestre 2013
pour un montant total de 12 M€ ;

v'En Espagne, le Groupe a acquis plusieurs lots
dans le centre commercial de Glories pour un
montant de 8 M€.

= 421 ME£ investis dans des projets de construction
de nouveaux centres ou d'extension et de
rénovation de centres existants. A Prague,
'extension de Centrum Cerny Most a été
inaugurée en mars 2013. Des progrés significatifs
ont été réalisés au®lsemestre 2013 sur les
projets Aéroville en région parisienne, Alma a
Rennes, Toison d'Or a Dijon et Mall of
Scandinavia a Stockholm (voir également la
section « Projets de développement »).

» Les frais financiers, les codts d’évictions et asitr
co(ts ont été capitalisés au cours Gusémestre
2013 respectivement pour 15 M€, 27 M€ et
13 ME.

Suite a [lacquisition en mars 2012, en qualité
d'associé commanditaire, des parts d'un fonds
détenant 100% de la société holding Warsaw lII,
laquelle détient & son tour le complexe immobitler
Zlote Tarasy, la société Warsaw Il a acquis 1§28
2013 auprés de la Ville de Varsovie les 23,15%
gu’elle ne détenait pas encore dans Zlote Tarasy, p
un montant de 50,9 M€. A la suite de cette
acquisition, le  Groupe détient maintenant
indirectement 100% des parts dans le complexe
immobilier Zlote Tarasy ainsi que divers préts.
Warsaw Il continuera a verser des intéréts syprén
participatif accordé par un fonds géré par CBRE
Global Investors et arrivant a maturité au plus ter

31 décembre 2016. Afin de se conformer aux
conditions imposées a Unibail-Rodamco par les
autorités de la concurrence polonaises lors de
I'acquisition par le Groupe des centres commerciaux
Arkadia et Wilenska en juillet 2010, la gestion de
Warsaw lll, du centre commercial et du parkingeest
sous la responsabilité de CBRE Global Investors et
AXA REIM. Par conséquent, linvestissement du
Groupe dans le complexe immobilier Zlote Tarasy est
consolidé par mise en équivalence dans les comptes
consolidés du Groupe au 30 juin 2013.



Le Groupe poursuit sa stratégie et continue a
examiner de maniere sélective les différentes
opportunités d’acquisition ou de cession.

2. Bureaux

2.1. Le marché de bureaux au® semestre 2018

Demande placée

La demande placée de surfaces de bureaux en région
parisienne s'est élevée a 833 000 m? Hisdmestre
2013, soit une baisse de -19% par rapport du 1
semestre 20F2

Le segment des grandes surfaces de bureaux de la
région parisienne (transactions supérieures a
5000 m?) a baissé entre 2012 et 2013, avec une
demande placée de 268 500 m? &usémestre 2013,

a comparer a 386 200 m2 alidemestre 2012.

Les transactions les plus importantes signées®au 1
semestre 2013 concernent: General Electric pour
38000 m2 a Boulogne-Billancourt, Technip avec
15 300 m? dans New Side, un nouvel immeuble prés
de La Défense, Fidal avec 13 000 m? dans la Tour
Prisma, tour rénovée située a La Défense, et B&t av
10500 m?2 dans Paris QCA au 6/8 Boulevard
Haussmantt.

Au 1% semestre 2013, la demande placée a Paris a
baissé de -14% par rapport aff $emestre 2012,
faisant suite a une baisse de -11% sur I'année.2012
Paris représente néanmoins 41% de la demande
placée en région parisienne. Mais I'offre de g@alit
reste limitée a 20% seulement des surfaces
disponibles.

Malgré une baisse de -3%au ' semestre 2013 par
rapport au & semestre 2012, la demande placée dans
le secteur Paris QCA s’est établie & 146 200 nau
semestre 20F3 ce qui représente plus de la moitié de
la demande placée a Paris et démontre de nouveau
son attractivité pour les locataires. Le secteuisPa
intra-muros hors Quartier Central des Affaires (QCA

a été le plus affecté avec une baisse de plus %e 21
sur la méme période.

A La Défense, les surfaces louées ont atteint
40 700 m? au 4 semestre 203 par rapport a
43 000 m2 au % semestre 2012. Aucune transaction
de plus de 15000 m2 n’'a été conclue au cours du
semestre écoulé, méme si le Groupe EDF a fait part

2 Sources : CBRE / Immostat, juin 2013.

%0 source : CBRE, juin 2013.

: BNP Paribas Real Estate, juin 2013.
: CBRE, juin 2013.

33 source DTZ, juin 2013.

de son intention de louer en totalité la Tour Blanc
pour 22 000 m2,

Valeurs locatives”

Les valeurs locatives en région parisienne ont
poursuivi en 2013 dans tous les secteurs la baisse
amorcée en 2011. Alors que les loyers pour les
immeubles neufs ou rénovés ont bien résisté earrais
de leur adaptation a la demande, en particulies dan
Paris QCA, les loyers pour les immeubles non
rénovés ont connu la baisse la plus forte.

Bien que les quelques transactions signées a Paris
QCA au £" semestre 2013 indiquent une baisse des
loyers « prime » de 771 €/m2 a fin décembre 2012 a
689 €/m2 & fin juin 201%, celles-ci ne semblent pas
étre représentatives des surfaces « prime » dais Pa
QCA. La rareté de l'offre neuve et de qualité affec
peu a peu les transactions de plus de 5 000 m2a#ans
secteur : seuls 8 immeubles neufs ou rénovés seront
disponibles a la location en 2013, pour une surface
totale de 58 000 mz.

A La Défense, les loyers « prime » sont restédesab

a 460 €/m2 au 30 juin 2013, comparé a 441 €/m3au 3
décembre 2012, avec un nombre Ilimité de
transactions. Une seule transaction a plus de 509 €

a été signée sur le semestre ;: Open Text sur Coeur
Défense pour 1650 m2 (a 530 €/m?). De plus,
Informatica a signé pour 1 400 m2 dans la tour CB21
pour un loyer de 470 €/mz2.

Des surfaces disponibles limitées

Le total des surfaces disponibles en région
parisienn& est stable depuis 2009 avec environ 3,7
millions de m2. Le taux de vacari€eest également
resté stable a 6,7%, avec des écarts significseifsn

les secteurs : 11,5% pour le Croissant Ouest, 6%
La Défense, 8,0% pour l&"icouronne et 6,1% pour
Paris QCA et 9,9% pour la couronne sud.

Au-dela de ces écarts en termes de secteurs, la
situation est également contrastée entre les imiegub
neufs ou rénovés et le reste du marché qui souffre
d’'obsolescence. Les surfaces neuves ou rénovées
restent ainsi attractives pour les preneurs, et
représentent 70% des transactions de plus de ;800

en 2013, comparé a 74% en 2012. Par conséquent, les
immeubles neufs ou rénovés ne représentent que 20%
de l'offre disponible au 30 juin 2013.

En 2013, les entreprises devraient poursuivre leurs
plans de baisse des codts et d'optimisation desleur
implantations. Cependant, les enjeux liés aux

34 Source : CBRE, juin 2013.
: CBRE, juin 2013.
: Immostat, juin 2013.
37 Source : CBRE, juin 2013.



ressources humaines et au recrutement prennent une 2.2. Activité des Bureaux au & semestre 2013

importance croissante dans les processus de dgcisio
d'implantation immobiliere des sociétés, au méme
titre que la recherche d’efficacité.

Le confort et le bien-étre des occupants, une
localisation centrale, urbaine et bien desservie en
transports en commun ainsi  qu'un immeuble
efficace et innovant deviennent les criteres deixcho

les plus importants pour les sociétés.

Dans ce contexte, avec son portefeuille d'actifs de
qualité et le développement de bureaux de nouvelle
génération, Unibail-Rodamco dispose d’actifs

répondant aux besoins des entreprises.

Investissements

Le montant des investissements dans les buféanx
région parisienne a atteint 3,4 Md€ d’euros &U 1
semestre 2013, en baisse de -13% par rapporf'au 1
semestre 2012.

Le 1° semestre 2013 a confirmé I'attractivité de Paris
QCA pour les investisseurs. L'attractivité des
immeubles est fortement augmentée par la signature
de baux fermes de longue durée.

Un nombre significatif de transactions se sont

conclues a des taux de rendement inférieurs a £25%

au cours du ° semestre 2013. Les transactions les

plus importantes dans Paris QCA portent sur les
immeubles suivants : 42 Friedland (cédé par Ivanhoé
Cambridge a Fonciere Masséna), 33 Lafayette (cédé
par Ivanhoé Cambridge a Deka) et 21 Kléber (cédé
par Klépierre).

De plus, des transactions ont été effectuées ars cou

du ¥ semestre 2013 sur des immeubles comportant
un risque locatif plus élevé (durée résiduelle lugasx

plus courte), affichant en conséquence des taux de
rendement initiaux plus élevés. Ces transactions
concernent notamment la cession de la Tour Pacific,
cédée par Ivanhoé Cambridge a Tishman Speyer.

La différenciation des taux de rendement entre les
actifs «prime » et les actifs secondaires s'est
poursuivie. Les actifs « prime » a Paris QCA onsai

vu leur taux de rendement se maintenir a 4,25% a fi
juin 2013 et & environ 6% a La Défefrse

38 source : JLL, juin 2013.
%9 source CBRE, Market view Bureaux lle-de-France.

Les loyers nets consolidés du portefeuille de huea
d’Unibail-Rodamco ont atteint 79,7 M€ au®1
semestre 2013.

) Loyers nets (M€)
Région
S1-2013 S1-2012 %
France 67,1 71,4 -6,1%
Pays nordiques 7,1 7,4 -4, 7%
Pays Bas 3,9 4,2 -7,2%
Autres pays 1,6 1,6 3,6%
Total Loyers nets 79,7 84,5 -5, 7%

La baisse des loyers nets de -4,9 M€ enregistrée pa
rapport au & semestre 2012 s’explique de la maniére
suivante :

= -3,5 M€ dus aux cessions :
v'Tour Oxygéne a Lyon, cédée en décembre 2012 ;
v Cession de Halmstad dans les Pays nordiques.

» -0,3 M€ provenant des projets de développement,
avec un impact négatif des immeubles en cours de
restructuration (principalement 2-8 Ancelle a
Neuilly) et des immeubles récemment livrés (So
Ouest en région parisienne) et un impact posisf de
rénovations livrees en 2012 en France
(principalement 80 Wilson a La Défense).

= Les loyers nets & périmétre constamtaissent de
-1,1 M€, soit -1,6%, en raison essentiellement des
départs de locataires en France, pour lesquels des
indemnités avaient été percues en 2012, et dans les
Pays nordiques.

Loyers nets (M€)
Région apérimétre constant
S1-2013 S1-2012 %
France 58,5 59,0 -0,8%
Pays nordiques 4.6 52 -11,6%
Pays Bas 2,4 2,5 -3,7%
Autres pays 1,6 1,6 3,4%
TOTAL 67,1 68,2 -1,6%

35 baux ont été signés ou renouvelés asdmestre
2013, pour une surface totale de 31 265 mz2 (enskaus
de +8,9% par rapport au*lsemestre 2012), dont
19 116 m?2 en France. Des baux ont été signés dans |
immeubles 29 rue du Port (Nanterre, région
parisienne), Village 5 (La Défense), Le Sextant
(Paris) et Issy Guynemer (Paris).

A ces baux s’ajoute la signature du bail avec CMS-
Bureau Francis Lefebvre (un grand cabinet d’avocats

40 Loyers nets a périmetre constant : loyers netsuartl
pour les périodes analysées les acquisitions, aressi
transferts vers ou en provenance des actifs en
développement (extensions ou nouveaux actifs)setdarts

de change.
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francais) pour 16 600 m2 au 2-8 Ancelle (Neuilly,
région parisienne).

Les Loyers Minimum Garantis du portefeuille de
bureaux se répartissent par date de prochainenoptio
de sortie pour le locataire et par date de fin aiede

la fagcon suivante :

Echéancier des baux
Bureaux LMG
LMG
par date de En % du ) En % du
- ; par date de fin
prochaine option total . total
. de bail
de sortie
expirés 2,9 1,5% 2,9 1,5%
2013 12,6 6,6% 7,0 3,7%
2014 27,3 14,3% 71 3,7%
2015 34,8 18,2% 23,2 12,1%
2016 35,6 18,7% 16,8 8,8%
2017 53 2,8% 20,2 10,6%
2018 25,8 13,5% 214 11,2%
2019 32,9 17,2% 56,6 29,7%
2020 1,9 1,0% 57 3,0%
2021 4,7 2,4% 16,3 8,5%
2022 4,8 2,5% 4,2 2,2%
2023 - 0,0% 29 1,5%
au-dela 2,3 1,2% 6,6 3,4%
TOTAL 190,7 100% 190,7 100%
Les loyers potentiels des surfaces vacantes

disponibles a la location représentent 34,2 M€ au
30 juin 2013, soit un taux de vacance finanéfede
16,8% sur le portefeuille global (10,9% au 31
décembre 2012).

En France, les loyers potentiels des surfaces tesan
s’élevent a 29,1 M€, soit un taux de vacance
financiere de 16,9% (vs. 10,4% au 31 décembre
2012). La hausse sur le semestre est essentielemen
due a la livraison de So Ouest en région parisieme
janvier 2013, en cours de commercialisation.

2.3. Investissements et cessions
Unibail-Rodamco a investi 83 M& dans son
portefeuille de bureaux al§ semestre 2013 :

= 69 M€ ont été investis en travaux de construction,
essentiellement en France pour la tour Majunga a La
Défense, le projet So Ouest Plaza en région parisie

et en travaux de rénovation de plusieurs immeubles
(voir également la section «Projets de
développement »).

= 6 M€ ont été investis dans des acquisitions
mineures liées a des projets, essentiellement aux
Pays-Bas.

= Les frais financiers et autres codlts capitalisés
représentent 8 M€.

1 Selon la définition de 'EPRA : loyers de marchéreés
des surfaces vacantes divisés par la valeur de hénarc
estimée des loyers sur les surfaces totales.

42 variation de valeur brute des actifs capitalisépart du
groupe.

3. Congrés-Expositions

Cette activité, exclusivement localisée en France,
comprend la détention et la gestion immobiliere des
sites de  congrés-expositions  (Viparis) et
I'organisation d’événements (Comexposium).

Ces deux activités sont détenues conjointement avec
la Chambre de Commerce et d’Industrie de Paris
(CCIP). Viparis est consolidé en intégration glebal
par Unibail-Rodamco tandis que Comexposium est
consolidé par mise en équivalence. Le métier des
congrés-expositions est cyclique, avec des salons
annuels, biennaux ou triennaux, et une répartition
inégale des salons durant I'année.

Au cours du I semestre 2013, la surface moyenne
commercialisée par salon et le nombre d’événements
« corporate » ont baissé en raison de la situation
économique. La création de nouveaux salons dans les
sites de Viparis est cependant restée stable: 30
nouveaux salons devraient étre créés en 2013 (@ont
déja organisés lors dif' semestre 2013), comparés a
31 salons créés en 2012.

Par ailleurs, de nouveaux concepts ont été
développés. A la suite de la réussite de I'expmsiti
Toutankhamon a la Porte de Versailles, qui a aticuei
plus de 250000 visites en trois mois en 2012,
I'exposition Titanic ouverte début juin 2013 a déja
attiré plus de 50 000 visites dés férfois.

Dans un environnement de restriction des budgets de
marketing, les salons comptent toujours parmi les
médias de publicité et de communication les plus
efficaces pour les exposants. Par conséquent, les
sociétés maintiennent leur présence sur les sdless.
salons les plus importants, devenus des rendez-vous
de référence dans leur secteur, ont ainsi connu un
impact limité de la crise, malgré une tendance a la
baisse des m? loués et / ou des services.

La situation économique actuelle a davantage ingpact
le secteur des événements « corporate », pourlleque
le nombre d’événements organisés a baissé de 15% au
1°" semestre 2013 par rapport ati demestre 2012,
avec une concurrence forte sur les prix.

L’activité du I semestre 2013 a été marquée par la
tenue de plusieurs salons majeurs :

= Salons annuels: le Salon International de
I'Agriculture (« SIA ») a connu une édition réussie
avec 693 800 visites (a comparer a 681 200 en 2012)
'une des meilleures fréquentations des dix deesier
années. L'édition 2013 de la « Foire de Paris ttiga
595 000 visites et 3500 exposants et marques en
provenance de 70 pays.

= Salons biennaux: la 8% édition du Salon
aéronautique international du Bourget a connu un
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grand succés avec un nombre record d’exposants et
plus de 150 Md$ de commandes enregistrées. Le
Salon International du Machinisme Agricole

(« SIMA »), qui a rassemblé prés de 1 700 exposants
en provenance de 40 pays, a accueilli 248 000esisit
(dont 25% de visiteurs internationaux), en croissan
de +18% par rapport au salon précédent de 2011.

Au total sur le I semestre 2013, 489 manifestations
ont été organisées sur les sites Viparis, parmi
lesquelles 166 salons, 65 congres et 258 événements
d’entreprise.

Dans un environnement économique difficile et
compte tenu des effets de saisonnalité, I'Excédent
Brut d’Exploitatio® (EBE) de Viparis s’éléve a
59,2 M€ au { semestre 2013, en baisse de -2,7 M€
par rapport au®l semestre 2011 (au cours duquel se
sont tenues les « Olympiades des métiers ») et en
baisse de -11,3 M€ par rapport &l semestre 2012,
dont les résultats intégraient I'impact favorable d
salon triennal Intermat et de deux congrés
internationaux majeurs.

Au 30 juin 2013, 91% des manifestations prévues
pour I'exercice 2013 ont déja été signées, en ligne
avec les niveaux habituels de 85-90%.

Le 9 juillet 2013, le Conseil municipal de la Vilte
Paris a désigné Viparis comme « attributaire
pressenti » dans le cadre de I'appel d'offres lagcé
2012 relatif a la modernisation du Parc des
expositions de la Porte de Versailles afin d’augeren
son attractivité. L'objectif prévisionnel pour Vigs

est de réaliser des investissements significatifs
(estimés a 500 M€ au cours des dix prochaines
années), en contrepartie d'un allongement de durée.
La signature d’'un nouveau bail d’'une durée de 50 an
devrait avoir lieu au 4" trimestre 2013, pour une
prise d’effet en 2015. Par conséquent, la résiimatiu
contrat de concession actuellement en vigueur et
expirant en 2026 devrait étre signée concomitamment
Dans la mesure ou le nouveau ball et la résiliatien

la concession en vigueur ne sont pas finalisés a ce
jour, les comptes consolidés établis au 30 juin3201
ne prennent en compte aucun impact lié a cette
attribution.

Les hotels ont généré lors d& $emestre 2013 un
résultat opérationnel de 5,6 M€, a comparer a £3 M
lors du £ semestre 2012, la hausse de 0,3 M€
provenant essentiellement de I'ouverture du Novotel
Confluence a Lyon en mars 2012.

La contribution de Comexposium au résultat net
récurrent du Groupe s’éléve a 5,7 M€ pour f& 1
semestre 2013, contre 8,4 ME pour & demestre

43 Excédent Brut d’Exploitation = « Loyers nets» +
« Résultat opérationnel des services sur sitesoPart des
sociétés liées » du secteur Congres-Expositions.

2012 (impact favorable du salon triennal Interngit)
6,6 M€ pour le ¥ semestre 2011 (année comparable
en terme de saisonnalité).

[Il. D EVELOPPEMENT DURABLE

Le développement durable fait partie intégrante des
activités courantes et des projets d’investisseraént
de développement d’'Unibail-Rodamco. La stratégie
du Groupe en matiere de développement durable est
congue pour délivrer des améliorations solides et
guantifiables de sa performance économique a long
terme.

Fin 2012, ayant dépassé ses principaux objectifs
établis pour la période 2006-2016 en matiere de
réduction de son intensité carbone et d’amélionatio
de son efficacité énergétique, le Groupe a revu sa
stratégie de développement durable a long terme et
ses priorités en conduisant une étude de matérialit
Cette étude a permis d'identifier les thématiques
ayant le plus d’impact sur les activités économsque
d’Unibail-Rodamco, afin de soutenir et de créelale
valeur a la fois pour le Groupe et pour ses parties
prenantes. Cela a permis au Groupe de recentrer sa
politique de développement durable autour des guatr
axes stratégiques suivants :

= Développement économique local et bien-étre
des communautés contribuer a la prospérité
économique locale ;

= Energie et carbone, certification des batiments et
connectivité : I'innovation au service de la résile
des batiments ;

= Locataires et visiteurs : créer pour les locataires
et les clients les conditions leur permettant dangre

les meilleures décisions en matiere de développemen
durable et de compétitivité ;

=  Employés I'efficacité des collaborateurs
motivés et engagés, acteurs du changement.

Cette nouvelle stratégie permet a Unibail-Rodanm&o d
réallouer ses efforts et ses ressources. Les dbjdet
Développement Durable du Groupe, présentés dans le
Rapport Annuel 2012, ont ainsi été revus en prenant
les résultats de l'année 2012 comme nouvelle
référence, afin de préciser les défis auxquels le
Groupe sera confronté d'ici a 2020. En particulies,
nouveaux objectifs fixés pour les émissions
« carbone » et la consommation énergétique sont les
suivants :

» Reéduction de 30 % de [lintensité carbone
cumulée (en CO2/visite) d'ici a 2020 par rapport a
2012,

= Amélioration de I'efficacité énergétique de 25 %
(en kWhlvisite) d’ici 2020 par rapport a 2012.
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Au cours du { semestre 2013, Unibail-Rodamco a
obtenu trois certificats BREEAM complémentaires
pour ses projets de développement :

= Deux mentions «Very Good» pour les
extensions des centres commerciaux Cerny Most
(Prague) et Taby Centrum (Stockholm) ;

= Une mention « Outstanding » pour le nouveau
centre Aéroville (région parisienne).

Le Groupe poursuit la certification de ses actifis e
exploitation, avec trois nouveaux certificats
BREEAM In-Use (Exploitation) obtenus au cours du
1*" semestre 2013 (Solna, Bay 2 et Amstelveen). Bay
2 est le premier centre commercial au monde a
obtenir le niveau « Exceptionnél’» de cette
certification. Avec wun total de 19 centres
commerciaux déja certifiés au 30 juin 2013, 49% du
portefeuile du Groupe bénéficie déja d'une
certification environnementale BREEAM In-Use
par rapport a +17% au 30 juin 2012. 89% du
portefeuille de centres commerciaux du Groupe est
certifiée avec un niveau « Very good » au moins. Pa
ailleurs, Capital 8, un des immeubles de bureaux
« prime » du Groupe dans le Quartier Central des
Affaires de Paris, totalement rénové en 2006, arabt
une certification BREEAM In-Use au niveau
« Outstanding » au cours dtl §emestre 2013.

Le Groupe demeure inclus dans les principaux isdice
en matiere de développement durable (FTSE4Good,
DJSI World, DJSI Europe and STOXX Global ESG
leaders). Les résultats actualisés pour 2013 de ces
indices, ainsi que pour le CDP (Carbon Disclosure
Project) et le GRESB (Global Real Estate
Sustainability Benchmark), sont attendus pour
septembre.

Au cours du I semestre 2013, Unibail-Rodamco a
été classé 2 au niveau mondial parmi 148 sociétés
immobilieres par Oekom, une des agences majeures
en matiére de notation environnementale et sociale.
De plus, le Groupe a considérablement amélioré son
classement dans Sustainalytics avec une note ‘A’
récompensant la position de leader du Groupe au sei
du secteur immobilier (2° parmi 240 sociétés
immobiliéres, contre T™4° en 2011 parmi 127
SOcCiétés).

Enfin, Unibail-Rodamco a été sélectionné parmi les
sociétés les plus éthiques du monde (World’'s Most
Ethical Companies) avec 145 autres sociétés, tous
secteurs confondus. Cette distinction annuelle
décernée par Ethisphere Institute (un think-tank
américain dédié a la promotion des meilleures
pratigues éthiques dans les domaines de la

“4 BREEAM In-Use pour le « Management score ».
4 En valeur de patrimoine, droits et frais de mutatio
inclus, a fin juin 2013.

responsabilité sociale de I'entreprise, de la lattatre

la corruption et du développement durable) estel’'un
des récompenses les plus médiatisées en matiére
d'éthique des affaires.

IV. RESULTATS AU 30JUIN 2013

Les données financiéres de cette section concernant
I'exercice 2012 font référence au Compte de résulta
consolidé par activité Retraité.

Résultat opérationnel autres prestations

Le résultat net opérationnel dégagé &lskmestre
2013 par les sociétés de prestations de services
immobiliers en France, en Espagne et en Europe
Centrale s’éleve a 14,2 M€, en hausse de 2,9 M€ par
rapport au I semestre 2012, en raison de la
croissance de l'activité locative et de la taille d
patrimoine géré.

Les « Autres produits nets sont de 4,9 M€ et

comprennent essentiellement le solde du dividende
recu en avril 2013 de SFL (Société Fonciere
Lyonnaise), dont Unibail-Rodamco a acquis 7,25% en
mars 2011.

Les frais générauxs'élévent a 44,4 M€ au®1l

semestre 2013 (vs. 38,3 M€ afl $¢emestre 2012),
dont 5,3 M€ de frais d'acquisition non récurrents
(0,5 M€ au §' semestre 2012). Exprimés en % des
Loyers nets des centres commerciaux et des bureaux,
les frais généraux récurrents sont restés statfieta

au ' semestre 2013 (6,4% également Hisdmestre
2012). Exprimés en % du patrimoine de centres
commerciaux et de bureaux du Groupe (hors actifs
des sociétés mis en équivalence), les frais géxérau
récurrents sont restés stables a 0,15% a fin joir82
comparé a fin juin 2012.

Les frais de développemeengagés dans les études
de faisabilité de projets non réalisés et d'actjoiss
potentielles se sont élevés a -1,2 M€ au cours®tu 1
semestre 2013 (contre -0,9 M€ dlskmestre 2012).

Les frais financiers récurrent®tauxsupportés par le
Groupe s'élévent a -173,9 M€ afl semestre 2013,
comprenant les frais financiers attribués aux psoje
de développement et capitalisés pour un montant de
-21,5 M€. Les frais financiers nets récurrents du
compte de résultat s’établissent ainsi a -152,4ad€

1% semestre 2013, une amélioration de +6,2 M€ par
rapport au ¥ semestre 2012 provenant
principalement de la baisse du colt de la dette du
Groupe.

Le taux moyen de financement du Groupe ressort a
2,9% au 30 juin 2013 (3,4% sur I'année 2012). La
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politique de financement d’Unibail-Rodamco est
décrite au chapitre « Ressources financieres ».

Le résultat financier non récurrens’est élevé a
+60,5 M€ au 1 semestre 2013 et se décompose
comme suit :

=  +959 M€ d'impact de la mise a juste valeur et
des frais d'annulation des dérivés et instruments
financiers, conformément a [I'option comptable
adoptée par Unibail-Rodamco consistant a recomnaitr
dans son compte de résultat les changements de
valeur des couvertures effectuées ;

= -35,4 M€ de mise a juste valeur des ORNANE
émises en 2012 ;

= -1,0 M€ d’'amortissement de la dette de Rodamco
mise a juste valeur a la date de la fusion ;

= +1,0 M€ d'autres frais financiers non récurrents.

La plupart des ORK émises en 2007 ont été
converties. Seulement 7808 ORArestent en
circulation au 30 juin 2013.

Impdt sur les sociétés

La charge d'impdt sur les sociétés provient desspay
qui ne bénéficient pas du régime fiscal spécifigur
sociétés foncierédet des activités qui, en France, ne
bénéficient pas du régime SIIC, principalement au
sein du secteur Congrés-Expositions.

L'imp6t sur les sociétés prend en compte les
évolutions récentes de la législation fiscale dimss
différents pays ou le Groupe est implanté.

La charge d'imp6t affectée au résultat récurrent®au
semestre 2013 s’éléeve a -4,4 M€, comparé a -6,2 M€
au T’ semestre 2012. Cette baisse s’explique
principalement par les résultats avant impbts plus
faibles du secteur Congrés-Expositions.

L'imp6t affecté au résultat non récurrent (+15,6 M€
au T semestre 2013) provient essentiellement de la
hausse des impots différés passifs constatés uitéa s
des augmentations de juste valeur de certainssactif
immobiliers, compensée par la baisse des impots
différés passifs provenant de la restructuration
d’autres actifs. L'imp6t non récurrent de +15,6 M€
comprend également la taxe de 3% sur les dividendes
payés en numéraire en 2013 par les entités fragais
du Groupe, pour un montant total de -3,4 M€.

La part des minoritairesdans le résultat récurrent
aprés impots s'éléeve a 41,6 M€ ali demestre 2013
(49,6 M€ au § semestre 2012). Elle concerne
principalement les partenaires du Groupe dans des
centres commerciaux en France et en Espagne

“®ORA: Obligations Remboursables en Actions.

47 Remboursables en 9 760 actions.

8 En France : SIIC (Société d’Investissement Immebili
Cotée).

(30,5 M€, essentiellement Les 4 Temps et le Forum
des Halles) et la quote-part de la CCIP dans \&pari
(12,0 ME).

Le résultat net consolid@art du groupe s’éléve a

839,2 M€ au 1 semestre 2013, se décomposant en :

= 498,7 M€ de résultat net récurrent (vs. 453,4 M€
au ' semestre 2012, en croissance de 10%) ;

* 340,5M€ de résultat net non récufénfvs.
308,2 M€ au 1 semestre 2012).

Le nombre moyen d’actions et d’'ORsur la période
ressort a 95 670 368, a comparer a 91 872 419"au 1
semestre 2012. La hausse provient essentielleneent d
la conversion des ORNANE au"? semestre 2012
(2 013 007 actions nouvelles), de I'exercice delsto
options en 2012 et alf'lsemestre 2013 (impact de
+1 559 946 actions nouvelles en moyenne sur®le 1
semestre 2013) et du paiement partiel en action du
dividende en juin 2013 (1 190 366 nouvelles actions
créées le 3 juin 2013, avec un impact de +184 145 s
la moyenne au®isemestre 2013).

Le résultat net récurrent par action du I
semestre 2013 s'éléve a 5,21 €, en hausse de +5,5%
par rapport au 1°" semestre 2012.

Ce résultat reflete de bonnes performances
opérationnelles a périmetre constant des centres
commerciaux, de la livraison réussie de plusieurs
projets de développement du Groupe, d’'une baisse du
taux moyen de financement et de la poursuite de la
maitrise des frais généraux, en partie diminuées pa
les résultats des secteurs Bureaux et Congres-
Expositions.

49 Comprenant les variations de valeur, le résultat des
cessions, la mise a la juste valeur et les frammlllation
des instruments financiers, les impairements delgiioou

la reprise de badwill et les autres éléments noarrénts.

%0 Les ORA sont ici comptabilisées en capitaux preme
assimilées a des actions.
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V. EVENEMENTS POSTERIEURS A LA
CLOTURE

Le 9 juillet 2013, le Conseil municipal de la Vilte
Paris a désigné Viparis comme « attributaire
pressenti » dans le cadre de I'appel d'offres mbrta
sur le renouvellement de la concession de la Rigrte
Versailles. La signature d’'un nouveau bail d’une
durée de 50 ans devrait avoir lieu all4rimestre
2013.

VII. P ERSPECTIVES

Pour 2013, le Groupe confirme son objectif de
croissance d'au moins 5% de son résultat net
récurrent par action, qui résulte de fondamentaux
opérationnels solides (surperformance des chiffres
d’'affaires des commergants, taux d'effort limités e
gains locatifs significatifs lors des renouvellertseou
relocations) et des livraisons prévues de projets
d’extension et de nouveaux actifs. De plus, le co(t
moyen de financement du Groupe devrait également
se maintenir & un niveau faible.
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PROJETSDE DEVELOPPEMENT AU 30JUIN 2013

Le portefeuille de projets de développement d’'Unib&Rodamco s’éléve a 6,9 Md€ au 30 juin 2013. I
porte sur 1,3 million de m2 de surfaces comprenantles nouveaux projets, des extensions et des
restructurations. Plusieurs projets significatifs @ont I'extension du centre Centrum Cerny Most, les
extensions/rénovations des centres Solna et Fisketet et 'immeuble de bureau So Ouest) ont été livés
pendant le premier semestre 2013. Plusieurs projetsiajeurs, représentant environ 90 000 m2, ont été
ajoutés au portefeuille pendant la méme période. L&roupe conserve par ailleurs une grande flexibili
pour la mise en ceuvre d’'une partie de son portefellé de projets couvrant 53% de I'investissement tet>".

1. Evolution du portefeuille de projets en
développement

Au cours du 1 semestre 2013, Unibail-Rodamco a
livré avec succes l'extension du centre commercial
4 étoiles Centrum Cerny Most (Prague). Cette
extension qui a permis de doubler la taille du rent
existant et d’accroitre sa zone de chalandisetiddus
la stratégie de création de valeur du Groupe.

Le visitorat et le chiffre d’affaires des locatairent
considérablement augmenté depuis I'ouverture et
viennent confirmer la pertinence de cette stratégie
de redéveloppement.

Au deuxieme semestre, le Groupe prévoit la
livraison de 5 projets majeurs avec l'ouverture
d’Aéroville (Région parisienne) et la livraison de
projets d’extension-rénovation: Alma (Rennes),
Toison d'Or (Dijon), Shopping City Sud (Vienne)
et l'extension sud du centre commercial Taby
Centrum (Stockholm).

Ces cing projets présentent des taux de prélocation
élevés malgré la conjoncture économique difficile,
les enseignes conservant un intérét pour les centre
de grande taille capables de se distinguer de la
concurrence par la variété de leur offre, par leur
design innovant, par leur gestion active et par la
mise en place continue d’innovations comme le
label qualité 4 étoiles ou l'introduction de la Dig
Experience.

2. Portefeuille de projets d’Unibail-Rodamco

L'investissement total estimé sur le portefeuille
consolidé de développement du Groupe au 30 juin
2013 s’éléve a 6,9 Md€. Ce montant n'inclut pas les
projets des sociétés comptabilisées par mise en
équivalenc& qui s'élévent & environ 0,6 Md€ (en
% de détention d’Unibail-Rodamco).

1 En termes d'investissement résiduel pour les [goje
«contrblés » et «exclusifs », exprimés en % de
l'investissement total estimé sur le portefeuilbmsolidé.

52 Dont les projets mfi, un projet d’extension delyaret

3 nouveaux centres commerciaux a Toulouse (France),
Benidorm (Espagne) et en Europe Centrale. Suite a
l'adoption a compter du®ljanvier 2013 des nouvelles

La valeur du portefeuille de projet de 6,9 Md€ a&st
comparer a 6,7 Md€ au 31 décembre 2012 (montant
retraité pour prendre en compte le changement de
périmétre de consolidation conformément aux
nouvelles normes IFRS 10 et®i)1

L’investissement total consolidé a augmenté sous
I'effet conjoint (i) de I'entrée de nouveaux praet
dans le pipeline au premier semestre 2013, (ilnde
livraison de plusieurs projets et (iii) de
modifications dans des projets existants.

La répartition de ce portefeuille est la suivante :

Projets de développement par secteur

Nouveaux
projets
Bureaux & Extension/
Autres Rénovation
2096 M€ Commerce
30% 2074 M€
30%
Extension/
Rénovation
Bureaux & Nouveaux
Autres c projets
ommerce
4571/0M€ 2240 M€
33%

Des écarts dans les sommes peuvent exister diefadarrondis.

Les projets de centres commerciaux représentent
4,3 Md£€. lls sont répartis de facon équilibrée entr
les nouveaux projets (52%) et les extensions /
rénovations de centres commerciaux existants
(48%). Ces projets créeront 754 671 m2 de surfaces
locatives additionnelles.

Les projets du secteur Bureaux (et autres)
représentent un montant d'investissement de
2,5 Md€. Les projets de nouveaux bureaux
représentent 82% de ce montant et 320 823ien

surfaces additionnelles (dont 65% seront livrées

normes IFRS 10 et 11 par le Groupe, les sociétdamo
ces 4 derniers projets sont maintenant comptaedipar
mise en équivalence.

Impact de -0,3 Md€ sur le portefeuille de projets,
principalement lié aux projets des sociétés déserma
comptabilisées par mise en équivalence, auparavant
consolidées par intégration proportionnelle.
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aprés le 31 décembre 2017). Le solde porte sur la
restructuration de 117 775 m? d’actifs existahts

3. Un portefeuille de projets de développement
sécurisé et flexible

Le tableau ci-dessous présente [I'évolution du
portefeuille de développement depuis le 31
décembre 2012 par catégorie d’'engagement :

En Md€

2012 2012

publié  retraité 12013
Projets “engagé¥® 29 29 2,9
Projets “controlé¥” 33 3,0 3,1
Projets “exclusif¥” 0,9 0,8 0,8
Total projets de 70 67 6.9

développement consolidés
Le « 2012 retraité » présente les montants desefmo§i les
normes IFRS 10 et 11 avaient été appliquées al®012.Des
écarts dans les sommes peuvent exister du faérdesdis.

Plusieurs projets sont passés du stade « cont@dlé »

«engagé », a la suite du démarrage des travaux.
Ces projets comprennent principalement le projet
de centre commercial Polygone Riviera (Cagnes-
sur-Mer), ainsi que le projet dextension et de

rénovation d’Aupark (Bratislava).

Projets de développement par phase

Projets Exclusifs
833 M€
12%

Projets Engagés
2940 M€
43%

Projets
Controlés
3090 M€

45%

Des écarts dans les sommes peuvent exister diefa@rrondis.

Sur les 2,9 Md€ de projets « engagés », 1,4 Md€
ont déja été dépensés. L'investissement résiduel, a
réaliser sur les deux prochaines années, s'éléve
donc a 1,5 Md€, le Groupe étant contractuellement
engagé a hauteur de 1,3 Md€.

54 Des écarts dans les sommes peuvent exister ddefait
arrondis.

% Projets «engagés » : projets en constructions pou
lesquels Unibail-Rodamco est propriétaire du fonoier
des droits a construire et pour lesquels toutes les
autorisations administratives et tous les permis &ig
obtenus.

%8 Projets « contrdlés » : projets pour lesquelsélesles
sont trés avancées et Unibail-Rodamco contrdleneiéo

ou des droits a construire, mais ou toutes lesigatmns
administratives n’ont pas encore été obtenues.

57 Projets « exclusifs » : projets pour lesquels Hitib
Rodamco détient I'exclusivité mais pour lesquels les
négociations pour les droits a construire ou lanéén

du projet sont toujours en cours.

79% du portefeuille de projets « engagés » porte su
le secteur des centres commerciaux. Le reste des
projets est concentré sur les bureaux en région
parisienne pour un montant total de 0,6 Md€ et pour
un investissement résiduel de 0,3 Md€.

Les projets « contr6lés » et « exclusifs » conféren
au Groupe la possibilité de réaliser des projets
générateurs de croissance et de valeur futures a un
moment ou de nombreux développeurs sont
confrontés a des difficultés pour obtenir les
financements nécessaires a de nouveaux projets.

4. Nouveaux projets du portefeuille de

développement au premier semestre 2013

Durant le premier semestre 2013, plusieurs projets
ont été ajoutés au portefeuille de projets de
développement  pour  un montant  total
d’'investissement d’environ 533 M€. Les projets les
plus importants incluent :

* La rénovation du centre commercial existant
Euralille (Lille) pour un colt total
d’investissement estimé de 66 M€ ;

» L'extension de 11 983 m2 et la rénovation du
centre commercial existant Glories (Barcelone)
pour un codt total d'investissement estimé de
105 M€ ;

* L’extension de 19 305 m2 du centre commercial
existant Shopping City Sid a Vienne pour un
co(t total d'investissement estimé de 146 M€.

5. Investissements au premier semestre 2013

Voir les chapitres 11.1.6 et 11.2.3 de la section
« Rapport de Gestion et Résultats » pour les
investissements réalisés au premier semestre 2013
respectivement dans les centres commerciaux et les
bureaux.

6. Livraisons

Six projets ont été livrés durant le premier semest
2013, comprenant la livraison de nouveaux actifs et
la rénovation ou I'extension d’actifs existants.

« La principale livraison de projets d’extension de
centres commerciaux est celle de Cerny Most a
Prague (43 444 m?2). Depuis I'ouverture en mars
2013, le centre intégralement rénové et agrandi
(81 189 m2 au total) a vu son nombre de visites
augmenté de 55% par rapport a la méme période
I'année derniére. Le taux de rendement inttial
attendu du projet est de 8,7%.

%8 L oyers annualisés nets attendus, divisés par teanb
de l'investissement total estimé.
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e De plus, deux projets de rénovation et
d’extension de centres commerciaux ont été
livrés pendant le premier semestre 2013 : I'un a
Solna, & Stockholm, l'autre & Fisketorvet, a
Copenhague.

e En région parisienne, 'immeuble de bureaux So
Ouest (33 253 m?) a été livré début 2013, a la
suite de la finalisation des travaux nécessaires a
I'obtention de la certification « BB&». Sa
commercialisation est en cours.

« Enfin, le Groupe a également achevé, au cours
du 1 semestre 2013, la restructuration des
bureaux 34-36 Louvre, a Paris, entierement pré
loués en 2012, ainsi que la rénovation des
bureaux Plaza a Rotterdam.

7. Livraisons prévues au 2™ semestre 2013

Plusieurs livraisons sont prévues sur le second
semestre 2013, notamment :

e La rénovation de Shopping City Sid a Vienne,
comprenant la création de 3 344 m? additionnels
a la surface actuelle de 129 500 m2 (pour un
colt total estimé de 125 M€) et la
restructuration du pdéle de loisirs adjacent au
centre,

* Le nouveau centre commercial d’Aéroville en
région parisienne, d’'une surface de 82 553 m? et
d’'un codt total estimé de 355 M€,

» Les extensions d'Alma (10 022 m2), a Rennes,
pour un co(t total estimé de 102 M€, et de la
Toison d’Or (12 609 m?) a Dijon pour un co(t
total estimé de 88 ME.

Ces quatre projets seront livrés au mois d’octobre
2013.

L'extension sud de Taby Centrum sera livrée en
aolt 2013. Les livraisons de I'extension nord et de

autres extensions / rénovations du centre sont
prévues en 2014 et 2015.

Sur les projets de centres commerciaux qui
ouvriront dans les 6 prochains mois, le taux de pré
commercialisatiof atteint en moyenne 88% et
donne au Groupe une grande visibilité sur les
revenus futurs de ces actifs.

*9BBC : certification Batiment Basse Consommation.
%9 En revenu locatif (y compris lettre d'intention) séy

Les taux de pré-commercialisation au 30 juin 2013
sont de :

93% pour Aéroville ;

98% pour I'extension d’Alma ;

84% pour Toison d’Or ;

85% pour Shopping City Sid.

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

Les colts estimés des projets existants ont

Iégérement augmenté sous l'effet :

 De limpact mécanique de linflation et des
effets d’actualisation,

» Deffets de change essentiellement sur les
projets en Suéde,

e Des changements de périmétre, incluant des
ajustements des travaux (Polygone Riviera) ou
des modifications dans les programmes de
rénovation de certains projets (principalement
Shopping City Siid et I'extension de Carré
Sénart).
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Projets de développement au 30 juin 2013

N @ Investissement
) GLA Cot a date total éstimé @ Taux d
érime aux de
Projets de développement GLA Pé”mé"? de Périméure de Périmeétre de  Date d'ouverture Valorisation des
. ® Secteur Pays Ville Type Total Complexe consolidation consolidation o (@ rendement U-R
consolidés ¢ consolidation prévue © projets
(m2) UR UR UR (9
m2
(m?) (€ Mn) (€M)
: N Extension /
SCS RENOVATION Centre Commercial Autriche Vienne Rénovation 3344 m? 3344 m? 72 125 S22013 Juste Valeur
AEROVILLE © Centre Commercial France Région Parisienne  Nouveau projet 82553 m? 82553 m? 241 355 S22013 Juste Valeur
" Extension /
RENNES ALMAEXTENSION  Centre Commercial France Rennes Rénovation 10022 m? 10 022 m? 62 102 S$2 2013 Juste Valeur
" . Extension /
LATOISON D OR Centre Commercial France Dijon . 12 609 m? 12 609 m? 50 88 S$22013 Juste Valeur
Rénovation
MAJUNGA Bureaux & Autre France Région Parisienne  Nouveau projet 63 035 m? 63 035 m? 260 379 S12014 Juste Valeur
2-8 ANCELLE Bureaux & Autre France Région Parisienne  Re-développement 16 600 m2 16 600 m? 14 72 S12014 Juste Valeur
FORUMDES HALLES " Extension /
2 2
RENOVATION Centre Commercial France Paris Rénovation 15069 m 15069 m 5 129 S2 2014 Juste Valeur
SO OUEST PLAZA Bureaux & Autre France Région Parisienne  Re-développement 40 182 m? 40 182 m2 44 181 S12015 Codtde construction
TABY CENTRUM " Extension /
2 2
EXTENSION Centre Commercial Suede Taby Rénovation 28870m 28870 m 249 324 S12015 Juste Valeur
MALL OF SCANDINAVIA Centre Commercial Suede Stockholm Nouveau projet 100 438 m? 100 438 m2 259 620 S2 2015 Codtde construction
AUPARK EXTENSION- " Extension / N
2 2
RENOVATION Centre Commercial Slovaquie Bratislava Rénovation 15727 m 15727 m 6 76 S2 2015 Codtde construction
POLYGONE RIVIERA Centre Commercial France Cagnes sur Mer Nouveau projet 74 815 m? 74 815 m? 95 406 S2 2015 Coutde construction
AUTRES 4822 m? 4822 m? 55 84
Projets Engagés 468 086 m? 468 086 m? 1410 2940 7,9%
y . Extension / N
EURALILLE Centre Commercial France Lille " 182m? 182 m? 3 66 S22014 Coatde construction
Rénovation
Extension / N
SCS EXTENSION Centre Commercial Autriche Vienne Rénovation 19 305 m? 19 305 m2 2 146 S$12016 Coatde construction
GLORIES EXTENSION- . Extension / N
2 2
RENOVATION Centre Commercial Espagne Barcelone Rénovation 11983 m 11983 m 8 105 S12016 Coatde construction
R Extension / N
CHODOV EXTENSION Centre Commercial Rep. Tchéque Prague Rénovation 38183 m? 38 183 m? 9 126 S2 2016 Codtde construction
OCEANIA Centre Commercial Espagne Valence Nouveau projet 96 488 m? 96 488 m? 2 248 $12017 Coatde construction
CARRE SENART 3 Extension / N
2 2
EXTENSION Centre Commercial France Région Parisienne Rénovation 16 970 m' 16 970 m 6 163 $12017 Codtde construction
Extension / N
MAQUINEXT Centre Commercial Espagne Barcelone Rénovation 35281 m? 35281 m? 59 107 $12017 Codtde construction
TRINITY Bureaux & Autre France Paris Nouveau projet 47 750 m? 47 750 m? 7 290 S$12017 Codtde construction
WROCLAW Centre Commercial Pologne Wroctaw Nouveau projet 73979 m? 73979 m? 22 211 S2 2017 Codtde construction
TRIANGLE Bureaux & Autre France Paris Nouveau projet 85507 m? 85507 m? 9 516 S$12018 Codtde construction
BUBNY ™ Centre Commercial Rep. Tcheque Prague Nouveau projet 56 036 m? 56 036 m? 22 192 Post2018 Codtde construction
PHARE Bureaux & Autre France Paris Nouveau projet 124 531 m? 124 531 m? 54 912 Post2018 Codtde construction
AUTRES 0om2 om? 0 8
Projets Controlés 606 195 m? 606 195 m? 203 3090 8%objectif
AUTRES 225577 m? 225577 m2 50 833
Projets Exclusifs 225577 m? 225577 m? 50 833 8% objectif
Total 1299 858 m? 1299 858 m? 1663 6862 8% objectif
Dontsurfaces additionnelles 1075494 m?
Dont surfaces restructurées 224 364 m?
N @ Investissement
L OA comtadae total éstimé Taux d
Projets de développement GLA Périmetre de Per\m.elrg de Périmetre de Date d'ouverture aux de
. o) Secteur Pays Ville Type Total Complexe consolidation consolidation 4 @ rendement U-R
mis en équivalence consolidation prévue ©
(m2) UR UR UR ()
m?) €M
(m?) (€ Mn) (€ Mn)
; . . Extension /
PARLY 2 EXTENSION Centre Commercial France Région Parisienne . 7600 m? 3800 m? 6 58 S$2 2015
Rénovation
VAL TOLOSA Centre Commercial France Toulouse Nouveau projet 85731 m? 25552 m? 12 114 S2 2016
BENIDORM Centre Commercial Espagne Benidorm Nouveau projet 53939 m? 26 969 m? 38 76 S12018
Projets Controlés 147 270 m2 56 321 m? 57 247 8%objectif
AUTRES 103 516 m? 51 758 m2 1 157
Projets Exclusifs 103516 m? 51 758 m? 1 157 8% objectif
Projets mfi 108 691 m2 50 530 m2 100 224
Total - Projets mis en équivalence 359 476 m? 158 609 m? 158 628 8% objectif

(1) Les chiffres sont susceptibles d’évoluer en fomcte la maturité des projets.
(2) Hors frais de financement et codts internes capési
(3) Hors frais de financement et codts internes capétsl Les montants sont actualisés au 30 juin 2013.

(4) Encas de projet a livraison par phases, la datesymond a I'ouverture de la derniere phase.

(5) Loyers annualisés nets attendus, divisés par léaanbde I'investissement total estimé.
(6) Le colt a date et I'investissement total estiméédtille n’incluent pas les paiements relatifs ail & construction aprés I'ouverture du centre.
(7) Bubny consolidé a 100%.
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ACTIF NET REEVALUE AU 30JuiN 2013

L'Actif Net Réévalué (« ANR ») EPRA triple nef* d’Unibail-Rodamco s'éléve & 141,30 € par action aB80 juin
2013, en hausse de +2,1% par rapport au 31 décemi2812. L’'augmentation de 'ANR de 2,90 € par actiomésulte
des éléments suivants : (i) la contribution de 5,28 par action du résultat net récurrent du £' semestre 2013, (i) la
mise a juste valeur des actifs pour 2,68 € par aof, (iii) I'impact positif lié & la mise a juste vadeur des dettes et
instruments financiers pour 2,12 € par action, (iv)0,53 € par action en raison de I'augmentation deagpital
résultant du paiement en actions d’une partie du didende et de I'impact des stock-options attribuéesn 2013, (v)
la variation des droits et impdts sur les plus-vales latentes pour 0,44 € par action, et (vi) I'effgbositif d’autres
éléments pour 0,32 € par action, partiellement copgnsée par la distribution effectuée le 3 juin 2018e 8,40 € par
action.

L'’ANR de continuation®® (droits inclus), qui mesure la valeur du patrimoire dans une logique de poursuite de
l'activité, s'éléve a 154,30 € par action, en haussle +2,1% par rapport au 31 décembre 2012 (151,€Qar action).

1. PATRIMOINE DU GROUPE

En dépit de l'aggravation du contexte économiqu&@ope, le marché européen de I'immobilier comiatmest resté
actif et liquide au premier semestre 2013. Les melsi d'investissemeritss'élévent ainsi & 52 Mdéur les 6 premiers
mois de 2013, soit une augmentation de +9% paroragpla méme période en 2012, confirmant I'atttait'immobilier

comme classe d'actifs pour les investisseurs relbhat des revenus et rendements sécurisés. Lesmdtenms dans le
secteur du commerce ont représenté 28% des voliotaes au S1-2013.

Dans cet environnement macroéconomique difficitss Investisseurs se concentrent de plus en pludesuactifs

« prime », aux performances opérationnelles résdie et offrant des loyers sécurisés. Les taux pfant souverains
ayant des rendements relativement faibles et laepdes taux de rendement immobilier « prime » ppport a ceux-cCi
restant élevée, les investisseurs ont légeremezissbleurs attentes de rendement, augmentantlaipséssion sur les
prix des meilleurs actifs.

Dans le secteur du commerce, les actifs de ceilteede qualité et les grands centres commerciastent les produits les
plus recherchés. Ces actifs offrent les meilleurplacements et des performances opérationnellédesofvacance
limitée, visitorat élevé et fort rendement des febéf d’affaires au m?), et continuent a attirerdaseignes cherchant a se
développer. En outre, la concurrence entre invasiis lors de la mise sur le marché de tels agsifsd’autant plus
importante que I'offre est limitée.

En I'absence de transactions significatives sseggment des centres commerciaux, les taux de remdenprime » sont
restés globalement stables en Europe, tandis guale d'actualisation utilisés par les expertslégérement diminué
pour les actifs de meilleure qualité. Dans ce odnteles experts immobiliers ont revu en détail pesformances
opérationnelles des actifs du Groupe, portant teatton particuliere aux nombres de visites, abiXfres d’affaires des
commergants, aux augmentations de loyers, aux d&ffort et aux taux de vacance, afin de détermiesrvaleurs
locatives et d’estimer les attentes de retourrstgstissements des investisseurs.

Les centres commerciaux d'Unibail-Rodamco, dont 8gtirent plus de 6 millions de visites par an, bien résisté au
premier semestre 2013, continuant a afficher desssances de loyers, illustrées par le Gaie +13,7% sur les
renouvellements et relocations réalisés au S1-20d8centres du Groupe offrent a la fois aux viseet aux enseignes
une expérience unique et complémentaire du comnseircieternet. Evoluant de plus en plus vers dandts de lieux de
destination pour le shopping et les loisirs, ca#tres sont les mieux positionnés pour surperfolegautres formes de
commerce et ainsi attirer les visiteurs, en offraé fois des enseignes premium internationalesjasign unique, des
services innovants ainsi qu’un grand nombre d'éwnéemds.

Les centres commerciaux d'Unibail-Rodamco ont ausieurs valeurs de marché augmenter de +1,2%riengiée
comparable au premier semestre 2013, aprés priserepte des investissements du Groupe en matieréndeation et
de rotation des enseignes. Les grands centres caimne du Groupe (attirant plus de 6 millions dsiteéis par an), dont
la fréquentation a cr de +0,5% a fin mai 2013, vankeurs valeurs augmenter de +1,5% au S1-201Rigm que les plus
petits centres (moins de 6 millions de visites) wanieur valeur baisser de -0,5%. En Espagne, Usdedes valeurs des
plus grands centres du Groupe n'a pas compensgidaebde valeurs sur les plus petits actifs (réipeent +1,2% et
-3,7%).

®1 ’ANR EPRA correspond a la valeur intrinséque Aglderme par action de la société et 'TANR EPRAl¢rinet représente la valeur immédiate par
action de la société.

2 'ANR de continuation représente le montant desitaax propres nécessaires pour reconstituer lefeaille d’actifs du Groupe, en conservant sa
structure financiere actuelle.

% Source : DTZ research.

5 En termes de valeur droits inclus au 30 juin 2013.

% Croissance de Loyer Minimum Garanti égale a l&udihce entre les nouveaux et anciens loyers, léalauniquement sur les relocations et les
renouvellements, en excluant les relocations dases vacantes.
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En France dans le secteur des bureaux, la baisews de la demande et la pression a la baisdesloyers ont conduit
a une réévaluation négative du portefeuille de%2ébpérimetre constant, dont -2,1% lié a I'effektda réévaluation du
portefeuille Congrés-Expositions s'éléeve a +1,8%5at2013, soutenue par une performance opératienrliliente et
une légére baisse des taux d'actualisation poumédteurs actifs.

La valeur du patrimoine du Groupe Unibail-Rodamdmits et frais de mutation inclus, a cri de 29 M6 au 31
décembre 2012 a 30 527 M€ au 30 juin 2013. A pédranéonstant, la valeur des actifs, nette des tissesnents,
progresse de 199 M€, soit une hausse de +0,9%pport au 31 décembre 2012.

Les chiffres de 2012 ont été retraités a la suitd’atloption par anticipation des nouvelles nori#&’S 10 et 11. Ce
changement a conduit a consolider par mise en alguige certains actifs précédemment consolidésinpégration
proportionnelle.

BEwolution a périmetre

Evaluation du patrimoine coLrqus tant rl?sttle des

UNIBAIL-RODAMCO 31/12/2012 31/12/2012 30/06/2013 . i s -1
(Droits inclus) (a) Publié Retraité investissements - ler

semestre 2013 (b)

M€ % M€ % M€ % M€ %

Centres Commerciaux 22 987 78% 22 811 78% 24 067 79% 227 1,2%
Bureaux 3892 13% 3892 13% 4002 13% 63 -2,3%
Sites de Congres Exposition| 1966 7% 1966 7% 2010 7% 34 1,8%
Services 448 2% 448 2% 448 1% - 0,0%
Total 29292 100% 29116 100% 30527 100% 199 0,9%

Des écarts dans les sommes peuvent exister diefaarrondis.

(a) Sur la base du périmétre de consolidation cabigten droits et frais inclus (voir §1.5 pourdesnées en part du groupe).
L'évaluation du patrimoine intégre :
- les valeurs d’expertise/prix de revient de tousreseubles du patrimoine (en cas d’intégration glelou proportionnelle) ;
- la valeur de marché de la participation d’UnibailelRmco dans la société Comexposium, société oajenesde salons;
- la valeur de marché des investissements d’UnibadleRnco dans les actifs :
o0 déja comptabilisés par mise en équivalence au @dndére 2012 (mfi, Ruhr-Park en Allemagne, Zlotea$gra Varsovie);
o comptabilisés par mise en équivalence depuis™igatvier 2013 (principalement Ring-Center a Berkwkady Pankrac a Prague,
Parly 2, Rosny 2 et Cité Europe en France).
L’évaluation prend en compte les cash-flows négdiis au paiement des redevances des concessides leyers des baux emphytéotiques, qui sont
comptabilisés en dette financiére dans le bilarsalihé.
Le patrimoine ne prend pas en compte les actiorSodété Fonciére Lyonnaise et une obligation d&€0souscrite par Unibail-Rodamco dans une
société détenant un centre commercial en France.
A la suite du changement de méthode de consolitdts actifs mentionnés en (a) (ii) &ljanvier 2013 lié a I'adoption anticipée des norniRS 10
et 11, la valeur du portefeuille au 31 décembre22D&té ajustée de la fagon suivante :
- retraitement de 1 033 M€ correspondant a la valenits inclus (au pourcentage de détention) deactfs au 31 décembre 2012;
- remplacement par 856 M€ correspondant a la valesitittes (quote-part Unibail-Rodamco) des actifscernés.
La valeur de marché des investissements d'Unibadlafico dans les actifs comptabilisés par mise aivagnce était de 1 633 M€ au 31 décembre
2012 (retraité) et s'éleve a 1 787 M€ au 30 juih0

(b) Le périmetre constant aff $emestre 2013 ne prend pas en compte les écartmdge, les projets en construction, les actifisptabilisés par mise
en équivalence ainsi que les principales variatiEpérimetre ci-dessous :

- acquisitions de lots a Villabé en France, a Glagi@&arcelone et aux Pays-Bas ;

- acquisitions de terrains a Louveciennes et a Cagpmebler en France, a Glories a Barcelone et auerag

- les actifs livrés au®lsemestre 2013, principalement : I'extension det@enCerny Most a Prague et So Ouest bureaux éornrégrisienne.
L'évolution a périmétre constant est calculée &snsariations mentionnées ci-dessus.

Experts évaluateurs

Deux experts internationaux agréés, Jones Langlleasa % du
(JLL) et DTZ, évaluent les actifs commerces et hure Bxpert Patiimoine évalué pa‘{g’t‘;’l'ne
du Groupe. lls ont été nommés en 2010 conformégnent - omeTe T /

i . rance / Pays-Bas / Pays nordiques paghe
Ia_l politique du Groupe de rotation des experts tess DTZ Europe centrale 48%
cing ans. .
Le processus de valorisation des actifs du Grougre e JLL France Pays notdidues | Espagne [EIORE 4106
centralisé, ce qui permet d'analyser et de prerare

. . . . s PwC France 7%

compte les transactions en investissement immolilie _ : — —
un niveau paneuropéen sur I'intégralité du pOﬂﬁE Au prixde revient ou expertisé par une tierceipart 4%
du Groupe. Unibail-Rodamco a réparti ses actifs de 100%

maniére égale entre les deux experts, tout enus@ss Des écarts dans les sommes peuvent exister dietadrrondis.

qgue les grandes régions soient évaluées par les deu
sociétés a des fins de comparaison et de benchmark.
L’expert pour les congres-expositions et les sexviest
PwC. Les expertises sont réalisées semestrielle(eent
juin et en décembre), hormis pour les sociétés de
services, expertisées annuellement.

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

Un rapport détaillé, daté et signé est produit mhaque
actif évalué.
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Aucun des experts n'a percu du Groupe des honeraire
représentant plus de 10 % de son chiffre d'affaires

Méthodologie utilisée par les experts

Le principe général de valorisation retenu repasaiae
approche multicritéres. La valeur vénale est estiar

les experts sur la base des valeurs issues de deux
méthodologies : la méthode des flux de trésorerie
actualisés (DCF) et / ou la méthode par le rendemen
Les résultats obtenus sont ensuite recoupés avecite

de rendement initial, les valeurs au m2 et lesural@e
marché constatées sur des transactions.

Les experts ont eu acceés a toutes les informations
nécessaires a la valorisation des actifs (notamresnt
états locatifs confidentiels des actifs, comprenkmst
données sur la vacance, les dates de prochairenagsi
sortie, la date d'échéance et les aménagements de
loyers), les indicateurs de performance (chiffres
d’'affaires des locataires et visitorats par exejnptdes
prévisions de cash-flows établies par le Groupaets

des business plans pluriannuels détaillés par. &itif

ces bases, les experts établissent de maniére
indépendante leurs estimations de cash-flows acetel
futurs, et appliqguent des facteurs de risque, |mitles
cash-flows (par exemple sur les niveaux de loyeatts$,

les taux de croissance, les investissements néeessa
les périodes de vacance, les aménagements de)loyers
soit sur les taux de rendement ou d’actualisation.

A la suite de l'adoption de la norme IFRS 13
(« Evaluation de la juste valeur »), les méthodes d
valorisations des actifs utilisées par les expefts
Groupe sont restées inchangées. Des informations
complémentaires sur ces méthodes sont dorénavant
publiées, conformément a cette nouvelle norme.
Périmetre des actifs faisant I'objet d'une expertis
externe

Au 30 juin 2013, 96% du patrimoine d’Unibail-Rodamc
est valorisé par des experts immobiliers indépetsdan

Les Immeubles de Placement en Construction (IPUC),
dont la juste valeur peut étre déterminée de maniér
fiable, doivent étre comptabilisés a leur justesual lls

ont donc été évalués par les experts indépendants.

Les IPUC sont mis a la juste valeur dés lors que la
direction considére qu'une part substantielle des
incertitudes du projet a été éliminée et que ltejusaleur
peut étre établie avec fiabilité. Le Groupe utilisee
méthodologie homogene pour déterminer le niveau de
risque résiduel, en se concentrant notamment sur le
incertitudes qui concernent la construction et la
commercialisation.

Les IPUC ont été estimés a partir de la méthoddldes

de trésorerie actualisés ou de la méthode par le
rendement (en accord avec les standards ‘RICS’ et
‘IVSC' %) selon ce que les experts ont considéré étre le

% RICS: Royal Institution of Chartered SurveyordVySC :
International Valuation Standards Council.

plus approprié. Dans certains cas, les deux méthode
été combinées pour valider et confronter les pan@ane
clés des évaluations.

Les IPUC ci-dessous continuent & étre évalués @& leu
juste valeur au 30 juin 2013 :

= Le projet Aéroville (Région parisienne);

= L’extension de Toison d’Or (Dijon).

L’extension d’Alma (Rennes) continue a étre valegis
la juste valeur au 30 juin 2013, incluse dans la
valorisation de I'actif sous-jacent.

De plus, Majunga (La Défense) est maintenant vedadi
la juste valeur.

Les actifs suivants ont été livrés durant fé semestre
2013 et ne font donc plus partie des Immeubles de
Placement en Construction au 30 juin 2013 :

= L’extension de Centrum Cerny Most (Prague) ;

= So Ouest bureaux (région parisienne).

La liste des méthodes de valorisation des projets d
développement est disponible dans la partie « Brdie
développement » de ce document.

Le reste du patrimoine (4%) est valorisé, au 3@ jui
2013, comme suit :

= Au prix de revient pour les IPUC pour lesquels une
juste valeur fiable n'a pas pu étre déterminée. Ces
immeubles incluent principalement les actifs en
construction: Mall of Scandinavia a Stockholm,
Polygone Riviera a Cagnes-sur-Mer, So Ouest Plaza
pour le pdle Bureaux en France, ainsi que les {xrale
développement « exclusifs » et « controlés » (feis
définis dans la partie « Projets de développement »

= Au prix d’acquisition pour les actifs acquis au u

du 1* semestre 2013 ;

= Alajuste valeur pour le complexe immobilier Zlote
Tarasy, non géré par Unibail-Rodamco. Cet ensemble
immobilier est comptabilisé par mise en équivaleate
par conséquent est pris en compte dans le patréetin
dans '’ANR du Groupe a hauteur de la quote-part des
capitaux propres détenus par Unibail-Rodamco dans |
société détenant ce complexe.

1.1. Centres Commerciaux

La valeur du patrimoine immobilier du Pb6le Centres
Commerciaux d’Unibail-Rodamco est égale a la somme
des estimations individuelles de chaque actif. eCett
approche ne prend pas en compte la «valeur de
portefeuille », qui correspond a la détention paméme
groupe de grands actifs uniques dans la mesure ou,
méme si elle représente un intérét pour les acioes)
cette valeur est difficilement quantifiable.

Evolution du patrimoine des centres commerciaux

La valeur des centres commerciaux d'Unibail-Rodamco
a cr( de 22 811 M€ au 31 décembre 2012 a 24 067 M€
au 30 juin 2013, droits de mutation et frais inclus
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Bvaluation au 31/12/2012 (M€) 22811

Evolution a périmétre constant 227
Réévaluation du périmétre non constant 232 (a)
Investissement / Acquisitions 780 (b)
Cessions - 1 (c)
Effet de change 18 (d)
Bvaluation au 30/06/2013 (ME€) 24 067

(a) Les actifs du « périmétre non constant » intluetamment les
IPUC valorisés au co(t de construction ou a laejugaleur, la
revalorisation des parts dans les actifs compsadsilipar mise en
équivalence et la revalorisation des IPUC livrédasemestre 2013.
(b) Y compris les investissements réalisés danseZl@rasy au °1
semestre 2013.

(c) Sur la base des valeurs d'expertise au 31/12/20

(d) Gain de change pour 18 M€ lié principalemeliexposition dans
les Pays Nordiques, avant prise en compte des emspen devises et
des couvertures de change.

Sur la base de la valeur du patrimoine hors droits
estimés, le taux de rendement moyen demeure siable
5,3% au 30 juin 2013.

Patrimoine de
Centres ’ Valeur hors Taux de Taux de
. Valeur droits R s
Commerciaux par inclus en Me droits estimég rendement (a)l rendement (a)
région - 30 Juin en ME 30/06/2013| 31/12/2012
2013
France (b) 12 326 11879 5,0% 5,0%
Europe Centrale 3072 3049 5,7% 5,7%
Pays Nordiques 2573 2523 5,1% 51%
Espagne 2501 2 446 6,5% 6,6%
Autriche 2145 2125 4,9% 51%
Pays-Bas 1449 1364 5,7% 5,6%
Total (c) 24 067 23387 5,3% 5,3%

(a) Loyer contractuel annualisé (incluant l'indésatla plus récente)

net des charges, divisé par I'évaluation du patriemen valeur, hors

droits et frais estimés. Les centres commerciaudéeloppement ou
consolidés par mise en équivalence ne sont passidans le calcul.

(b) Pour la France, I'ajout des droits d'entrée dayers nets ferait

passer le taux de rendement & 5,2% au 30 juin 2013.

(c) Les valeurs immobiliéres incluent les investiaents dans les actifs
consolidés par mise en équivalence.

Sensibilité

Une augmentation de 25 points de base des taux de

rendement ferait diminuer de -968 M€ (ou -4,5%) la
valeur du patrimoine de centres commerciaux (hors
actifs en développement ou consolidés par mise en
équivalence) droits de mutation et frais inclus.

Analyse a périmétre constant

A périmétre constant, la valeur du portefeuille des
centres commerciaux, droits de mutation et fratsus
retraitée des montants des travaux, frais finascier
indemnités versées et honoraires immobilisés, a
augmenté de 227 M€ (ou +1,2%) ali Semestre 2013.
Cela s’explique principalement par la hausse derky
(+0,9%) et I'impact positif (+0,4%) du resserremeps
taux de capitalisation sur les actifs de qualitésdkes
diverses régions ou le Groupe opére.

Centres commerciaux - Evolution a périmétre constar(a)
ler semestre Evolution en Me| Evolution en % Bwvolution - Effet | Evolution - Effet

2013 loyers taux (b)
France 144 1,6% 0,5% 1,1%
Europe Centrale 23 1,4% 1,4% 0,0%
Pays Nordiques 20 1,4% 1,3% 0,1%
Espagne - 7 -0,3% 0,7% -1,0%
Autriche 41 2,0% 1,1% 0,9%
Pays-Bas 6 0,4% 2,5% -2,1%
Total 227 1,2% 0,9% 0,4%

Des écarts peuvent exister dans les sommes diefaarrondis.

(a) Evolution a périmétre constant nette des isg@sinents entre le 31
décembre 2012 et le 30 juin 2013.

(b) Calculé en utilisant la variation des taux dadement potentiels
(afin de neutraliser I'impact de la variation duntade vacance
financiére) et en prenant en compte les droitstcéen

Les évolutions de valeur a périmetre constant reohtk
nouveau un écart de performance entre les centres
commerciaux attirant plus de six millions de visifgar

an (+1,5% au ° semestre 2013, dont +1,1% d'effet
loyers et +0,3% d'effet taux) et les autres centres
(-0,5%, dont -0,7% d’effet loyers et +0,2% d’eftatix),
résultant de performances opérationnelles diveegent

1.2. Bureaux

Evolution du patrimoine Bureaux d’Unibail-Rodamco

La valeur des Bureaux du Groupe s'éleve a
4 002 M€ au 30 juin 2013, contre 3892 M€ au 31
décembre 2012, droits de mutation et frais inclus :

Bvaluation au 31/12/2012 (M€) 3892
Evolution a périmétre constant - 63
Réévaluation du périmetre non constgnt 92 (a)
Investissement / Acquisitions 79 (b)
Cessions -
Effet de change 2 (c)
Evaluation au 30/06/2013 (M€) 4002

(a) Les actifs du « périméetre non constant » inglue(i) les IPUC

(principalement Majunga), (ii) les actifs récemméntés (So Ouest
bureaux), (i) 'immeuble 7 Adenauer, siege eumapéd’Unibail-

Rodamco et (iv) la revalorisation des parts dassblereaux de Zlote
Tarasy.

(b) Inclut linvestissement dans les bureaux det&Zldarasy au *1

semestre 2013.

(c) Gain de change pour 2 M€ lié a I'exposition sldes Pays
Nordiques, avant prise en compte des emprunts eisedeet des
couvertures de change.
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La répartition géographique du patrimoine Bureaox e
valeur est la suivante :

Bureaux - Bvolution & périmétre constant (a)
lersemestre 2018 Bwolution en Me | Evolution en o 0'ution - Effet| Evolution - Effet
loyers taux (b)

France 62 -2,5% -0,5% -2,1%
Pays Nordiques 4 2,1% 0,3% 1,7%
Europe Centrale 1 -10,1% 1,8% -11,9%
Pays-Bas 3 -4,9% -10,3% 5,4%
Autriche 0 -0,7% 0,8% -1,5%
Total - 63 -2,3% -0,8% -1,5%

Des écarts dans les sommes peuvent exister diefaarrondis.
(a) Evolution a périmétre constant, nette des ifis@=ments, entre le

Bvaluation du patrimoine de Valorisation (droits inclus)
Bureaux - 30/06/2013
ME %

France 3470 87%
Pays Nordiques 215 5%
Europe Centrale 144 4%
Pays-Bas 134 3%
Autriche 40 1%
Total 4002 100%

Des écarts dans les sommes peuvent exister diefadrrondis

Pour les surfaces louées et sur la base d'unendibmiif
hors droits et frais estimés, le taux de rendemenyen
des actifs de Bureaux au 30 juin 2013 s’éleve 87,1

Bvaluation du
patrimoine de Valeur droits Valeur hors Taux de Taux de
bureaux pour les inclus en M€ | droits estimés | rendement (b) | rendement (b)
surfaces louées - @ en M€ 30/06/2013 31/12/2012
30/06/2013
France 2366 2284 7,0% 6,8%
Pays Nordiques 195 191 7,1% 7,2%
Europe Centrale (c) 7 7 9,4% 8,3%
Pays-Bas 100 94 8,7% 8,3%
Autriche 37 36 7,1% 6,6%
Total 2705 2612 7,1% 6,9%

(a) Valorisation au 30 juin 2013 du patrimoine Baure pour les

surfaces occupées, sur la base de la répartitiovalderr établie par
I'expert entre occupé et vacant.

(b) Loyer contractuel annualisé (y compris indeotia plus récente)
net des charges, divisé par I'évaluation des dotifss, en valeur, hors
droits et frais estimés.

(c) Hors bureaux de Zlote Tarasy.

Sensibilité

Une augmentation de 25 points de base des taux de

rendement bureaux ferait diminuer de -134 M€ (ou
-4,2%) la valeur totale du patrimoine de bureawxdb

et vacants, hors actifs en développement ou calésli
par mise en équivalence) droits de mutation ets frai
inclus.

Analyse a périmetre constant

La valeur des actifs de bureaux d’'Unibail-Rodamco,
droits et frais de mutation inclus, retraitée dagact des
travaux, frais financiers et honoraires immobilisés
diminue de 63 M€ au®lsemestre 2013 (ou -2,3%) a
périmetre constant, dont -0,8% provient des logeides
commercialisations, et -1,5% de I'évolution desxtde
capitalisation.

31 décembre 2012 et le 30 juin 2013.

(b) Calculé en prenant en compte la variation dedements potentiels
afin de neutraliser I'impact de la variation du xade vacance
financiére.

Portefeuille Bureaux France
La répartition géographique de la valeur du patimmo
immobilier de bureaux en France est la suivante :

Evaluation du patrimoine de Bureaux |  Valorisation (droits inclus)
France par secteur - 30/06/2013
M€ %

La Défense 1780 51%
Paris QCA 792 23%
Neuilly-Levallois-Issy 779 22%
Autres 119 3%
Total 3470 100%

Pour les surfaces louées et sur la base d'uner\diaatif
hors droits de mutation et frais estimés, le taex d
rendement du péle pour la France au 30 juin 2013
s'établit a 7,0%, soit une augmentation de 17 pailet
base sur le®semestre 2013.

Evaluation du patrimoine de bureauyq Valeur droits Valeur hors Taux de .
. . droits Prix €/m2
France pour les surfaces louées {inclus en M€ estimés en rendement (b) moyen (c)
30/06/2013 (@ ME 30/06/2013 4
La Défense 1238 1191 7,2% 6625
Paris QCA 7 759 6,3% 13444
Neuilly-Levallois-Issy 245 231 7,4% 5442
Autres 106 103 8,0% 2320
Total 2366 2284 7,0% 7268

(a) Valorisation au 30 juin 2013 du patrimoine Baune en France pour
les surfaces occupées sur la base de la répaiditioraleur établie par
I'expert entre occupé et vacant.

(b) Loyer contractuel annualisé (y compris indeotia plus récente)
net des charges, divisé par I'évaluation des dciifés, hors droits et
frais estimés.

(c) Prix moyen (hors droits et frais estimés) atupour les surfaces
occupées sur la base de la répartition de valebiiétpar I'expert entre
occupé et vacant. Pour les places de parking, ile rpoyen a été
retraité sur la base de 30 000 € par place pous PEEA et Neuilly-
Levallois-Issy, 15 000 € pour les autres secteurs.

1.3. Congrés-Expositions
La valeur du patrimoine immobilier des sites de

Congrés-Expositions d’Unibail-Rodamco est égala a |
somme des estimations individuelles de chaque actif
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Méthodologie utilisée par les experts

La méthodologie de valorisation retenue par PwCr pou
les sites de Congres-Expositions est essentieliemen
fondée sur l'actualisation des revenus nets fyttoetés

sur la durée de la concession ou du bail a congiruc
(net des montants décaissés dans le cadre de la
concession ou du bail a construction) lorsqu'ilstext

ou sur dix ans dans les autres cas, avec estimddida
valeur terminale déterminée, selon les cas, pagleur
résiduelle contractuelle pour les concessibns par la
capitalisation des flux de la derniére année.

Pour les hétels Pullman Montparnasse, CNIT Hilton
(tous deux en location gérance) et Novotel Confieeh
Lyon (contrat de gestion), la méthode d’actualsatles
flux futurs a été retenue au 30 juin 2013.

Evolution du patrimoine des sites de Congrés-
Expositions

La valeur du patrimoine des sites de Congrés-
Expositions (y compris hotels), droits de mutatien
frais inclus, s'établit a 2 010 M&au 30 juin 2013 :

Bvaluation au 31/12/2012 (M€) 1966 (a)
Evolution a périmétre constant B4
Réévaluation du périmetre non constant 0
Investissements 10
Bvaluation au 30/06/2013 (M€) 2010 (b)

(a) Composé de 1 691 M€ pour Viparis et 275 M€ pesihotels.
(b) Composé de 1 740 M€ pour Viparis et 270 M€ gesihotels.

A périmétre constant, nette des investissements|éur
des sites de Congrés-Expositions et des hétels entgm
de 34 M€ ou +1,8% par rapport a fin 2012.

Bvolution du patrimoine de ler semestre 2013
Congres-Expositions nette des|
investissements € Mn %
Viparis et autres (a) 43 2.6%
Hotels - 9 -3.2%
Total 34 1.8%

(a) « Viparis et autres » regroupe tous les sige€ahgres-Expositions
du Groupe (parmi lesquels 50% du Palais des Sports)

Ces valorisations font ressortir pour Viparis uoxtale
rendement moyen au 30 juin 2013 de 7,8% (résultat
opérationnel récurrent d'Unibail-Rodamco divisé par
guote-part des actifs, hors droits et frais de tra
estimés), soit une diminution de 74 points de hzee
rapport au 31 décembre 2012 (8,6%, en ligne avec le
rendement moyen de 7,9% du 30 juin 2011). Cette
évolution s’explique principalement par la saisdit@a
des résultats de l'activité.

57 pour la Porte de Versailles, 'expert a retenu pnebabilité de
renouvellement de la concession de 22,5% (en layee I'hypothese
retenue en 2012).

%8 sur le périmétre de consolidation comptable, drettérais inclus
(voir 81.5 pour les données part du Groupe).

1.4. Activités de services
Le portefeuille des activités de services est caxaple :

= Comexposium, organisateur de salons ;
= Espace Expansion, société de services immobiliers.

Les activités de services sont également expestiate
gue tous les incorporels significatifs soient eisiegs a
leur valeur de marché dans le patrimoine et dakisR
d’Unibail-Rodamco. Les actifs incorporels ne soas p
réévalués mais comptabilisés a leur co(t historique
diminué des éventuels amortissements et / ou
dépréciations comptabilisés au bilan consolidé ibalh
Rodamco.

La valeur de Comexposium établie de facon annpelie
PwC, était de 281 M€ au 31 décembre 2012 (part du
Groupe).

De méme la valorisation annuelle d’Espace Expansion
établie par PwC au 31 décembre 2012, était de 67 M

1.5. Données en part du groupe du patrimoine

Les données ci-dessus sont calculées sur le pégimét
consolidation comptable. Le tableau ci-dessousnse
ces mémes données en part du groupe (valeurs droits
inclus) :

Périmétre de consolidation Part du groupe
Bvaluation du patrimoine -
31/12/2012 (retraité) me % me %
Centres Commerciaux 22811 78% 21 32 79%
Bureaux 3892 13% 3888 14%
Sites de Congrées Exposition 1 966 7% 120 5%
Services 444 2% 44 2%
Total 29116 100% 26 87( 100%
Bvaluation du patrimoine - o o
30/06/201: Me " me "
Centres Commerciaux 24 067 79% 22 08! 80%
Bureaux 4002 13% 399 14%
Sites de Congrées Bxposition 2 010 7% 123 4%
Services 448 1% 44 2%
Total 30527 100% 27 764 100%
Bwolution & périmetre constan o o
- ler semestre 2013 Me " Me "
Centres Commerciaux 227 1,2% 19y 1,2%
Bureaux - 63 -2,3% - 63 -2,3%
Sites de Congrés Exposition 34 1,8% 13 1,1%
Services - 0,0% 0,0%
Total 199 0,9% 14B 0,7%
Bwolution & périmetre constan
- ler semestre 2013 - Effet | Effet loyer % | Effet taux% Effet loyer % Effet taux ¢
loyer / Effet taux
Centres Commerciaux 0,9% 0,4% 0,7% 0,5%
Bureaux -0,8% -1,5% -0,8% -1,5%
Taux de rendement 30/06/2013 31/12/2012 30/06/2013 31/12/2012
Centres Commerciaux 5,3% 5,3% 5,3% 54%
Bureaux - surfaces louées 71% 6,9% 7,1% 6,9%
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1.6. Parameétre de valorisation additionnels - IFRS3

Unibail-Rodamco se conforme a la norme IFRS 13
valeur » et a la

« Evaluation de la juste
recommandatiofl sur I'lFRS 13 établie par I'EPRA,
l'organe représentatif des sociétés immobiliérédesoen
Europe.

Compte tenu du peu de données publiques disponibles

de la complexité des évaluations d'actifs immotsliet
du fait que les experts immobiliers utilisent pdeurs
évaluations les états locatifs confidentiels du upm
Unibail-Rodamco a considéré la classification ereau

3 de ses actifs comme la mieux adaptée. De plss, de
données non observables publiguement comme les

hypothéses de taux de croissance de loyers oauggle

capitalisation sont utilisées par les experts pour
déterminer les justes valeurs des actifs d'Unibail-

Rodamco.

En plus des informations fournies ci-dessus, |lbkgaix

suivants présentent un certain nombre d'éléments

quantitatifs utilisés pour évaluer la juste valdas actifs
du Groupe.

Centres Commerciaux

Les centres commerciaux sont valorisés par la métho
des flux de trésorerie actualisés et/ou la méthmatele
rendement.

. Loyer en € Taux Tauxde TCAM des|
Centres Commerciaux - Taux de . Lo L
30/06/2013 rendement par m? d'actualisationcapitalisation loyers net
(@) (b) (© (d)
Max 8,7% 883 10,0% 10,0% 14,1%
France Min 4.2% 92 5,8% 45% 0,1p6
Moy. pondérée 5,0% 433 6,3% 51% 4,3%
Max 10,2% 538 10,5% 9,0% 3,3p
Europe Centrale Min 5,2% 146 6,9% 5,7% 1,5%
Moy. pondérée 5,7% 386 7,4% 6,0% 2,9%
Max 9,4% 440 9,9% 8,0% 10,66
Pays Nordiques  Min 4,4% 125 7,3% 5,0% 12%
Moy. pondérée 5,1% 346 7,9% 5,4% 6,000
Max 9,3% 765 12,8% 8,8% 5,0p6
Espagne Min 5,9% 101 8,8% 6,0% 1,9%
Moy. pondérée 6,5% 259 9,8% 6,5% 35%
Max 5,3% 344 9,0% 6,5% 4,8
Autriche Min 4,7% 310 6,6% 4,9% 2,7%
Moy. pondérée 4,9% 325 7,1% 5,2% 3,1%
Max 8,3% 469 8,3% 79% 34%
Pays-Bas Min 51% 149 6,2% 5,0% 0,8
Moy. pondérée 5,7% 284 6,7% 5,6% 2,690

Les taux de rendement, d’actualisation et de digztaon sont des
moyennes pondérées par les justes valeurs des actif

(a) Loyer annuel moyen (loyer minimum garantis yelovariable) par
actif et par m2.

(b) Taux utilisé pour actualiser les flux futurstdesorerie.

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

(d) Taux de Croissance Annuelle Moyen des loyets, migterminé par
I'expert (sur 6 & 10 ans en fonction du modéle DEksE).

% EPRA Position Paper concernant I'lFRS 13 - Failuea
measurement and illustrative disclosures, Féviiais2

Bureaux
Les bureaux sont valorisés par la méthode des diix
trésorerie actualisés et la méthode par le rendemen

Bureaux - renzzlgedr: de Loyer en € Taux Tauxde TCAM des|
30/06/2013 surfaces par m?  d'actualisationcapitalisation loyers net
ouee: @ ®) © @

Max 9,0% 895 9,0% 8,5% 15,7P6
France Min 6,2% 66 6,0% 5,4% -1,0p6
Moy. pondérée 7,0% 415 6,4% 6,1% 2,2%

Max 8,7% 261 9,0% 8,5% 35
Pays Nordiques Min 6,1% 87 7,5% 5,5% 0,700
Moy. pondérée 7,1% 198 7,8% 6,6% 2,2%
Max 15,8% 173 10,3% 12,5% 1116
Pays-Bas Min 23% 32 29% 2,9% -14P%6
Moy. pondérée 8,7% 93 8,1% 8,2% 3,90
Max 73% 145 9,9% 7,0% 39%

Autriche Min 7,0% 111 82% 6,5% 1,7
Moy. pondérée 7,1% 130 8,8% 6,8% 2,5%

Les taux de rendement, d'actualisation et de daatoon sont des
moyennes pondérées par les justes valeurs des gutifir 'Europe

Centrale se reporter au paragraphe 1.2.). Les itblegwacants et les
immeubles en restructuration ne sont pas pris mpt®

(a) Loyer annuel moyen (loyer minimum garanti) aetif et par m?

(b) Taux utilisé pour actualiser les flux futurstdesorerie

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

(d) Taux de Croissance Annuelle Moyen des loyets, migterminé par
I'expert (sur 3 & 10 ans en fonction du modéle DEksE).
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2. CALCUL DE L'ACTIF NET REEVALUE EPRA
TRIPLE NET

L'Actif Net Réévalué (ANR) EPRA triple net est
déterminé en ajoutant aux capitaux propres (past de
propriétaires de la société mére) figurant danst'de
situation financiére consolidée (en normes IFRS) le
éléments figurant dans les rubriques ci-dessous.

2.1. Capitaux propres consolidés

Au 30 juin 2013, les capitaux propres consolidéat(p
des propriétaires de la société mere) s'élevent a
13 277 ME£.

Les capitaux propres consolidés (part des projmésta
de la société mére) intégrent un résultat net réntide
498,7 M€ ainsi que 340,5 M€ de mise a juste vatlag
actifs immobiliers et des instruments financiersivs
ainsi que les plus-values de cessions réalisées.

2.2. Titres donnant acces au capital

La dilution potentielle venant des titres donnasttés au
capital a été calculée quand de tels instrumemierét
« dans la monnaie » au 30 juin 2013.

La composante dette des ORA reconnue en
comptabilité (0,05 M€), est ajoutée aux capitauxppes
pour le calcul de 'ANR. Corrélativement, la totélides
ORA est assimilée a des actions.

En application des normes IFRS, les instruments
financiers dérivés et les ORNANEsont comptabilisés a
leur juste valeur dans I'état de situation finareie
consolidé d'Unibail-Rodamco, leur impact étant iains
pris en compte dans les capitaux propres consolidés

Les ORNANE émises en 2012 n'ont pas donné lieu a
retraitement dans le calcul de 'ANR au 30 juin 2@&hr
elles sont « hors de la monnaie » et n'ont donamuc
effet dilutif.

L'exercice des stock-options dont le prix d’exezodtait
au-dessous du cours de I'action au 30 juin 2013a6s

la monnaie ») et pour lesquels les criteres de
performances ont été atteints, aurait pour eftetaloitre

le nombre d'actions de 2 877 837, moyennant unrappo
en capitaux propres de 401 M€.

Le nombre d'actions totalement dilué pris en compte
dans le calcul de I'ANR triple net au 30 juin 2013
s'établit a 100 163 600 actions. Cela inclut 1366
actions émises le 3 juin 2013 a la suite du paiémen
d’'une partie du dividende en actions.

0 Obligations Remboursables en Actions.
™ Obligations & option de remboursement en actiasvelles et/ou
existantes (ORNANE) — cf. note sur les RessouraesnkEiéres.

2.3. Plus-values latentes sur les actifs incorpoeel

Les évaluations des sociétés de services immabiéer
des fonds de commerce de Paris Nord VillepinteldiPa
des Congrés de Paris / Palais des Congrés de Negsai
et d’'Issy-les-Moulineaux font apparaitre une plasie
latente globale de 250 M€, montant pris en compt& p
le calcul de 'ANR EPRA triple net. La baisse par
rapport au 31 décembre 2012 provient essentielleden
la distribution de dividende alf"semestre 2013 et de la
variation du besoin en fonds de roulement de
Comexposium.

2.4. Retraitement des impbts sur les plus-values

Au bilan consolidé du 30 juin 2013, les imp6ts ¢liffs
sur les actifs immobiliers sont calculés de maniéere
théorique conformément aux normes comptables.

Pour le calcul de 'ANR EPRA, les impbts différas s
les plus-values latentes des actifs ne bénéfigiastd'un
régime d'exonération (1 006 M€) sont réintégréss Le
goodwills comptabilisés au bilan consolidé qui sont
représentatifs d'impdts différés sont en conségeenc
extournés pour un montant de 259 M€.

Pour le calcul de 'ANR EPRA triple net, I'impéttiesé
(ci-aprés « I'impot effectif ») qui serait effectiment d
en cas de cession est déduit pour un montant d&1€79

2.5. Valeur de marché de la dette et instruments
financiers

En application des normes IFRS, les instruments
financiers dérivés sont comptabilisés a leur justieur
dans I'état de situation financiere consolidée diiaii-
Rodamco.

L'effet de la mise a juste valeur (302 M€) est tégmé
dans le calcul de 'ANR EPRA et a nouveau déduitrpo
le calcul de 'ANR EPRA triple net.

En revanche, la dette a taux fixe est inscriteikan ipour

sa valeur nominale initiale a I'exception de lateletx-
Rodamco comptabilisée a sa juste valeur a la date d
rapprochement avec Unibail (30 juin 2007). La mase
juste valeur de I'ensemble de la dette a taux dgigrére

un impact négatif de 344 M€ qui est pris en conojates

le calcul de 'ANR EPRA triple net.

2.6. Retraitement des droits et frais de mutation

Les droits et frais de mutation sont estimés aprisge en
compte du mode de cession permettant de miniméser ¢
droits : la cession de l'actif ou de la société ldés que

ce mode de cession apparait réalisable, en fonction
notamment de la valeur nette comptable des aCidte
estimation est faite au cas par cas pour chacuadal#s,
selon la fiscalité locale.

Au 30 juin 2013, ces droits de mutation et autraisfde
cession estimés, comparés aux droits déja dédegs d
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valeurs des actifs figurant au bilan (en applicaties
normes IFRS), générent un ajustement positif net de
303 ME.

2.7. Calcul de I'Actif Net Réévalué EPRA triple net
(EPRA NNNAV)

L'Actif Net Réévalué EPRA triple net d’Unibail-
Rodamco ressort a 14 156 M€ au 30 juin 2013, soit
141,30 € par action (totalement dilué).

L'Actif Net Réévalué EPRA triple net par action est
croissance de +2,1% par rapport au 31 décembre 2012

La création de valeur au cours dff $emestre 2013
ressort a 11,30 € par action, hors prise en comgta
distribution de 8,40 € faite en juin 2013 qui irt¢lpour
0,53 € par action, les effets relutifs du paiemeantiel
du dividende en action et des stock-options atiéisuen
2013.

Les tableaux suivants présentent le calcul de I'ANR
triple net conformément aux recommandations de

'EPRA, ainsi que le passage de I'ANR du 31 décembr
2012 au 30 juin 2013.

3. CALCUL DE L'ACTIF NET REEVALUE DE
CONTINUATION

Afin de calculer un Actif Net Réévalué de contirioat
l'impét effectif sur les plus-values latentes e$ Eroits
de mutation et frais estimés sont ajoutés a 'ANFRE
triple net par action. Cet ANR de continuation
correspond au montant des capitaux propres népessai
pour reconstituer le portefeuille d’actifs du Greupn
conservant sa structure financiére actuelle.

L'’ANR de continuation s’établit a 154,30 € par aotau

30 juin 2013, en croissance de +2,1% par rappof3lau
décembre 2012.
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Détermination de I'ANR d'Unibail-Rodamco 30/06/2012 31/12/2012 30/06/2013
(Tous les montants en part du Groupe et en M€)

Présentation conforme auxrecommandations EPRA M€ €/action M€ €/action M€ €/action
Nombre d'actions totalement dilué 97 216 853 98 449 794 100 163 600
ANR selon les états financiers 11 693 12 903 13277
ORA et ORNANE 210 0 0
Effet potentiel de l'exercice des stock options 453 421 401
ANR dilué 12 356 13324 13679
Plus
Valeur de marché des incorporels 199 284 250
Moins
Valeur de marché des instruments financiers 336 426 302
Impbts différés au bilan 875 943 1006
Goodwill lié auximpdts différés -259 -259 -259
ANR EPRA 13 507 138,90 { 14718 149,50 14 977 149,50
Valeur de marché des instruments financiers -336 6 -42 -302
Valeur de marché de la dette a tauxfixe -302 -496 344 -

Impot effectif sur les plus values latentes -428 5-45 -479
Estimation des droits de mutation et frais 263 280 03 3
ANR EPRA triple net 12 704 130,70 € 13621 138,40 € 14 156 141,30 €
% de variation sur 6 mois 0,0% 5,9% 2,1%
% de variation sur 1 an 2,9% 5,9% 8,1%

L'ANR de continuation est égal a I' Actif Net Rééatriple net par action, selon 'EPRA, apréstégmation des droits de mutation et de la fiscalité
latente. Il correspond aux capitaux propres nédesspour reconstituer le portefeuille du Groupgemant en compte sa structure financiere
actuelle — basé sur un nombre totalement diluéidfes:

Détermination de I'ANR d'Unibail-Rodamco 30/06/2012 31/12/2012 30/06/2013
(Tous les montants en part du Groupe et en M€),
ANR de continuation M€ €/action M€ €/action M€ €/action

ANR EPRA triple net 12704 13621 14 156
Impo6t effectif sur les plus values latentes 428 455 479
Droits de mutation et frais estimés 773 803 821
ANR de continuation totalement dilué 13905| 143,00 € 14 880 151,10 € 15 455 154,30 €

% de variation sur 6 mois -0,1% 5,7% 2,1%

% de variation sur 1 an 3,0% 5,6% 7.9%

Le passage de 'ANR EPRA triple net et de 'ANR detaaration du 31 décembre 2012 au 30 juin 2013 esstgmté dans le tableau ci-

dessous :
Passage du 31/12/2012 au 30/06/2013 de I'ANR EPRAt riple net et de ANR EPRA ANR de
I'ANR de continuation triple net continuation

Au 31/12/2012, par action (totalement dilué) 138,40 € 151,10 €
Réévaluation des actifs immobiliers * 2,85 2,85

Centres commerciaux 2,65

Bureaux 0,00

Congrés-Expositions 0,20
Réévaluation des actifs incorporels -0,17 -0,17
Plus values de cessions 0,00 0,00
Résultat Net Récurrent 5,21 5,21
Distribution 2013 -8,40 -8,40
Valeur de marché de la dette et instruments financiers 2,12 2,12
Variation de retraitement des droits et impbts 0,44 0,85
Impact du paiement du dividende en actions et des stock-options 2013 0,53 0,30
Effet dilutif des actions émises ou potentielles -0,03 -0,02
Autres variations (y compris variation de valeur de SFL et écarts de change) 0,35 0,46
Au 30/06/2013, par action (totalement dilué) 141,30 € 154,30 €

(*) La réévaluation des actifs immobiliers & périmaéonstant est de 1,28 € par action, dont 0,48 & I'effet loyers et 0,50 € da a I'effet taux.
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RESSOURCESFINANCIERES

Les marchés financiers sont restés volatiles atsadu £'

semestre 2013, avec des périodes de fortes inckeiten
matiere économique ou en relation avec la criseddttes
souveraines. Malgré ce contexte, Unibail-Rodamdevé

2 347 M€ de dettes nouvelles a moyen et long tesue,
les marchés obligataires et bancaires, grace &rsause

financiére solide.

Les ratios financiers se maintiennent a des niveains :

le ratio d’endettement (LTV) ressort a 38% (cor8b

au 31 décembre 2012) et le ratio de couverture des
intéréts par 'EBE a 4,1x (contre 3,5x en 2012).dodit
moyen de la dette est en diminution sensible eforés
2,9% sur le 1 semestre 2013 (contre 3,4% en 2012).

1. Structure de I'endettement au 30 juin 2013

La dette financiere nominale consolidée d’Unibail-
Rodamco a augmenté a 11 869’K1@u 30 juin 2013
(contre 11 034 M€ au 31 décembre 2012), principatgm
du fait du paiement du dividende, des investissaésnen
dans les projets de développement, dont I'extendien
Cerny Most livrée au L semestre 2013 et d'un certain
nombre d’autres projets livrés at"2semestre 2013.

La dette financiére inclut 750 M€ d’obligations ation

de remboursement en numéraire et/ou en actions
nouvelles et/ou existantes Unibail-Rodamco (ORNANE)
pour 100 % de leur valeur nominale, émises en septe
2012.

1.1.Répartition du portefeuille de dette

La dette financiere nominale d’Unibail-Rodamco est
constituée au 30 juin 2013 de

= 8210 M€ d'émissions obligataires dont 7 710 M€
émis sous le programme EMTN (Euro Medium Term
Notes) d’Unibail-Rodamco, et 500 M€ sous le
programme EMTN de Rodamco Europe ;

= 750 M€ d'ORNANE ;

= 025 M€ démissions court terme en Billets de
Trésorerie eEuro Commercial Papét;

= 1985M€£€ de crédits et découverts bancaires dont
955 M€ de préts bancaires non sécurisés, 1 019 M€
de préts hypothécaires et 11 M€ de découverts
bancaires.

Aucun emprunt n'est soumis a des clauses de
remboursement anticipé lié a un niveau de notation
financiére du Groupé

2 Aprés prise en compte des instruments de coueeligs a la dette
émise en devise étrangeére.

3 Les sommes peuvent ne pas correspondre en raisamrdedis.

™ Les émissions & court terme sont couvertes pafigless de crédit
bancaires (voir 1.2).

s En dehors de situation exceptionnelle de changedeecontrole.

Emprunts
bancaires et
découverts;

1985 M€; 17%

Emissions court
terme;
925 ME; 8%

Obligation
convertible;
750 M€; 6%
EMTN &
Obligations;
8 210 ME; 69%

La dette du Groupe reste diversifiée avec une
prépondérance d’emprunts obligataires. La part des
emprunts obligataires a augmenté &isémestre 2013 du
fait des émissions réalisées par le Groupe surareh®,

ou il est émetteur de longue date.

1.2. Liquidité

Les opérations de financement a moyen et long terme
réalisées au 1l semestre 2013 s’élévent a 2 347 M€ et
incluent :

» La signature de 770 M€ de préts bilatéraux et de
lignes de crédit avec une maturité moyenne de 4,8
ans et une mardede 84 points de base en moyenne.
Ce montant inclut le refinancement d’'une ligne de
crédit syndiquée de 600 M€ venant & échéancéau 2
semestre de 2013 et dont la maturité a été portée a
juin 2018;

= Deux émissions obligataires sous le programme
EMTN pour un montant total de 1450 M€ aux
conditions suivantes :
- en février 2013 : émission obligataire de 750 M€,
avec un coupon de 2,375% pour une maturité de 8
ans ;
- en juin 2013 : émission obligataire de 700 M€cave
un coupon de 2,50% pour une maturité de 10 ans ;

= L’émission de deux placements privés sous le
programme EMTN en HKD swappés en Euro pour
un montant total équivalent de 127 M€, avec une
marge de 92 points de base en moyenne au-dessus du
niveau du swap Euro et pour une maturité de 12 ans

Au total, 1577 M€ ont ainsi été émis sur le marché

obligataire au ¥ semestre 2013 avec une marge de 84

points de base en moyenne au-dessus du niveauafu sw

et pour une maturitt moyenne de 9,2 ans, contre une
marge de 99 points de base en moyenne et une téaturi

moyenne de 6,7 ans sur 2012.

Des ressources financiéres additionnelles ont lgEnaes
sur les marchés court terme. L'encours moyen dpesa
court terme au 4 semestre 2013 a été de 1133 M€

76 Sur la base du rating actuel et des tirages exsstan
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(contre 989 M€ en 2012) avec une maturité allasdjjla
12 mois. Au I semestre 2013, les Billets de trésorerie ont

été émis en moyenne a 1 point de base au-dessus de

I'Eonia.

Au 30 juin 2013, le montant total des lignes deditré
bancaire disponibles s’éleve a 4 136 M€ et lesdewis de
trésorerie s'établissent a 49 M€, résultant de la
centralisation de trésorerie européenne mise e mlans

le Groupe pour optimiser I'utilisation de ses ljtés.

1.3. Dette par maturité

Le graphique ci-dessous présente I'endettement
d’Unibail-Rodamco au 30 juin 2013 aprés affectatites
lignes de crédit bancaire non utilisées par matueit
selon leur durée de vie résiduelle.

M€ 42%
5000 -

4000 -
27%

3000 A
19%

2000 A

1000 -
0% 0%

-lan 1-2 an(s) 2-3an(s) 3-4 an(s) 4-5 an(s) Plus de 5ans

Au 30 juin 2013, prés de 88% de la dette a une nib&tu
supérieure a 3 ans (aprés prise en compte dessligme
crédit non utilisées).

La durée moyenne de I'endettement du Groupe stéabl
30 juin 2013, aprés affectation des lignes de trédi
bancaires non utilisées, a 5,4 années (contrerdi®es au
31 décembre 2012 et 4,5 années au 31 décembre. 2011)

Besoins de liguidité

Les remboursements d’emprufitsa venir d’Unibail-
Rodamco sont couverts par les lignes de crédit non
utilisées : le montant de la dette obligataire @amdaire
tirée au 30 juin 2013 et devant étre remboursée ou
s’amortissant au cours des douze prochains moisleest
490 M€ & comparer aux 4 136 M€ de lignes non &glis

au 30 juin 2013.

1.4.Co0t moyen de la dette

Le colt moyen de la dette d’Unibail-Rodamco s'établ
2,9% au I semestre 2013 (3,4% en 2012). Le codt
moyen de la dette s'explique par le faible niveas d
coupons obtenus sur la dette a taux fixe émise ®au 1
semestre 2013 et en 2012, le niveau de la marge des
autres emprunts existants, les instruments de couge

du Groupe, le colt de portage des lignes de créuit

" Hors remboursement des papiers court terme poumamtant de
925 ME€.

utilisées et, dans une moindre mesure, par lecfaibeau
des taux d’intérét au™semestre 2013.

2. Notation financiére

Unibail-Rodamco est noté par les agences de nbtatio
Standard & Poor’s et Fitch Ratings.

Standard & Poor’s a confirmé le 10 juin 2013 laation
a long terme du Groupe a ‘A’ avec une perspectabls,
la notation & court terme & ‘Al’.

Le 14 mai 2013, Fitch Ratings a confirmé la notatio
long terme du Groupe a ‘A’, avec une perspectiablst
Fitch note aussi ‘F1’ les émissions court termésdoupe.

3. Gestion des risques de marché

Les risques de marché peuvent engendrer des pertes
résultant de variations des taux d'intérét, desscale
change, de matieres premieres ou de titres cotés en
Bourse. Dans le cas particulier de l'activité dbaili
Rodamco, ce risque est limité a I'évolution desxtau
d'intérét sur les emprunts collectés pour finanter
politique d'investissement et maintenir la liquidit
financiére du Groupe, et a I'évolution des courstinge,

le Groupe ayant des activités dans des pays renfgias
partie de la zone Euro. L'exposition du Groupe iague
action est peu matérielle.

La politique de gestion du risque de taux d'intéf@nibail-
Rodamco a pour but de limiter I''mpact d'une variates
taux d'intérét sur le résultat, ainsi que de maintau plus
bas le colt global de la dette. Pour atteindreobgctifs, le
Groupe utilise des produits dérivés (principalemdas
caps et des swaps) pour couvrir de fagcon globate
exposition au risque de taux. Le Groupe ne réase
d'opérations de marché dans un autre but que della
couverture de son risque de taux et centraliseeiedt Iyi-
méme I'ensemble des opérations traitées.

SO

Afin de limiter le risque de change, le Groupe lé&es
financements dans la méme devise que

investissements réalisés, utilise des produitsodearture
et achéte ou vend au comptant ou a terme des devise

les

La mise en place de produits de couverture podtdimnte
risque de taux et de change expose le Groupe a une
éventuelle défaillance d'une contrepartie. Le msqle
contrepartie est le risque de devoir remplacer une
opération de couverture au taux de marché en viguéu
suite d'un défaut d'une contrepartie. Le Grouppphigué

la norme IFRS 13 pour le calcul de la valeur dectmade

ses produits dérivés.
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3.1. Gestion de la couverture du risque de taux d'intéré
Opérations de couverture du risque de taux d'intéré

Au cours du I semestre 2013, les taux d'intérét sont
restés a des niveaux bas, en dépit d’'une augnamtati
significative durant les dernieres semaines de Qa3
suite aux anticipations de diminution des mesures d
Quantitative Easingaux Etats-Unis. Compte tenu des
niveaux des taux d'intéréts, de sa position de edure

et suite :

= a I'émission obligataire de 750 M€ de février 2013

gardée a taux fixe, le Groupe a annulé
concomitamment 750 M€ de swaps sur I'année en
cours ;

= a |'émission obligataire de 700 M€ de juin 2013
gardée a taux fixe, le Groupe a annulé
concomitamment 700 M€ de swaps sur l'année en
cours ;

= au paiement d’'une partie du dividende en actions en
juin 2013, le Groupe a annulé concomitamment
200 M€ de swaps sur I'année en cours.

Projection des encours moyens de couverture eette d
taux fixe par an jusqu’en 2017
(en M€, au 30 juin 2013)

M€ Taux moyen des swaps (%)
16 000 - 35

14 000 T 3,0

12000 1 1 25
10000 -
2,0
8000 -

15
6000 -

4000 | T

2000 4 0.5

0 0,0
2013 2014 2015 2016 2017

Dette a taux fixe "~ Swaps - Caps —Taux moyen des swaps

Le graphique ci-dessus présente :

= La part de la dette conservée a taux fixe ;

= Les instruments de couverture destinés a couwir le
préts a taux variable et la dette a taux fixe ayaét
immédiatement transformée a taux variable,
conformément a la politique de macro-couverture du
Groupe.

A titre d'information, Unibail-Rodamco ne qualifie
généralement pas ses instruments de couverturaute t
d’intérét en cash-flow hedge Leur variation de juste
valeur apparait donc dans le compte de résultat.
Rodamco Europe qualifie dmsh-flow hedgau sens des
normes IFRS linstrument de couverture lié au ptét
Taby Centrum.

Mesure du risque de taux

Au 30 juin 2013, la dette financiére nette s'éléve
11 820 M€, hors comptes courants d'associés etsapré
prise en compte des excédents de trésorerie (49 M€)

La dette financiére nette au 30 juin 2013 est cdava

hauteur de 90% contre une hausse des taux d’irdeo&t

atravers :

* La dette a taux fixe ;

= Les couvertures mises en place dans le cadre de la
politique de macro-couverture du Groupe.

Sur la base de la dette moyenne estimée d'Unibail-
Rodamco au?'®semestre 2013, une hausse moyenne des
taux d'intérét (Euribor, Stibor ou Pribor) de 50rp® de
basé® sur le 3% semestre 2013 aurait un impact négatif
estimé de 3,8 M€ sur les frais financiers et lailtas net
récurrent du 2" semestre 2013. Une hausse
supplémentaire de 50 points de base aurait un impac
négatif additionnel de 4,6 M€ sur ce méme résukat.
l'inverse, une baisse des taux d'intérét de 50 tpaile
base aurait un impact positif estimé de 3,8 M€lesifrais
financiers et impacterait du méme montant le résuilet
récurrent du ? semestre 2013. Grace au portefeuille de
couvertures existant, la dette anticipée du Groape
couverte presque intégralement sur les années 2013,

et 2015.

3.2.Gestion et mesure du risque de change

Le Groupe exerce des activites et possede des
investissements dans des pays hors de la zone Euro,
principalement en Suéde. Lorsqu'ils sont convegtis
euros, les revenus et les valeurs des investistemets

du Groupe peuvent étre sensibles aux fluctuatioes d
taux de change contre I'Euro. Dés que possibierdeipe
cherche a régler ses dépenses en devises aveevdess
issus des mémes devises, réduisant ainsi natussitelan
volatilité de ses revenus et des valorisations de s
investissements nets en devises. Les risques dersion

sont couverts, soit en financant les investissesnent
devises par le biais d'endettement dans ces mémes
devises, soit en utilisant des produits dérivés dfbtenir

une couverture équivalente. Le risque de changantlle
période de construction des projets en développeasn
couvert le plus tét possible aprés la signatureahitrat

de construction. Les autres actifs et passifs détemn
devises autres que l'euro sont gérés de maniéssugiea

un niveau d'exposition nette acceptable en achetant
vendant des devises au comptant ou a terme lorsque
nécessaire.

8 Les conséquences éventuelles sur les taux de chiangette hausse
théorique de 0,5 % des taux d'intérét ne sont pasgpen compte ; les
impacts théoriques des hausses ou baisses de’ifaiéxéd sont calculés
a partir de I'Euribor 3 mois du 30 juin 2013 a B24d.
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Mesure de I'exposition au risque de change

Principales expositions en devise (en M€)

(en M€)

Exposition nette aprés prise

Devise Actif Passif Sygeiitn - BEINEIES ¢ en considération des
nette couverture
couvertures
SEK 2087 =777 1309 - 143 1166
DKK 390 -208 182 135 318|
HUF 5 0 5 0 5
CzZK 0 -110 -110 0 - 110
PLN 126 0 126 0 126
HKD 0 -127 -127 127| 0
Total 2608 -1221 1387 119 1505

L'exposition principale est en couronne suédoisee U
baisse de 10% du taux de change SEK/EUR aurait un
impact négatif de 106 M€ sur les capitaux propres.

La sensibilité du résultat récurrent 268 une baisse de
10% du taux de change SEK/EUR est limité a 3,3 M€.
Une facilité de crédit de 1 750 MSEK a été signéawil
2012 et se trouve incluse dans les lignes nonstiaée30

juin 2013. Elle permettra de couvrir une partie de
I'exposition du bilan du Groupe au SEK.

" La sensibilité est mesurée en appliquant un chmegeau taux de
change affectant les revenus nets en SEK (loyetts Refrais
administratifs et financiers - taxes), sur la bdae taux de change
EUR/SEK de 8,5828.

4. Structure financiére

Au 30 juin 2013, la valeur du patrimoine d'Unibail-
Rodamco, droits inclus, s’éléve a 30 527 M€.

Ratio d’endettement

Au 30 juin 2013, le ratio d’endettement (LTV) cdiu
pour le Groupe Unibail-Rodamco ressort a 38%, eontr
37% au 31 décembre 2012.

Ratio de couverture des intéréts

Le ratio de couverture des intéréts par 'EBE resso
4,1x au ¥’ semestre 2013 grace aux loyers solides des
actifs existants et des actifs livrés ainsi qu’acofit de la
dette en baisse. Ce ratio est en ligne avec lesanw
élevés atteints sur les derniéres années et supérie
niveau de 3,5x pour 2012.

Ratios financiers 30/06/13 31/12/1p
Ratio d’endettemefift 38% 37%
RapoA d? couverture des 4.1x 3.5x
intérété

Ces ratios sont éloignés des niveaux aesenants
bancaires habituellement fixés & un maximum de 60 %
pour le ratio d’endettement et & un minimum de @urpe
ratio de couverture des intéréts, et reportés deisxpar

an aux banques.

Au 30 juin 2013, 97% des lignes de crédit et emzrun
bancaires du Groupe autorisent un endettement d'au
moins 60% de la valeur totale du patrimoine ou ale |
valeur des actifs de la société emprunteuse.

I n'y a pas decovenantsfinanciers (type ratio de
couverture des intéréts ou d’endettement) dans les
programmes EMTN ou de papier court terme.

8 Ratio d’endettement = dette financiére nette fwaldu patrimoine

droits inclus. La valeur du patrimoine inclut lalewr du patrimoine

consolidé (30 527 M€ au 30 juin 2013 contre 29 R¥2au 31 décembre
2012) + la valeur de la participation de 7,25% mitil-Rodamco dans
Société Fonciére Lyonnaise (132 M€ au 30 juin 26di&re 120 M€ au

31 décembre 2012) + un investissement obligataré@ M€ effectué

dans une société détenant un centre commerciabecd:

81 Ratio de couverture des intéréts = EBE des agtiviécurrentes / Frais
financiers nets récurrents (y compris frais finareiimmobilisés) ou

EBE des activités récurrentes = résultat opéragibréturrent et autres
revenus, moins frais généraux, excluant dépréaisi amortissements.
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INDICATEURS DE PERFORMANCE EPRA

Les indicateurs de performance d’'Unibail-Rodamdablés conformément aux bonnes pratiques définigs’EPRA®

dans ses recommandatihsont résumés ci-dessous.

1. Résultat Net Récurrent EPRA

Le Résultat Net Récurrent EPRA est défini comme kébultat récurrent provenant des activités ojpénalles », en

ligne avec celui utilisé par le Groupe.

S1-2013 S1-2012 2012
Résultat Net Récurrent (RNR) EPRA En M€ 498,7 453,4 886,3
Résultat Net Récurrent EPRA / action En €/ action 5,21 4,94 9,60
% de variation du RNR EPRA / action En % 5,5% 4,2% 6,7%

2. ANR EPRA et ANR EPRA triple net

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

Net Réévalué » de ce document.

30/06/2013 31/12/2012 30/06/2012
ANR EPRA En €/ action 149,50 149,50 138,90
ANR EPRA triple net En €/ action 141,30 138,40 130,70
% de variation sur 1 an En % 8,1% 5,9% 2,9%

3. Taux de rendement EPRA

Les données ci-dessous présentent le détail desdatendement du Groupe par secteur, conformasdéfinition de

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

30/06/2013 31/12/2012
Centres Centres
commerciaux Bureaux (3) commerciaux Bureaux (3)
(3) 3)
Taux de rendement Unibail-Rodamco 5,3% 7,1% 5,3% 6,9%
Effet des surfaces et immeubles vacants 0,0% -1,3% 0,0% -0,8%
Effet des ajustements EPRA aux loyers 0,1% 0,0% 0,1% 0,1%
Effet des droits et frais estimés -0,2% -0,2% -0,2% -0,2%
Taux de rendement EPRA topped-up ) 5,2% 5,6% 5,2% 6,0%
Effet des aménagements de loyers -0,2% -0,7% -0,2% -0,6%
Taux de rendement EPRA cash @ 5,0% 4,8% 5,0% 5,4%

Notes :

1) Loyer contractuel annualisé, excluant les améments de loyer, net des charges, divisé par liéwan du patrimoine en valeur,
droits inclus.

2) Loyer contractuel annualisé, aprés déductionaifeénagements de loyer en cours, net des changes 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.

4. Taux de vacance EPRA

Le taux de vacance EPRA est défini comme le rattoede loyer de marché des surfaces vacanted@gde de marché
de la surface totale (=surface louée plus surfacame). Le Groupe utilise la définition recommangér 'EPRA selon
le détail suivant :

82 EPRA: European Public Real estate Association.
8 « Best Practices Recommendations ». Voir www.epra.
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31/12/2012
30/06/2013 L, 30/06/2012
Retraité
Centres Commerciaux
France 2,4% 2,2% 2,1%
Espagne 2,6% 2,1% 2,1%
Europe Centrale 1,1% 0,3% 0,4%
Autriche 1,7% 2,3% 2,0%
Pays Nordiques 3,1% 3,1% 3,5%
Pays-Bas 3,1% 2,5% 2,7%
Total Centres Commerciaux 2,4% 2,1% 2,1%
Bureaux
France 16,9% 10,4% 10,5%
Total Bureaux 16,8% 10,9% 11,0%
5. Ratios de colts EPRA
31/12/2012
En M€ 30/06/2013 Retraité 31/12/2011
Inclus :
(i-1) |Frais généraux -39,1 -84,5 -86,7
(i-2) |Frais de déwveloppement -1,2 -4,5 -5,2
(i-3) |Charges sur immeubles -49,2 -100,7 -92,9
(i) [Charges locatives nettes / honoraires -11,3 -20,1 -13,8
(iii) [Honoraires de gestion nets des marges réelles / estimées 0,0 0,0 0,0
(iv) [Autres produits / refacturations couvrant des frais généraux 0,0 0,0 0,0
(V) |Quote-part de frais généraux et de charges des sociétés en équivalence -13,8 -13,1 0,0
Exclus (si inclus ci-dessus) : 0,0 0,0
(M) [Amortissement des immeubles de placement 0,0 0,0 0,0
(vii) [Charges du foncier 0,0 0,0 0,0
(vii) |Charges locatives refacturées comprises dans les loyers 11,6 23,7 23,1
Colts EPRA (y compris colts de vacance) (A) -103,0 - 199,2 -175,5
(ix) [Moins : Charges de vacance (charges locatives non récupérées) -11,3 -20,1 -13,8
Colts EPRA (hors colts de vacance) (B) 91,7 -179,1 -161,7
(x) |Rewenus locatifs moins Charges du foncier 677,3 1 309,9 1284,1
(xi) [Moins : charges locatives refacturées comprises dans les loyers -11,6 -23,7 -23,1
(xii) |Plus : quote-part de revenus locatifs moins charges du foncier des MEE 59,1 79,2 0,0
Revenus locatifs (C) 724,9 1 365,4 1261,0
Ratio de Codts EPRA (y compris colts de vacance) (A /C) 14,2% 14,6%) 13,9%)
Ratio de Colts EPRA Cost Ratio (hors coltsde vaca nce) (B/C) 12,7% 13,1% 12,8%
Note :

Ces ratios sont calculés selon la recommandation ERRArtent sur les secteurs Centres commerciaBureaux.
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ETAT DU RESULTAT GLOBAL SEMESTRIEL CONSOLIDE

o ler semestrq ler semestrd ler semestr 2012 2012
ETAT DU RESULTAT GLOBAL CONSOLIDE - Présentation no rmée EPRA Notes 2013 2012 2012
(en milions d'euros) Retraité @ Publié| Retraite @ Publié
Revenus locatifs 17 768, 747p 76315 1506,1 15483
Charges du foncier 18 -9,1 -10, -10f7 -2016 -20,7
Charges locatives non récupérées 19 -11,3 -9, -8, -20|1 -24,5
Charges surimmeubles 20 -90,9 -80,p -833 -1851 -189,5
Loyers nets 657,4 648, 66138 1284Q,3 131f.,6
Frais de structure -38,1 -36, -36,B -82J2 -849
Frais de développement -1,2 -09 -0, -4.b -455
Amortissements des biens d'exploitation -1,0 -1,2 -1, -2,B 283
Frais de fonctionnement 21 -40,3 -38,1 -38, -89J1 -8917
Colts d'acquisition et codts liés 22 -5,3] -0, -0,4 2,1 -6,6
Revenus des autres activités 90,2 75, 75, 1771 1711
Autres dépenses -63,3 -47, -47.8 -120|5 -120,5
Résultat des autres activités 23 26,9 274 27,4 566 5616
Revenus des cessions d'actifs de placement 0,7 4,1 4, 61583 61593
Valeur comptable des actifs cédés -0,6 -4.6 -4, -597 4 -598,6
Résultat des cessions d'actifs 24 0,1 -0, -0,4 17.,p 16)6
Revenus des cessions de sociétés 135,3 - - 904 90,4
Valeur comptable des titres cédés -135,3 - - -90,4 -90,4
Résultat des cessions de sociétés 25 - -
Ajustement a la hausse des valeurs des actifs 497 4 643, 64919 1440,4 1490,9
Ajustement a la baisse des valeurs des actifs -141,7 -1484 -149|3 -2849 -28f,7
Solde net des ajustements de valeurs 26 355,9 495, 5006 11545 1208,2
Dépréciation d'écart dacquisition positif - 2,0 - -20
RESULTAT OPERATIONNEL NET 994,8 1131, 1147|4 2419,1 2496,8
Résultat des sociétés non consolidées 4.9 4.1 4, 7L n
Produits financiers 47,3 46 .4 46,4 93,p 93|6
Charges financiéeres -199,7, -205, -204, -42314 -422,1
Co(t de l'endettement financier net 27 -152 4 -158,6 -157|6 -329.9 -32B,6
Ajustement de valeur des Obligations a option dabdReirsement en Numéraire et
) ) 12 -35,4 -40, -40Q2 -230.4 -230,4
Actions Nouvelles et/ou Existantes (ORNANES)
Ajustement de valeur des instruments dérivés eesdet 28 97( -93, -93)0 -214.3 -219,3
Actualisation des dettes -1,1 19 1, 0,p 0] 9)
Quote-part de résultat des sociétés mises en dgnosa 29 56,8 76|5 59,5 151,5 79,9
Intéréts sur créances 29 9,4 7, 6, 173 154
RESULTAT NET AVANT IMPOTS 973,2 929, 9294 18149 18204
Imp6t sur les sociétés 30 11,2 -50,p -49[7 -132,6 -136,0
RESULTAT NET DE LA PERIODE 9849 879, 879)7 16844 16844
Résultat net des Participations ne donnant pasngdle 31 145,8 118j1 118,1 22b,7 2357
RESULTAT NET DE LA PERIODE- Part des Propriétaires de la société mere 8392 761,6 761,6 1448,6 14p8,6
Nombre moyen d'actions non dilué 95 660 594 91 862 2416 91 862 p46 92 354 483 92 358 483
Résultat net global - Part des Propriétaires detété mere 839, 761, 761i6 1454,6 1458,6
Résultat net de la période - Part des Propriétairesle la société-mére / action (en €) 8.,y7 8P9 8129 .7 15,79
Résultat net global retraité - Part des Propriésaite la société metd 839, 801, 8018 1634,0 1638,0
Nombre moyen d'actions dilué 96 303 16} 93 873 362 93873 r62 93104 153 93 105 153
Résultat net de la période - Part des Propriétairesle la société-mére dilué / action (en ) 8,1 854 5§ 17,59 17,5p
[ETAT DURESULTAT GLOBAL (en milions d'euros) |
RESULTAT NET DE LA PERIODE 984 9 879, 8797 16844 16844
Ecarts de change résultant de la conversion dés fétanciers de filiales étrangeres 18 54 54 19,3 ,3(19
Gain/perte sur couverture d'investissement net 71 7,1 7, 29,)7 297
Couverture de fluxde trésorerie -0,4 -2,9 -2, -4.0 -40
Réévaluation des titres disponibles a la vente 13,4 -1,7 -7 5,p 52
Aytres éléments du résultat global qui pourront éte reclassés ultérieurement en 22,0 8.6 8. 50.p sob
résultat net
Avantages accordés au personnel - qui ne seront paslassés en résultat net - - 8,1 -8,1
AUTRES ELEMENTS DU RESULTAT GLOBAL 22,0 8.4 8.4 42,11 42]1
RESULTAT NET GLOBAL 1 006,59 8884 8884 17245 172p5
Résultat net des Participations ne donnant pasngdle 1453 118,1 118)1 225,4 2254
RESULTAT NET GLOBAL - Part des Propriétaires de la société méere 861,2 770, 7708 15010 1501,0

@ Pprésentation conforme aux recommandations de I'fiean Public Real Estate Association.
@ Suite a l'application anticipée des IFRS 10 et ii%semestre 2013, les comptes de 2012 ont été datrait conséquence.
®  Le résultat net de la période est retraité de latguvaleur des ORNANES en cas d’'impact dilutif §ettion 2.1 « Principes comptables et

méthodes de consolidation » § 2.1.13 du Rapport&r2012).
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ETAT SEMESTRIEL DE SITUATION FINANCIERE CONSOLIDEE

N 30juin2013 31déc.201] 31 déc.201
(en millions d'euros) Notes Retraité ) Publié|
ACTIFS NON COURANTS 29907, 2867214 28 791,5
Immeubles de placement 1 26 876, 256704 26 654,3
Immeubles de placement évalués a la juste valeur 26 053,8 24 954 4 259128
Immeubles de placement évalués au co(t 822,2 716,4 7456
Actifs corporels 2 198,13 200,44 200|4
Ecarts d'acquisition 3 269,4 2694 2694
Actifs incorporels 4 2234 206,[L 2061
Préts et créances 5 41,0 1264 127{0
Actifs financiers 6 70,9 77, 7P
Titres disponibles a la vente 7 1314 118, 118|1
Impots différés actifs 14 4,1 4, 50
Dérivés a la juste valeur 13 1134 1826 1826
Titres et investissements dans les sociétés misésgeivalence 8 1979, 1818{0 9535
ACTIFS COURANTS 8119 789, 7736
Clients et comptes rattachés 9 266,53 2754 278H
Activité de fonciere 231,( 2334 238J3
Autres activités 354 42, 40,p
Autres créances 496,0 455, 4297
Créances fiscales 166, 163, 167{0
Autres créance$’ 259,4 230,8 2008
Charges constatées d'avance 704 61, 61,p
Trésorerie et équivalents de trésorerie 10 49,04 593 65,8
Titres monétaires disponibles a la vente 0,2 - 2|2
Disponibilités 48,4 59, 63,1L
TOTAL ACTIFS 30719,] 29 462)1 295711
Capitaux propres (Part des Propriétaires de la soéité mere) 132774 129025 12903,5
Capital 486,( 4745 47415
Primes d'émission 6131, 5838p 5834,2
Obligations Remboursables en Actions (ORA) 1,4 1.4 1,4
Réserves consolidées 5792, 51128 51143
Réserves de couverture et de change 26,3 17,4 17,p
Résultat consolidé 839,4 14586 14586
Participations ne donnant pas le controle 1684,0 15831 15831
TOTAL CAPITAUX PROPRES 14 9619 14 4856 14 484,6
PASSIF NON COURANT 13 2434 115909 11724,9
Part non courante des engagements d'achat dedérparticipations ne donnant pas le contrdle 1L 61,2 - -
Obligations a option de Remboursement en Numéeaitections Nouvelles et/ou BExistantes (ORNANEL) 14 9,942 794,] 7947
Part non courante des emprunts et dettes finasciére 12 10 425, 8669|8 87748
Part non courante des emprunts liés & des comtedtscation financiére 12 121, 1218 12143
Dérivés a la juste valeur 13 430, 6244 6253
Impéts différés passifs 14 978,4 997,p 10140
Provisions long terme 15 30,4 29,6 302
Provisions pour engagement de retraite 15 20,4 20,0 200
Dép6bts et cautionnements recus 194, 183, 192f2
Dettes fiscales 14,9 14, 14,6
Dettes sur investissements 1374 134,¥ 1347
PASSIF COURANT 25134 3385p 33616
Dettes fournisseurs et autres dettes 858,3 9794 9655
Dettes fournisseurs et comptes rattachés 1174 1244 127]0
Dettes sur immobilisations 368,9 398,1L 400/0
Autres dettes d'exploitation 16 220, 269,B 2740
Autres dettes” 1514 187,f 1645
Part courante des emprunts et dettes financiéres 12 14944 2238,L 2 225|6
Part courante des emprunts liés & des contrats dedation financiére 12 3,6 2.6 2,4
Dettes fiscales et sociales 139.9 143, 146 44
Provisions court terme 15 17,7 214 21,5
TOTAL CAPITAUX PROPRES ET PASSIFS 30 719,] 29 462]1 295711

@ suite & l'application anticipée des IFRS 10 et 1114 semestre 2013, les comptes de 2012 ont été éstrait conséquence. Un reclassement a
également été effectué entre les « Autres créaneetes « Autres dettes ».
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ETAT SEMESTRIEL DES FLUX DE TRESORERIE CONSOLIDES

ler semestrd ler semestrdq ler semestr 2012 2012

(en milions d'euros) Notes 2013 2012 20123 Retraite )
Retraité @ Publié Publié

Flux de trésorerie provenant des activités opératimelles
Résultat net 9849 879, 8797 16844 16844
Amortissements et provisions 6,0 2( 4, 140 16{1
Variations de valeur sur les immeubles -355,9 -495,p -500/6 -115%,5 -1208,2
Variations de valeur sur les instruments financiers -61,9 130,17 130)7 4448 4497
Produits/charges d'actualisation 1,1 -1,9 -1, -0,p -0b6
Charges et produits calculés liés aux stock-optetressimilés 2,8 4,7 4, 71 7n
Plus et moins-values sur cessions d'afs -0, -04 -0, -18p -17|6
Quote-part de résultat de sociétés mises en éguival -56,3 -76, -59,b -1515 -79.9
Intéréts sur créances -9,2 -7.4 -6, -178 -154
Dividendes de sociétés non consolidées -4.8 -4.9 -4, -7.8 78
Co0t de l'endettement financier net 152,4 158,6 157/6 3299 328,6
Charge d'imp6t -11,2 50, 9,7 132|6 134,0
Capacité d'autofinancement avant co(t de I'endetteant financier net et de I'impdt 647,1 638,B 652|1 1268 1 297,1
Intéréts sur créances 9,2 2,4 1, 16f7 1418
Dividendes et remontées de résultat de société<onsolidées ou mises en équivalefce 29,2 24,5 14,8 5 33, 17,3
Imp6t versé -9,5 -10,4 -10,p -3310 -332
Variation du besoin de fonds de roulement d'exalimn -44.1 26, 43P 91 345
Total des flux de trésorerie provenant des activitg opérationnelles 6329 682, 7028 12920 1331,3
Flux de trésorerie des activités dinvestissement
Secteur des activités de fonciére -753,2 -710, 7244 -1473,6 -149Y,5
Acquisitions de filiales consolidées 32 -133,4 -1236 -123|6 -496,7 -481,9
Décaissements liés auxtravaux et aux acquisititectifs immobiliers 33 -734{5 -633,3 -63),7 -1332,6 362,1
Paiement de l'ext tax - -8|6 -86
Remboursement de financement immobilier - 45|10 34,7 17,3 B.3
Nouveau financement immobilier -24( - -63|7 -63,7
Cessions de filiales consolidées 32 138, - 1551 15%,1
Cessions dimmeubles de placement 0,7] 3,4 4, 2556 2595
Secteurs crédit-bail et crédit court terme 0,1 0,7 0,2 0, 0,8
Investissements financiers -0,6 -0,9 -0,7 21.p 211
Acquisitions d'immobilisations financiéres -1,6 -0,9 -0, -4.p -419
Cessions dimmobilisations financieres 0,9 - 0Jo 240 2%.6
Variation d'immobilisations financieres - o4
Total des flux de trésorerie provenant des activitg dinvestissement -753,7 -710, -725)0 -1453,3 -1476,1
Flux de trésorerie des activités de financement
Augmentation de capital de la société mere 109,1 17, 17,8 1316 1316
Variation de capital de société détenant des actives minoritaires 35 -84,7 - 35 - -0j5
Distribution aux actionnaires de la société mére 34 -610,4 -735¢4 -735|4 -73%,4 -73b,4
Dividendes versés auxparticipations ne donnanigesntrole de sociétés consolidégs $4,1 -7,4 -74 6l -9 9,9
Nouveaux emprunts et dettes financieres 36 2017, 1439(9 1440,4 4075,8 40778
Remboursements emprunts et dettes financieres -1086,1 -571,p -571|7 -2988,3 -2943,7
Produits financier§’ 37 36,4 14, 460 717 047
Charges financiered 37 -178,1 -133p -164{3 -352,9 37,1
Autres flux liés aux opérations de financement -29,1] -35, -35,p -7113 -71,3
Total des flux de trésorerie provenant des opératits de financement 124 4 -12, 7.2 126|6 124,4
Variation des liquidités et équivalents au cours déa période 3,1 -40,3 -29,9 -33[7 -16|5
Trésorerie al'ouverture 38,2 72,4 73.p 728 735
Effet des variations de taux de change sur la tréserie -2,9) -2,9 -2,1 -0, -0
Trésorerie & la cloture® 38 38,4 294 40,9 38p 56|3

@ Suite a l'application anticipée des IFRS 10 et 1118 semestre 2013, les comptes de 2012 ont été Fstrait conséquence. Un reclassement a
également été réalisé entre les « Produits finascieet les « Charges financiéres ».
@ Cette ligne regroupe les plus et moins-values essions d’actifs immobiliers, d’actifs de placemémburt terme, de contrats de crédit-bail et
d’actifs d’exploitation.
@ La trésorerie correspond aux comptes bancaireswet eomptes courants a durée de moins de trois rapigs déduction des découverts
bancaires.

Les états financiers sont présentés en millionsrd® avec arrondi a la centaine de milliers d’sysees. Des écarts
d’arrondis peuvent ainsi apparaitre entre diffésénats.
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ETAT DE VARIATION SEMESTRIELLE DES CAPITAUX PROPRES CONSOLIDES
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Capitaux Propres au 31 décembre 20: 459, 5712( 1,4 4166t 1324.¢ -27 4 11 636, 1419, 13 055}
Résultat net de la pério - - - - 761, - 761,94 118, 879,7
Autres éléments du résultat glo - - - -1,7 - 10,2 8,6 - 8,6|
Résultat net global de la périod - - - -1,7 761,€ 10,3 770, 118,1 888,4
Affectation du résulte - - - 1324 -1324¢ - - - -
Dividendes afférents a 20 - - - -735,¢ - - -735,4 -57,¢ -793,3
Options de souscription d'actions et F 0§ 16,5 - - - - 17.3 - 17,3
Colt des paiements en acti - - - 4,2 - - 4,2 - 4,2
Variation de périmétre et autres mouverr - - - 0,7 - - 0,7| -0, 0,2
Capitaux Propres au 30 juin 201: 459, 5728} 1,4 4 759,( 761,€ -17.2] 11 693, 1479,] 13172,
Résultat net de la pério - - - - 697,( - 6974 107.¢ 804.9
Autres éléments du résultat glo - - - -0,€ - 34.§ 33,8 -0, 33,9
Résultat net global de la périod - - - -0,8 697,C 34§ 730,¢ 107, 838,1
Dividendes afférents a 20 - - - - - - - 2.2 -2,2]
Options de souscription d'actions et F 4.7 109, - - - - 114 4 - 1144
Conversion de FTORNANI 10,1 - - 352,( - - 362, - 362,1
Colt des paiements en acti - - - 2,8 - - 2,9 - 2.9
Variation de périmétre et autres mouverr - - - -0,7 - - -0,7| -1,1 -1,8
Capitaux Propres au 31 décembre 20: 474, 5 838,: 1,4 5112,: 1 458,¢ 17,€] 12 9024 1583, 14 485,
Résultat net de la pério - - - - 839, - 839,7 145 9849
Autres éléments du résultat glo - - - 134 - 8, 22,0 - 22,0
Résultat net global de la période - - g 13/4 839,2 8,6 86[,2 1453 1 6epeé,
Affectation du résulte - - - 1458, -1 458, - - - -
Dividendes afférents a 20 59 190, - -806, - - -610,9 -110,] -720.4
Options de souscription d'actions et F 5,6 103,¢ - - - - 109,27 - 109,94
Codt des paiements en acti - - - 2,¢ - - 2,8 - 2,8
Transactions avec des participations ne donnariepzsitrole® - - - 15¢ - - 15,4 11 26,8
Variation de périmétre et autres mouverr - - - -3,7 - - -3,7| 54.% 50,94
Capitaux Propres au 30 juin 201: 486,(} 6 131,¢ 1,4 5 792,¢ 839,2 26,3 13 2774 1 684,( 14 9611

@ La réserve de change est utilisée pour comptabileedifférences de change liées a la converslétats financiers de filiales étrangéres. Elle
est aussi utilisée pour enregistrer I'effet de ¢aeerture d’investissement net des opérationsteabger.

@ Comprennent l'acquisition complémentaire de 23,15d&fs le complexe immobilier Zlote Tarasy a Vamsosi I'entrée a 50% d'une
participation ne donnant pas le contréle dans I&8S¥quarissimo en France.

EVOLUTION DU NOMBRE D’ACTIONS COMPOSANT LE CAPITAL

Nombre d’actions

Au 31 décembre 2012 94 891 980
Levées d'options 1119421
Obligations Remboursables en Actions 21
Paiement du dividende en actions 1190 366

Au 30 juin 2013 97 201 788
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NOTES ANNEXES AUX COMPTES CONSOLIDES SEMESTRIELS

1. Principes comptables et méthodes de consolidation

Les comptes consolidés semestriels du Groupe salitsten conformité avec la norme IAS 34 « Infotiorafinanciére
intermédiaire ». S’agissant de comptes résumés/iiisluent pas toute I'information requise paré&érentiel IFRS et
doivent étre lus en relation avec les états firenscconsolidés annuels du Groupe pour I'exercios k&g 31 décembre
2012, en tenant compte des impacts de I'applicatennouvelles normes afi janvier 2013, décrits au § 1.2.

Les principes comptables retenus pour la préparates comptes consolidés semestriels sont confaamesormes et
interprétations IFRS telles qu'adoptées par I'Unibaropéenne au 30 juin 2013 et disponibles suritée isternet
http://ec.europa.eu/internal_market/accountingfidek_fr.htm

1.1 Référentiel IFRS

Les principes et méthodes comptables retenus dentigues a ceux utilisés dans la préparation deptes consolidés
annuels pour I'exercice clos le 31 décembre 201Zxaeption de I'adoption des nouvelles normesnedrprétations
décrites ci-dessous.

1.1.1 Normes, amendements et interprétations applicablesmpter du % janvier 2013

IAS 1 — Amendement : Présentation des postesutessagléments du résultat global

IFRS 7 — Amendement : Compensation d’actifs fienscet de passifs financiers

IFRS 13 : Evaluation de la juste valeur

IAS 12 — Amendement : Impbts différés - recouvreties actifs sous-jacents

Améliorations annuelles des IFRS (cycle 2009-204) incluent des amendements aux normes suivantes
- IAS 1 : Présentation des états financiers

- 1AS 16 : Immobilisations corporelles

- 1AS 32 : Instruments financiers — présentation

- IAS 34 : Information financiére intermédiaire

Ces normes et amendements n'ont pas eu d'impauifisaif sur les comptes du Groupe, excepté IFRBSdant les
impacts sont décrits en § 1.2.3.

1.1.2 Normes, amendements et interprétations d'application obligatoire a compter di'janvier 2013

Suite a leur adoption par I'Union Européenne le d&embre 2012, Unibail-Rodamco a décidé d’appliquear
anticipation les normes suivantes, avec effet aptendu £’ janvier 2013 :

IFRS 10 : Etats financiers consolidés

IFRS 11 : Partenariats

IFRS 12 : Informations & fournir sur les intéréésethus dans d’autres entités

Dispositions transitoires (Amendements aux IFRS110et 12)

IAS 27 Révisée : Etats financiers individuels

IAS 28 Révisée : Participation dans des entrepesssciées et des coentreprises

Les impacts de I'application de ces normes po@rteupe sont donnés en § 1.2.

L’'amendement a la norme 1AS 32 (« Compensatiortitsdmanciers et de passifs financiers ») a ék@pdé par I'Union
Européenne au 30 juin 2013 mais avec une date tigHealtérieure d'application, et n'a pas été appd par
anticipation.

Le processus de détermination des impacts potsitiete texte sur les comptes consolidés du Grestgn cours.

Les textes suivants, publiés par I'lASB, n'ont pasore été adoptés par I'Union Européenne :
IAS 36 — Amendement : Informations a fournir suvddeur recouvrable des actifs non financiers
IAS 39 & IFRS 9 — Amendement : Novation de dérigémaintien de la comptabilité de couverture
IFRIC 21 : Taxes prélevées par une autorité publiqu
IFRS 7 : Instruments financiers
Entités d'investissement (Amendements aux IFRSHARS 12 et IAS 27)
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1.2 Impacts de I'application des nouvelles normes
121 IFRS10&11

Dans le cadre de I'adoption des normes IFRS 10 etelGroupe a effectué une analyse exhaustivesalgstés ayant
des accords de gouvernance conclus avec des ss@st$ extérieurs, afin d'évaluer le niveau derétmtdu Groupe sur
les actifs concernés. Cela a entrainé la cons@idgar mise en équivalence de 21 sociétés auparavasolidées en
intégration proportionnelle, notamment les socigtémpriétaires des centres commerciaux Parly 2oshiR 2 (région
parisienne) ainsi que Cité Europe (Calais). L& lstmpléte des sociétés impactées par le changeleantthode de
consolidation est disponible en section 3 « Péreng¢ consolidation », § 3.1 « Liste des sociéb@salidées ».

Les états financiers au 31 décembre 2012 et awiB®P12 ont été retraités afin de refléter le reauw périmétre de
consolidation, ces retraitements ne générant auopact sur le « Résultat net global — Part des n¢tapres de la
société mere ». Les montants retraités sont maintecomptabilisés en « Titres et investissements des sociétés
mises en équivalence » et en « Quote-part de a¢slds sociétés mises en équivalence ».

Les impacts en 2012 sur I'Etat de situation finareiconsolidée du Groupe sont :

ap $ Autres i 4
(en millions deuros) - degui(l)iéz retraitements @ R(?lt:r;gem;tls) > dsgirigéz
Immeubles de placement 26 658,3 - -987,9 25670,4
Zgrg;lﬁ:’gzﬁzgssements dans les sociétés n 953.5 - 864.5 1818,0
Autres actifs non courants 1185,7 - -1,8 1183,9
Actifs courants 773,6 39,9 -23,7 789,8
Total Actif 29571,1 39,9 -148,9 29 462.1
Capitaux propres retraités 14 485,6 - - 14 485,6
Impots différés passifs 1016,0 - -18,1 997.9
Emprunts externes et dettes aupres des ass: 9 690,8 - -105,0 9 585,8
Autres passifs non courants 10171 - -9,9 1007,2
Passifs courants 3361,6 39,9 -15,9 3385,6
Total Passif 29571,1 39,9 -148,9 29 462,1

@ Un reclassement a été effectué entre les « Autéasices » et les « Autres dettes ».

Les impacts en 2012 sur les principaux postes dpt®de résultat du Groupe sont :

- , 31 déc. 2012 . 31 déc. 2012
(en millions d’euros) Publié Retraitements Retraité
Loyers nets 13176 -37,3 1280,3
e et deleursdes oz urr 11sss
éQ;&fglzirct:e résultat des sociétés mises en 799 716 1515
Résultat net de la période 1684,4 - 1684,4
(en millions d’euros) 30 JUIr;)lZJIg)”léZ Retraitements 30 Jgr;t?a(t)iiéz
Loyers nets 661,3 -13,2 648,1
Solde net des ajustements de valeurs des
immeubles de placement 500,6 -5,4 495,2
Quote-part de résultat des sociétés mises en
équivalence 59,5 17,0 76,5
Résultat net de la période 879,7 - 879,7
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122 [IFRS 12

Suite & I'adoption d’'IFRS 12, le Groupe a conduik analyse des informations présentées en annexeomuptes
consolidés et a amendé certaines d’entre elleglafgatisfaire aux informations requises par ceitene.

Ainsi, les informations données dans la sectionPEkrimetre de consolidation » ont été complétées dévaluer le
contrdle de certaines entités et aussi de distmgparmi les entités mises en équivalence, cellestrélées
conjointement de celles sous influence notable.

Les sections et notes suivantes ont aussi été amend’état de variation des capitaux propres @als, la note 8
« Titres et investissements dans les sociétés rarséguivalence » et la section 7 « Engagemenfinalecement et de
garanties ».

123 IFRS13

L'adoption d'IFRS 13 entraine I'obligation de préser des informations en annexe relatives aux ndéthade
valorisation des actifs du Groupe (taux de rendéntaux d’actualisation, taux de capitalisatioryds actuels en € par
m?, etc.) ainsi que des dérivés et instruments filrasdntégrant les risques de contrepartie.

1.2.3.1 Immeubles de placement

Les méthodes de valorisation utilisées par les iixpgadépendants des actifs immobiliers du Groujpatnpas été
impactées par I'adoption d’'IFRS 13, seules lesrifttions a présenter en annexe ont été impactéesétion 5 note 1
« Immeubles de placement »).

1.2.3.2 Dérivés

L’évaluation des dérivés au 30 juin 2013 a étéctfi@e en prenant en compte I'ajustement de crédiatbur (CVA) et
I'ajustement de débit de valeur (DVA) conformémanERS 13.

Le CVA, calculé pour une contrepartie donnée, tésilli produit :

a. de lavaleur de marché totale que le Groupe a auf&ette contrepartie si elle est positive,

b. de la probabilité de défaut de cette contrepaniela durée moyenne, pondérée de la valeur nomihede
dérivés comptabilisés avec ces derniers. Cetteapiliié de défaut est issue du modéle Bloomberg bas des
valeurs de marché et issues des couvertures délatéfa des banques,

c. etde la perte en cas de défaut établie a 60 % s=kiandard de marché.

Le DVA ou CVA bilateral, basé sur le risque de d@rédiUnibail-Rodamco, correspond a la perte a ldgué
contrepartie pourrait faire face en cas de défautbupe. Il résulte du produit:
a. de lavaleur de marché totale que le Groupe a aufr&ette contrepartie si elle est négative,
b. de la probabilité de défaut du Groupe sur la durégenne, pondérée de la valeur nominale du poitiefeotal
de dérivés. La probabilité de défaut du Groupeissie du modéle Bloomberg issues des couvertures de
défaillance d’Unibail-Rodamco,
c. etde la perte en cas de défaut établie a 60 % sekiandard de marché.

L’impact est une variation de juste valeur positieel1,3 M€ sur le résultat de la période.

Les notes suivantes ont été amendées : note 1 eubles de placement » et note 13 « Instrumentsualeecture ».

1.3 Estimations et hypothéses
Certains montants comptabilisés dans les comptesotidés reflétent les estimations et les hypothé&seises par la

Direction, notamment lors de I'évaluation en jugidéeur des immeubles de placement et des instrisnfieanciers ainsi
que pour I'évaluation des écarts d’acquisitionext stnmobilisations incorporelles.
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Les estimations les plus importantes sont indiquiées les notes annexes aux états financiers edésahcluses dans
le Rapport Annuel 2012 : pour I'évaluation des irnivles de placement dans la section 2 § 2.1.5 «ddéth
d’évaluation des actifs » et en § 2.5.1 note 1 mémbles de placement », pour les écarts d'acansiét les

immobilisations incorporelles, respectivement ermtisea 2 § 2.1.3 « Regroupements d’entreprises »8 e2.1.5

« Méthodes d’évaluation des actifs » et enfin, &waluation en juste valeur des instruments finars; en § 2.5.2
note 15 « Instruments de couverture ». Les résufiaturs définitifs peuvent étre différents de estimations. Le
patrimoine locatif ainsi que les incorporels li@sx activités de Centres commerciaux, de BureaugdeetCongres-
Expositions font I'objet d’expertises indépendantes
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2. Information sectorielle

COMPTE DE RESULTAT SEMESTRIEL CONSOLIDE PAR ACTIVIT E

ler semestre 2012 2012
ler semestre 2013 ) e
Retraité Retraité
(en milions d'euros) o Activités " Activités e Activités
Activités ) non Résultat Activités ) non Résultat Activités ) non Résultat
récurrentes; récurrentes; récurrentes| récurrentes; récurrentes; récurrentes;
(@) @ @)
Revenus locatifs 297,2 - 2972 286,8 - 286|8 575,6 - 5736
w |Charges nettes d'exploitation -26,3 - -26)3 -234 - -2314 -60,7 - -60[7
% Loyers nets 271,0 - 2710 2634 - 2634 5129 - 51219
§ Part des sociétés liées 17,9 4,7 22,6 6,5 20 a4 22,7 244 47,1
L |Gains/pertes sur cessions d'immeubles - -05 -05 - 80 8|0
Gains/pertes sur valeur des immeubles de placement - 1681 164,1 - 4053 404,3 - 7345 7345
Résultat Centres commerciaux France 288,9 172, 4616 269,8 406,8 67p,6 535,6 766,9 13025
Revenus locatifs 82,0 - 82/0 74,4 7414 155,2 - 155(2
% Charges nettes d'exploitation <114 - -1144 72 - R -14;8 - -14{8
2 Loyers nets 70,6 - 706 67{2 - 672 1404 - 14044
% [Partdes sociétés lices 0,7 -0, 1, -04 0|6 L9 ,6 3
W [Gains/pertes sur valeur des immeubles de placement - =715 -236 -236 -79.0 -790
Résultat Centres commerciaux Espagne 71,3 62, 68,2 -24i0 44,2 142,3 -79,5 q2,7
ks w |Revenus locatit 56,€ - 56,¢ 49,2 - 49, 99,8 - 99,¢
< E j( Charges nettes d'exploitat -2,8 - -2,3 -0,1 - -0,] -4,1 - -4,1
E 8 P_f Loyers nets 54t - 54.5 49,2 - 49,2 954 - 95,4
% S z |Part des sociétés lié 23,¢ 6,¢ 30, 10, 56,2 66,€ 30,¢ 76,¢ 1079
S |¥ B [cains/pertes survaleur des immeubles de plact - 24, 24, - 80,€ 80, - 246, 246,
8 Résultat Centres commerciaux Europe Central 784 31,8 110,2 59,E: 136,¢! 196,4 126,% 3231 449 F
» w |Revenus locatifs 55,3 - 553 528 - 5218 10€,5 - 106(5
Lnl:J 5 Charges nettes d'exploitation -2,5 - -2 -2i0 - -20 -4i6 3 -4l6
E 'ﬂ__f Loyers nets 52,8 - 528 508 - 508 1019 - 1019
8 <3( Gains/pertes sur valeur des immeubles de placement - 35,7 357 - 2741 2711 - 128i1 124,1
Résultat Centres commerciaux Autriche 52,8 35,7 88, 50,8 271 71.9 1019 128,1 230,1
» |Revenus locatifs 55,2 - 55[2 53,5 - 535 107,5 - 107|5
" % Charges nettes d'exploitation -8,8 - -8)8 -9i6 - -96 -19;7 - -19|7
z g Loyers nets 46,4 - 46 4 438 - 438 878 - 878
o @ |Gains/pertes sur cessions diimmeubles - -0,7 -017 - 114 114
% Gains/pertes sur valeur des immeubles de placement - 43,8 438 - 398 398 - 164{7 164,7
Résultat Centres commerciaux Pavs Nordique 46,4 43 8 90.2 43 € 39.1: 83.C! 87.E 176.1 263.¢
Revenus locatifs 40,2 - 4012 38,2 - 38)2 76,9 - 7619
2 Charges nettes d'exploitation -38 - -318 -23 - -23 -7i7 - -7y
g Loyers nets 36,4 - 364 35{9 - 350 69;2 - 69p
<>( Gains/pertes sur cessions d'immeubles - 0,1 of1 - 0,7 07 - 08 0[8
o |Gains/pertes sur valeur des immeubles de placement - 233 233 - 170 140 - 413 4113
Résultat Centres commerciaux Pays-Bas 36,4 23,4 5p.8 5,8 17,7 53, 69,2 42i1 111,3
TOTAL RESULTAT CENTRES COMMERCIAUX 574,2 2989 873,1 528,1 603,% 1131) 10631 13568 24199
Revenus locatifs 69,9 - 69[9 738 - 73|18 15G,6 - 150[6
8 Charges nettes d'exploitation -2,8 - -2)8 -2i4 - 24 -4i4 = -4
Z |Loyers nets 67,1 - 67,1 71,4 - 714 146,2 - 146,2
% Gains/pertes sur cessions d'immeubles - -36 -3|6
3 Gains/pertes sur valeur des immeubles de placement - 172 172 - -59;5 -595 - -106:8 -104.,8
% Résultat Bureaux France 67,1 17.2 84, 714 -59i5 118 146,2 -110.4 5,8
x Q Revenus locatifs 15,6 - 15)6 159 - 15/9 32,1 - 321
a E Charges nettes d'exploitation -3,0 - -3)0 -2i8 - -218 57 3 -5J7
o |Loyers nets 12,6 - 126 131 - 131 26:4 - 264
E Gains/pertes sur cessions d'immeubles - - - 00 0|0 - 13 143
5 Gains/pertes sur valeur des immeubles de placement - -16,5 -16,5 - 06 016 - 09 o[9
< |Résultat Bureaux Autres pays 12,6 -16.5 -3, 131 0i6 137 26,4 2,2 28,6
TOTAL RESULTAT BUREAUX 79,7 0.7 80, 845 -58i9 25,6 172,6 -108.,2 4,4
Revenus locatifs 89,5 - 89[5 97,4 - 9714 192,6 - 192|6
" Charges nettes d'exploitation -49,0 - -490 -49,4 - -4914 -102,0 - -102/|0
n % w Loyers nets 40,5 - 406 48,0 - 480 90:6 - 906
g = % Part des sociétés liées -0,1 -0,2 -0, 0,2 01 G4 -04 .0
% 8 § Résultat opérationnel sur sites 18,8 - 188 22{3 228 46;5 - 4656
o % W [Résultat opérationnel hotels 5,6 - 56 53 - 5B 95 - 96
© w Résultat opérationnel organisateur de salons 5,7 7.0 127 8,4 -0, 8,8 196 -7:0 14,6
Gains/pertes sur valeur et cessions et amortisssmen -6,1 67, 60,0 -6i1 7,9 18 -12,6 25,6 3,0
TOTAL RESULTAT CONGRES-EXPOSITIONS 64,4 73,8 1384 78, 7.8 85,4 154,1 182 1723
Résultat opérationnel autres prestations 14,2 - 142 11,3 - 1113 227 - 22)7
Autres produits nets 4.9 - 49 47 - 457 71 - M
TOTAL DU RESULTAT OPERATIONNEL ET AUTRES PRODUITS 73 7,4 3733 11108 7066 552,5 12591 14395 1266,8 2386
Frais généraux -39,1 -5,3 -44.4 -37.8 -0;5 -34,3 -84,5 21 -86,6
Frais de développement -1,2 - -1 -0{9 - -0/9 -4i5 = -45
Résultat financier -152,4 60, -919 -158,6 -133,3 -290,0 -329,9 -448,3 -178,2
RESULTAT AVANT IMPOT 5447 428, 973p 5093 420,6 92p.9 10060,6 816,4 14169
Impét sur les sociétés -4.4 15,6 11,2 -6,2 -43i9 -50,2 -16,6 -116,0 -182,6
RESULTAT NET 540,4 444, 98456 5031 376,7 87p,7 984,0 700,4 14844
Participations ne donnant pas le contrdle 41,6 103,7 1453 49,6 68,5 1181 s7,7 128,1 425,7
RESULTAT NET PART DES PROPRIETAIRES DE LA SOCIETEM ERE 498,7 340, 839p 4534 308,2 76[L,6 886,3 5723 1458,6
Nombre moyen d'actions et d'ORA 95 670 36! 91872419 92 368 457
RESULTAT NET RECURRENT PAR ACTION (en €) 5,21 4,94 9,6
PROGRESSION DU RESULTAT NET RECURRENT PAR ACTION 55% 4.2% 6,7%

@ Suite a 'application anticipée des IFRS 10 et 1118 semestre 2013, les comptes de 2012 ont été éxtrait conséquence.

@ Les activités non récurrentes comprennent les tiaria de valeur, les cessions, la mise & justewvadeles frais d’annulation des instruments
financiers, la dépréciation d'écart d'acquisitioru da comptabilisation d'écart d'acquisition négatdinsi que les dépenses directement
imputables & un regroupement d’entreprises, ettkésuéléments non récurrents.
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Information sectorielle

L'information sectorielle est présentée selon le&/dés et les zones géographiques du Groupetetrdiinée en fonction
de l'organisation du Groupe et de la structureegmrting interne.
La part des sociétés liées est également préssgitéeles activités et les zones géographiquesrdup®.

Par activité

Le Groupe présente son résultat par secteur ditéctivCentres commerciaux, Bureaux, Congrés-Exjposit et
Prestations de services.

Le pble Congrés-Expositions regroupe l'activitégdstion des sites d'expositions (Viparis), I'atéide gérance d’hotels
(Pullman-Montparnasse et CNIT-Hilton en locatiomagiee, et Novotel Confluence a Lyon, sous conteageéstion)
ainsi que l'activité d'organisation de salons (Cepuesium), cette derniére étant consolidée par priséquivalence.

Par zone géographique

Les segments géographiques ont été déterminés Isetiéfinition de la région donnée par le Groupae Wégion est
définie comme une zone avec plus d'un milliard dsud’investissement immobilier et une organisatiooale
comprenant : la fonction « propriétaire » (sélattiet gestion des actifs immobiliers, y compris [g®jets en
développement), la gestion des centres commereialaxfonction finance.

Sont considérées comme des régions selon cessrgpécifiques opérationnels et stratégiques :
- la France,
- I'Espagne,
- I'Europe Centrale, gérée depuis Prague, regrduaRépublique Tchéque, I'Allemagne, la Hongrielaet
Pologne,
- I'’Autriche, gérée depuis Vienne, regroupant I'Ache et la Slovaquie,
- les Pays nordiques, gérés depuis Stockholm, upgrt la Suéde, le Danemark et la Finlande,
- les Pays-Bas.

Le compte de résultat par activité est divisé divig&s récurrentes et non récurrentes. Le résaltat récurrent avant
imp6t se compose des variations de valeur sunieseubles de placement, dettes et dérivés, desdfemisiulation des
instruments dérivés, des gains et pertes de clamg&évaluation des éléments bilantiels, du résnkt des cessions et
des dépréciations des écarts d’acquisition positifscomptabilisations d’écarts d’acquisition néfgatainsi que des
dépenses directement imputables a un regrouper@ttaprises, et autres éléments non récurrents.

L'impdt sur les sociétés est également ventilééenirent et non récurrent.

L'imp6t récurrent résulte :

o0 des impdts sur les bénéfices a payer, dans la mesuceux-ci portent sur des résultats récurrampigs déduction
des déficits fiscaux,

o0 de plus ou moins les variations d'impéts différésfa reconnus sur des déficits générés par destaesrécurrents
(a 'exception de ceux occasionnés par un changedetaux d’imposition et/ou ceux occasionnés pdilisation
de ces imp6ts différés actifs sur profits non rémuis),

o de plus ou moins les variations des « Autres imgdférés actifs », qui ne portent pas sur descdsffiscaux et des
« Autres impbts différés passifs » portant sur daultat récurrent (a I'exception de ceux occasisnpar un
changement de taux d’'imposition et/ou ceux occamsrpar I'utilisation de ces impdts différés astif profits non
récurrents).

La taxe de 3% sur les dividendes payée par legsrftancaises du Groupe est classée en résutiattnarrent. Cette

taxe est due sur le montant de la distribution &&ren numéraire au-dela de l'obligation de distiilbuau titre du
régime fiscal SIIC.
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Réconciliation entre le résultat sectoriel par actiité et I'état du résultat global semestriel consalé (présentation
normée EPRA) pour le ' semestre 2013

Centres commerciaux Bureaux cE W
. 5 Non Total 1ler
(en mifons d'euros) France | Espagne] Europe Autriche Pa?ys Pays-Bas Total Cemes France | Autres Total France | affectable | semestre 2013
Centrale Nordiques commerciaux Bureaux
Revenus locatifs 297,4 82, 56,8 553 54,2 40,2 586,7 69,9 5,6 5.5 96,4 768.,4
Loyers nets 271, 70, 54 52|18 44,4 36,4 531,6 47,1 2,6 [79.7 46,1 6574
Frais de fonctionnement - - - - - - R -40,3 -40,
Colts dacquisition et colts liés - - - - - - E - -5,3 -5,
Revenus des autres activités - - - - - - R 558 34,5 90,2
Résdultat des autres activités - - - - - - - 12,7 14, 26,9
Résultat des cessions dactifs et de sociétés - - - 0.1 0.1 - - - 0,1
Solde net des ajustements de valeurs 168,1 -7, 248 35(7 438 233 28B,3 17,2 -16,5 0,7 67,0 355,
Résultat opérationnel net 439, 63, 798 88|5 9,2 59,8 820,0 4,3 3,9 B0,3 258 4131, 994,
Quote-part de résultat des sociétés mises en qoieet intéréts sur créances 2,6 0,3 30,8 - - 5B - - 1p.4 655
Résultats des sociétés non consolidées 49 4,
Colt de lendettement financier net -152,4 -152,
Ajustement de valeur des ORNANE -354 -35,
Ajustement de valeur des instruments dérivés aaliettion des dettes et créances 95,9 95,
Résultat avant impots - 973J2
Imp6t sur les sociétés 11,2 11,
Résdultat net 984,45

@ Activité Congrés-Expositions.

Réconciliation entre le résultat sectoriel par actiité et I'état du résultat global semestriel consalé (présentation
normée EPRA) pour le £ semestre 2012

Centres commerciaux Bureaux ce®

Total ler
e 5 Non
(en milons d'euros) France | Espagne] Europe Autriche Pa.\ys Pays-Bas Total Cemes France | Autres Total France | affectable semesﬁ.n? (22?12
Centrale Nordiques commerciaux Bureaux Retraité
Revenus locatifs 286,8 74, 49,8 528 535 38,2 5549 7138 59 89,7 03,3 - 747,
Loyers nets 2634 67, 49,2 50,8 438 35,9 5102 714 31 B4.5 533 - 6481
Frais de fonctionnement - - 4 - - -3g7 -34,7
Colts dacquisition et colts liés - - E - - -0|5 -45
Revenus des autres activités - - B - - 174 58, 75,
Résultat des autres activités - - g - - 16,p 113 274
Résultat des cessions d'actifs et de sociétés -0,5 - E 0,7 0,7 -0j4 - - - -06
Solde net des ajustements de valeurs 405,3 -23, 80,6 271 39,8 17,0 5463  -59,5 0,6 -69,0 7.9 - 495)2
Résditat opérationnel net 668,2 43, 1298 779 83,0 53,6 10561 18 137 25,6 774 80-2 1131,
Quote-part de résultat des sociétés mises en qoieet intéréts sur créances 8.4 0,6 66,6 - - - 75\ - 84 - 841
Résultat des sociétés non consoldées 4.7 4,7
Colt de lendettement financier net -158,4 -158,
Ajustement de valeur des ORNANE -40,2 -40,
Ajustement de valeur des instruments dérivés ealiettion des dettes et créances -91,1 -91,
Résultat avant impots - 92919
Imp6t sur les sociétés -50,2 -50,
Résultat net 879,1
@ Activité Congrés-Expositions.
@ Suite a I'application anticipée des IFRS 10 et 1113 semestre 2013, les comptes de 2012 ont été éstmit conséquence.
Immeubles de placement par activité au 30 juin 2013
Centres Commerciaux Bureaux CE®
il ¥ Total 30 juin
en milions d'euros,
( ) France | Espagne Europe | 1 iche Pa_lys Pays-Bas | Centres | France | Autres Total | e | 2013
Centrale Nordiques . Bureaux
commerciaux
Immeubles de placement a la juste valeur 109454 65243 2017, 20443 22292 1364,2 20965,6 2944,1 375, 3319, 1768, 26053,
Immeubles de placement évalués au colt 263,2 161,3 56,0 - 263,7 644,14 177,G - 177,Q 1,0 822,43
Total immeubles de placement 11 208,6 2426,7 2 073,@ 044, 24930 1364,2 2160p,8 31211 3755 3496,6 69347 26 876,p
@ Activité Congrés-Expositions, hétels inclus.
Immeubles de placement par activité au 31 décembg12
Centres Commerciaux Bureaux ce® | 31déc
il : Total 2012
en milions d'euros, "y
( ) France Espagne Europe Autriche Pe_lys Pays-Bas Centres France | Autres Total France | Retraité
Centrale Nordiques . Bureaux @
commerciaux
Immeubles de placement & la juste valeur 10578,8 3653 19428 195313 21032 1307,1 20221,6 26291 3912 3020,3 17124 249544
Immeubles de placement évalués au colit 39,5 60,9 32,5 - 18289 3154 399,3 - 3993 0,9 716,9
Total immeubles de placement 10 618,3 2397,4 1 975,31 953,3 2 286,1 1307,1 2053F,4 30284 31,2 3419,6 13137 256704

@ Activité Congrés-Expositions, hotels inclus.
@ suite & 'application anticipée des IFRS 10 et Li11% semestre 2013, les comptes de 2012 ont été gtrait conséquence.
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3. Périmétre de consolidation

3.1 Liste des sociétés consolidées

. % d'intérét | % contrdle | % d'intérét
Liste des sociétés consolidées Pays Met(tf)ode 30 juin 30 juin 31 déc.
2013 2013 2012

Unibail-Rodamco SE France IG 100,00 100,00 100,00
CENTRES COMMERCIAUX

KG Schliebe & Co Geschaftszentrum Frankfurter Affee Allemagne MEQ-EA 66,67 66,67 66,67
mfi AG (sous-groupe) Allemagne MEQ-CH 46,49 46,49 46,49
Donauzentrum Besitz- u. Vermietungs GmbH Autriche G | 100,00 100,00 100,00
SCS Liegenschaftsverwertung GmbH Autriche IG 100,0 100,00 100,00
SCS Motor City Sud Errichtungsges.mbH Autriche IG 00,00 100,00 100,00
Shopping Center Planungs- und EntwicklungsgeseifschbH Autriche IG 100,00 100,00 100,00
\?\;1e?’ﬁgg1§r;isztge[<ganungs— und EntwicklungsgeseifschbH & Co. Autriche G 100,00 100,00 100,00
/S\rr:&%%rr:ge%?ile?uu:gligeltemnngaU Gesellschaft &kEb Autriche G 99,99 99,99 99,99
D-Parking® Espagne MEQ-CH 42,50 42,50 42,50
Essential Whites SLU Espagne IG 52,78 100,00 52,78
Glorias Parking® Espagne MEQ-CH 50,00 50,00 50,00
Promociones Immobiliarias Gardiner SLU Espagne [e 2,78 100,00 52,78
Proyectos Immobiliarios New Visions SLU Espagne IG 100,00 100,00 100,00
Proyectos Immobiliarios Time Blue SLU Espagne IG ,191 100,00 51,11
Unibail-Rodamco Benidorm SP Espagne MEQ-CH 50,00 50,00 50,00
Unibail-Rodamco Inversiones SLU Espagne IG 100,0p 100,00 100,00
Unibail-Rodamco Ocio SLU Espagne IG 100,0p 100,00 100,00
Unibail-Rodamco Proyecto Badajoz SLU Espagne IG ,dmp 100,00 100,00
Unibail-Rodamco Steam SLU Espagne IG 51,11 100,00 51,11
Autopaikat Oy Finlande P 34,29 34,29 34,29
Kiinteistd Oy Vantaanportin Liikekeskus Finlande P 21,40 21,40 21,40
Kiinteistd Oy Vantaanportin Liiketilat Finlande P 60,00 60,00 60,00
SA Société d'Exploitation des Parkings et du Fodes Halles de Paris France IG 65,00 65,00 65,00
SAS Bay 1 Bay 2 France IG 100,0 100,00 100,00
SAS BEG Investissements France IG 100,0 100,00 100,00
SAS Fonciere d'Investissement France IG 100,0 100,00 100,00
SARL Geniekiosk? France MEQ-CE 50,00 50,00 50,00
SARL Le Cannet Développemefit France MEQ-CH 50,00 50,00 50,00
SAS Aquarissimo France IG 50,0 50,00 100,00
SAS La Toison d'Or France IG 100,0 100,00 100,00
SAS Le Carrousel du Louvre France IG 100,0 100,00 100,00
SAS Monpar France IG 100,0 100,00 100,00
SAS Nice Etoile France IG 100,0 100,00 100,00
SAS Parimall-Bobigny 2 France IG 100,0 100,00 100,00
SAS Parimall-Parly 2 France IG 100,0 100,00 100,00
SAS Parimall-Ulis 2 France IG 100,0 100,00 100,00
SAS Parimall-Vélizy 2 France IG 100,0 100,00 100,00
SAS Parimmo-58 Marceau France IG 100,0 100,00 100,00
SAS Parly 2 Avenir France IG 95,08 95,08 95,08
SAS PCE® France MEQ-CE 50,00 50,00 50,00
SAS PCE-FTG? France MEQ-CH 25,00 25,00 25,00
SAS SALG France IG 100,0 100,00 100,00
SAS SFAM France IG 100,0 100,00 100,00
SAS Société de Lancement de Magasins a I'Usine céran IG 100,00 100,00 100,00
SAS SP Poissy Retail Entreprisés France MEQ-CH 50,00 50,00 50,00
SAS Spring Alma France IG 100,0 100,00 100,00
SAS Spring Valentine France IG 100,0 100,00 100,00
SAS Spring Vélizy France IG 100,0 100,00 100,00
SAS Uni-commerces France IG 100,0 100,00 100,00
SAS Uniwater France IG 100,0 100,00 100,00
SAS Villeneuve 2 France IG 100,0 100,00 100,00
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% d'intérét

% controle

% d'intérét

Liste des sociétés consolidées Pays Mét(EOde 30 juin 30 juin 31 déc.
2013 2013 2012

SCI 3borders France IG 100,00 100,00 100,00
SCI Aéroville France IG 100,00 100,00 100,00
SCI Berri Washingtof®) France MEQ-CH 50,00 50,00 50,00
SCI Bordeaux-Bonnac France IG 100,00 100,00 100,00
SCI Chesnay Pierre® France MEQ-CE 50,00 50,00 50,00
SCI Chesnay Remifornfé France MEQ-CE 50,00 50,00 50,00
SCI Coquelles et Coquelles France IG 100,00 100,00 100,00
SCI des Bureaux Rouen Bretagne France IG 100,00 100,00 100,00
SCI du CC de Bordeaux Préfecture France IG 61,0 61,00 61,00
SCl du CC de Lyon La Part Dieu France IG 100,00 100,00 100,00
SCI du CC de Rouen St Sever France IG 100,00 100,00 100,00
SCI du CC des Pontéts France IG 100,00 100,00 100,00
SCI du Forum des Halles de Paris France IG 65,0 65,00 65,00
SCI du Petit Parly & France MEQ-CH 50,00 50,00 50,00
SCI Eiffel Levallois Commerces France IG 100,00 100,00 100,00
SCI Elysées Parly & France MEQ-CE 50,00 50,00 50,00
SCI Elysées Vélizy 2 France IG 100,00 100,00 100,00
SCI Espace Commerce Eurdpe France MEQ-CH 50,00 50,00 50,00
SCI Extension Villeneuve 2 France IG 100,00 100,00 100,00
SCI Fonciére Marceau Saint Sever France IG 100,00 100,00 100,00
SCI Grand Magasin Sud LPD France IG 100,00 100,00 100,00
SCI Grigny Gare France IG 100,00 100,00 100,00
SCI Hoche France IG 99,87 99,87 99,87
SCI Labex France IG 100,00 100,00 100,00
SCI Lyon Kléber France IG 100,00 100,00 100,00
SCI Lyon Les Brotteaux France IG 100,00 100,00 100,00
SCI Marceau Bussy-Sud France IG 100,00 100,00 100,00
SCI Marceau Coté Seine France IG 100,00 100,00 100,00
SCI Marceau Parly & France MEQ-CE 50,00 50,00 50,00
SCI Marceau Plaisir France IG 100,0 100,00 100,00
SCI Pégase France IG 53,3 53,30 53,30
SCI Rosny Beauséjoi? France MEQ-CH 50,00 50,00 50,00
SCI Rouen Verrerie France IG 100,0 100,00 100,00
SCI SCC de la Défense France IG 53,3 53,30 53,30
SCI SCC du Triangle des Gares France IG 76,0 100,00 76,00
SCI Sicor France IG 73,0 73,00 73,00
SCI Sirmione France IG 100,0 100,00 100,00
SCI Tayak France IG 100,0 100,00 100,00
SCI Vendbme Boissy 2 France IG 100,0 100,00 100,00
SCI Venddme Villeneuve 2 France IG 100,0 100,00 100,00
SEP Bagnolet France P 35,22 35,22 35,22
SEP du CC de Rosny? France MEQ-CE 26,00 26,00 26,00
SEP Galerie Villabé France P 15,0 15,00 15,00
SEP Valorisation CC LPD France P 62,51 62,51 62,51
SEP Valorisation CC Parly 2 France P 47,8% 48,47 47,85
SEP Valorisation CC Saint Sever France P 76,55 76,55 76,55
SEP Valorisation CC Ulis 2 France P 38,92 38,92 38,92
SEP Valorisation CC Villeneuve 2 France P 52,5Y 52,57 52,57
SNC Almacie France IG 100,0 100,00 100,00
SNC CC Francilia France IG 100,0 100,00 100,00
SNC Cegep et Cie France IG 100,0 100,00 100,00
SNC de Bures-Palaiseau France IG 100,0 100,00 100,00
SNC de I'Extension de Rosny France IG 100,0 100,00 100,00
SNC du CC de Labége France IG 100,0 100,00 100,00
SNC Elysées Vauban France IG 100,0 100,00 100,00
SNC Holmy France IG 100,0 100,00 100,00
SNC Juin Saint Hubert France IG 50,01 50,01 -
SNC Juin Saint Hubert Il France IG 50,01 50,01 -
SNC Les Docks de Rouen France IG 100,0 100,00 100,00
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. o . Méthode % d'intérét | % contréle | % d'intérét
Liste des sociétés consolidées Pays @ 30 juin 30 juin 31 déc.
2013 2013 2012

SNC Les Passages de I'Etoile France IG 100,00 100,00 100,00
SNC Les Terrasses Saint Jean France IG 50,01 50,01 -
SNC Maltése France IG 100,00 100,00 100,00
SNC Randoli France IG 100,00 100,00 100,00
SNC Saint Jean France IG 50,01 50,01 -
SNC Saint Jean Il France IG 50,01 50,01 -
SNC Vélizy Petit-Clamart France IG 100,00 100,00 100,00
SNC Vilplaine France IG 80,0 80,00 80,00
SNC vVUC France IG 100,00 100,00 100,00
Euromall Kift Hongrie IG 100,0d 100,00 100,00
Red Grafton 2 Luxembourg | MEQ-CH 50,00 50,00 50,00
Red Grafton 3% Luxembourg | MEQ-CH 50,00 50,00 50,00
Oranjevast/Amvest CV Pays-Bas MEQ-EA 10,00 10,00 10,00
Unibail-Rodamco Nederland Winkels BV Pays-Bas IG 0,00 100,00 100,00
Arkadia Centrum Handlowe Sp. z.0.0. Pologne IG aoo, 100,00 100,00
Rodamco CH1 Sp zoo Pologne - dissoute dissoute 100,00
Wilenska Centrum Handlowe Sp. z.0.0. Pologne [e ,amp 100,00 100,00
Zlote Tarasy Sp Zoo Pologne MEQ-EA 100,00 - 76,85
Beta Development s.r.0. Eﬁzgﬁlque IG 80,00 80,00 -
Centrum Cerny Most as Eﬁggﬁl‘f“e IG 100,00 100,00 100,00
Centrum Chodov Eﬁgzﬁt“”e IG 100,00 100,00 100,00
Centrum Praha Jih-Chodov sro Eﬁggﬁlq”e IG 100,00 100,00 100,00
Pankrac Shopping Center ®s Eﬁggﬁl‘f“e MEQ-EA 75,00 75,00 75,00
Aupark as Slovaquie IG 100,0 100,00 100,00
Aupark Bratislava Slovaquie IG 100,0 100,00 100,00
Eurostop KB Suede IG 100,00 100,00 100,00
Rodamco Arninge Centrum KB Suede IG 100,00 100,00 100,00
Rodamco Centerpool AB Suede IG 100,00 100,00 100,00
Rodamco Fisketorvet AB Suede IG 100,00 100,00 100,00
Rodamco Forum Nacka KB Suede IG 100,00 100,00 100,00
Rodamco Garage AB Suede IG 100,00 100,00 100,00
Rodamco Nova Lund KB Suede IG 100,00 100,00 100,00
Rodamco Nova Lund 2 AB Suede IG 100,00 100,00 100,00
Rodamco Nova Lund 3 AB Suede IG 100,00 100,00 100,00
Rodamco Parkering AB Suede IG 100,00 100,00 100,00
Rodamco Solna Centrum AB Suede IG 100,00 100,00 100,00
Rodamco Taby Centrum KB Suede IG 100,00 100,00 100,00
Rodamco Véasby Centrum AB Suede IG 100,00 100,00 100,00
BUREAUX

SA Rodamco France France IG 100,0 100,00 100,00
SAS Aquabon France IG 100,0 100,00 100,00
SAS Immobiliere Louvre France IG 100,0 100,00 100,00
SAS Iseult France IG 100,0 100,00 100,00
SAS Unibail Investissements Il France IG 100,0 100,00 100,00
SCI Ariane-Défense France IG 100,0 100,00 100,00
SCI Bureaux Tour Crédit Lyonnais France IG 100,0 100,00 100,00
SCI Cnit Développement France IG 100,0 100,00 100,00
SCI Eiffel Levallois Bureaux France IG 100,0 100,00 100,00
SCI Gaité Bureaux France IG 100,0 100,00 100,00
SCI Galilée-Défense France IG 100,0 100,00 100,00
SCI Le Sextant France IG 100,0 100,00 100,00
SCI Marceau Part Dieu France IG 100,0 100,00 100,00
SCI Montheron France IG 100,0 100,00 100,00
SCI Ostraca France IG 100,0 100,00 100,00
SCI Sept Adenauer France IG 100,0 100,00 100,00
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. o . Méthode % d'intérét | % contrdle | % d'intérét

Liste des sociétés consolidées Pays @ 30 juin 30 juin 31 déc.
2013 2013 2012

SCI Tour Triangle France IG 50,0 100,00 50,00
SCI Trinity Défense France IG 100,00 100,00 100,00
SClI Village 3 Défense France IG 100,00 100,00 100,00
SCI Village 4 Défense France IG 100,00 100,00 100,00
SClI Village 5 Défense France IG 100,00 100,00 100,00
SCI Village 6 Défense France IG 100,00 100,00 100,00
SCI Village 7 Défense France IG 100,00 100,00 100,00
SCI Village 8 Défense France IG 100,00 100,00 100,00
SCI Wilson (Puteaux) France IG 100,00 100,00 100,00
SNC Capital 8 France IG 100,00 100,00 100,00
SNC Gaité Parkings France IG 100,00 100,00 100,00
SNC Lefoullon France IG 100,00 100,00 100,00
Akvest Kantoren CV Pays-Bas - dissoute  dissoute 90,00
Woningmaatschappij Noord Holland B.V. Pays-Bas IG 00,00 100,00 100,00
Zlote Tarasy Tower Sp Zoo Pologne MEQ-EA 100,00 - 76,85
CONGRES-EXPOSITION
SA Comexposium Holding (sous-groupe) France MEQ{CE 50,00 50,00 50,00
SAS Lyoncoh France IG 100,0 100,00 100,00
SA Viparis - Le Palais des Congrés d'lssy France 1G 47,50 95,00 47,50
SARL Pandore France IG 50,0 100,00 50,00
SNC Paris Expo Services France IG 50,01 100,00 50,00
SAS Société d'Exploitation du Palais des Spdrts France MEQ-CH 50,00 50,00 50,00
SAS Viparis France IG 50,0 100,00 50,00
SAS Viparis - Le Palais des Congrés de Paris France IG 50,00 100,00 50,00
SAS Viparis - Nord Villepinte France IG 50,0 100,00 50,00
SAS Viparis - Palais des Congrés de Versailles de&ran IG 45,00 90,00 45,00
SNC Viparis - Porte de Versailles France IG 50,0 100,00 50,00
SCI Propexpo France IG 50,0 50,00 50,00
SNC Viparis - Le Bourget France IG 50,0 100,00 50,00
PRESTATIONS DE SERVICES
PFAB GmbH Allemagne MEQ-EA 22,22 22,22 22,22
UR Austria Verwaltungs GmbH Autriche IG 100,0Q 100,00 100,00
Unibail-Rodamco Austria Management GmbH Autriche IG 100,00 100,00 100,00
Unibail-Rodamco Invest GmbH Autriche IG 100,0d 100,00 100,00
Unibail-Rodamco Spain SAU Espagne IG 100,0p 100,00 100,00
SARL SPSP France IG 100,0 100,00 100,00
SAS Cnit Restauration France IG 100,0 100,00 100,00
SAS Espace Expansion France IG 100,0 100,00 100,00
SAS Société d'Exploitation Hoteliere de Montpareass France IG 100,0p 100,00 100,00
SAS Société d'Exploitation Hotelieére du Cnit France IG 100,00 100,00 100,00
SAS Unibail Management France IG 100,0 100,00 100,00
SAS Unibail Marketing & Multimédia France IG 100,p0 100,00 100,00
SAS Unibail-Rodamco Développement France IG 100,00 100,00 100,00
SAS UR Lab France France IG 100,0 100,00 -
Rodamco Europe Beheer BV Pays-Bas IG 100,0p 100,00 100,00
Rodamco Nederland BV Pays-Bas IG 100,0p 100,00 100,00
Unibail-Rodamco Development Nederland BV Pays-Bas G | 100,00 100,00 100,00
U&R Management BV Pays-Bas IG 100,00 100,00 100,00
Rodamco Management Sp. z.0.0. Pologne IG 100,0 100,00 100,00
Unibail-Rodamco Polska Sp zoo Pologne IG 100,0 100,00 100,00
EKZ 11 sro® Eﬁggﬁtq”e MEQ-EA 75,00 75,00 75,00
Rodamco Ceska Republica sro Eﬁggﬁ'éq”e IG 100,00 100,00 100,00
Rodamco Management AB Suede IG 100,00 100,00 100,00
Rodamco Projekt AB Suede IG 100,00 100,00 100,00
Rodamco Sverige AB Suéde IG 100,00 100,00 100,00
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. o . Méthode % d'intérét | % contrdle | % d'intérét
Liste des sociétés consolidées Pays @ 30 juin 30 juin 31 déc.
2013 2013 2012

HOLDINGS INTERMEDIAIRES ET AUTRES

Rodamco Deutschland GmbH Allemagne IG 100,0 100,00 100,00
Rodamco Deutschland GmbH & Co Sud Liegenschafts KG Allemagne IG 100,0 100,00 100,00
Zeilgalerie Gbr Allemagne IG 100,0 100,00 100,00
Unibail-Rodamco Liegenschaftserwerbs GmbH Autriche IG 100,00 100,00 100,00
Unibail-Rodamco Belgium N.V. Belgique IG 100,0( 100,00 100,00
Arrendamientos Vaguada CB Espagne P 62,47 62,47 62,47
Rodareal Oy Finlande IG 100,0 100,00 100,00
SA Société de Tayninh France IG 97,6 97,68 97,68
SA Uni-Expos France IG 100,0 100,00 100,00
SA Union Internationale Immobiliere France IG 1@oj0 100,00 100,00
SA Viparis Holding France IG 50,0 50,00 50,00
SAS Espace Expansion Immobiliere France IG 100,0 100,00 100,00
SAS Fonciere Immobiliere France IG 100,0 100,00 100,00
SAS Unibail-Rodamco SIF France France IG 100,0 100,00 100,00
SAS Defunic France IG 100,0 100,00 100,00
SAS Doria France IG 100,0 100,00 100,00
SAS Frankvink Investissements France IG 100,0 100,00 100,00
SAS R.E. France Financing France IG 100,0 100,00 100,00
SAS Unibail-Rodamco Participations France IG 100,00 100,00 100,00
SAS Valorexpo France IG 100,0 100,00 100,00
SCl du CC d'Euralille S3C Lille France IG 60,0 60,00 60,00
SNC Financiéere 5 Malesherbes France IG 100,0 100,00 100,00
SNC Financiére Loutan France IG 100,0 100,00 100,00
Poland Finco France IG 100,0 100,00 100,00
Liffey River Financing Ltd. Irlande IG 100,00 100,00 100,00
SA Crossroads Property Investors Luxembourg IG 100,00 100,00 100,00
Purple Grafton Luxembourg MEQ-CH 51,00 51,00 51,00
Red Grafton Luxembourg MEQ-CH 50,00 50,00 50,00
Uniborc SA Luxembourg IG 80,0 80,00 90,00
UR Lab Luxembourg SARL Luxembourg IG 100,00 100,00 100,00
ZT Poland 2 SCA Luxembourg MEQ-EA 100,00 - 100,00
Belindam BV Pays-Bas IG 100,0p 100,00 100,00
Cijferzwaan BV Pays-Bas IG 100,0p 100,00 100,00
Deenvink BV Pays-Bas IG 100,0p 100,00 100,00
Dotterzwaan BV Pays-Bas IG 100,00 100,00 100,00
Feldkirchen BV Pays-Bas IG 100,0p 100,00 100,00
New Tower Real Estate BV Pays-Bas IG 51,11 51,11 51,11
Old Tower Real Estate BV Pays-Bas IG 52,78 52,78 52,78
Rodamco Austria BV Pays-Bas IG 100,0p 100,00 100,00
Rodamco Central Europe BV Pays-Bas IG 100,0p 100,00 100,00
Rodamco Czech BV Pays-Bas IG 100,0p 100,00 100,00
Rodamco Deutschland BV Pays-Bas IG 100,0p 100,00 100,00
Rodamco Espafia BV Pays-Bas IG 100,0p 100,00 100,00
Rodamco Europe Finance BV Pays-Bas IG 100,0p 100,00 100,00
Rodamco Europe Finance Il BV Pays-Bas IG 100,00 100,00 100,00
Rodamco Europe NV Pays-Bas IG 100,00 100,00 100,00
Rodamco Europe Properties BV Pays-Bas IG 100,0p 100,00 100,00
Rodamco Hungary BV Pays-Bas IG 100,00 100,00 100,00
Rodamco Nederland Winkels BV Pays-Bas IG 100,0p 100,00 100,00
Rodamco Project | BV Pays-Bas IG 100,0p 100,00 100,00
Rodamco Retail Deutschland BV Pays-Bas IG 100,0p 100,00 100,00
Rodamco Russia BV Pays-Bas IG 100,0p 100,00 100,00
Romanoff Eastern Europe Property BV Pays-Bas IG 0@, 80,00 80,00
Unibail-Rodamco Cascoshop Holding BV Pays-Bas IG 0,00 100,00 100,00
Unibail-Rodamco Poland 1 BV Pays-Bas IG 100,0p 100,00 100,00
Unibail-Rodamco Poland 2 BV Pays-Bas IG 100,0p 100,00 100,00
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% d'intérét

% controle

% d'intérét

Liste des sociétés consolidées Pays Mét(EOde 30 juin 30 juin 31 déc.
2013 2013 2012

Unibail-Rodamco Poland 3 BV Pays-Bas IG 100,0p 100,00 100,00
Unibail-Rodamco Poland 4 BV Pays-Bas IG 100,0p 100,00 100,00
Unibail-Rodamco Poland 5 BV Pays-Bas IG 100,0p 100,00 100,00
Vuurvink BV Pays-Bas IG 100,00 100,00 100,00
Warsaw Il BV Pays-Bas MEQ-EA 100,00 - 100,00
Crystal Warsaw Real Estate BV Pays-Bas IG 100,0p 100,00 100,00
Crystal Warsaw Sp. zoo Pologne IG 100,00 100,00 100,00
GSSM Sp. z.0.0. Pologne IG 100,00 100,00 100,00
GSSM Warsaw Sp. z.0.0. Pologne IG 100,00 100,00 100,00
Polska Shopping Mall Sp. z.o.0. Pologne IG 100,00 100,00 100,00
Wood Sp. zoo Pologne IG 100,00 100,00 100,00
WSSM Sp. z.0.0. Pologne IG 100,00 100,00 100,00
WSSM Warsaw Sp. z.0.0. Pologne IG 100,00 100,00 100,00
Moravska Obchodni as Eﬁggﬁ'éq”e IG 65,00 65,00 65,00
Rodamco Pankrac as Eﬁggﬁ'éq“e IG 100,00 100,00 100,00
Aupark Property Holding as Slovaquie - dissoute dissoute 100,00
Anlos Fastighets AB Suede IG 100,00 100,00 100,00
Eurostop AB Suede IG 100,00 100,00 100,00
Eurostop Holding AB Suede IG 100,00 100,00 100,00
Fastighetsbolaget Anlos H BV Suede IG 100,00 100,00 100,00
Fastighetsbolaget Anlos K BV Suede IG 100,00 100,00 100,00
Fastighetsbolaget Anlos L BV Suede IG 100,00 100,00 100,00
Fastighetsbolaget Grindtorp AB Suede IG 100,00 100,00 100,00
Fastighetsbolaget Helsingborg Ostra AB Suéde IG ,a0go 100,00 100,00
Fastighetsbolaget Helsingborg Vastra AB Suéde IG 0,am 100,00 100,00
Knélsvanen Bostads AB Suede IG 100,00 100,00 100,00
Piren AB Suede IG 100,00 100,00 100,00
Rodamco Handel AB Suéede IG 100,00 100,00 100,00
Rodamco AB Suede IG 100,00 100,00 100,00
Rodamco Expand AB Suéede IG 100,00 100,00 100,00
Rodamco Hallunda Centrum HB Suede - dissoute dissoute 100,00
Rodamco Holding AB Suede IG 100,00 100,00 100,00
Rodamco Invest AB Suede IG 100,00 100,00 100,00
Rodamco Nacka AB Suede IG 100,00 100,00 100,00
Rodamco Northern Europe AB Suede IG 100,00 100,00 100,00
Rodamco Scandinavia Holding AB Suede IG 100,00 100,00 100,00
Rodamco Taby AB Suede IG 100,00 100,00 100,00
Rodamco Tumlaren AB Suede IG 100,00 100,00 100,00

@ |G = intégration globale, IP = intégration propoahnelle, MEQ-CE = coentreprises mises en équivaleMEQ-EA = entités associées mises

en équivalence.

@ Red Grafton 1 et Red Grafton 2, basées au Luxergbdétiennent un actif en Allemagne.
@  Suite a I'adoption anticipée des IFRS 10 et 11, smsiétés, précédemment intégrées proportionnefieteesont dorénavant par mise en

équivalence.
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3.2 Evaluation du contrble
3.2.1 Viparis

Les sociétés Viparis sont détenues égalitairemes® & par Unibail-Rodamco SE et son partenaire Hanbre de
Commerce et d’'Industrie de Paris (CCIP). Chaquéepaire a le méme nombre de directeurs au seinirdetbire. En
cas de partage des voix, les directeurs désignée @oupe ont une voix prépondérante. Le Présidgn n'a pas de
role exécutif est nommé par le partenaire tandis lguDirecteur Général, qui géere I'activité, essigaé par Unibail-
Rodamco SE. Par conséquent, le Groupe considéiledgtient le contrble sur les entités Viparis,ces sociétés sont
ainsi consolidées en intégration globale.

3.2.2 Propexpo

Propexpo est une société détenant une partie tiésae Viparis. Elle est détenue a parts égaledipgbail-Rodamco
SE et la CCIP. Le Directeur Général est une peesanorale, société du Groupe, qui ne peut étre r@®cans
I'agrément du Groupe. Propexpo étant gérée pardeie, cette société est consolidée en intégrgtabale.

3.2.3 mfi AG

Le Groupe détient 51 % des titres de participadibdes droits de vote de la société holding déteddi5 % de mfi
AG. Les 49 % restants sont détenus par un parterdépuis janvier 2013, le Groupe contrdle congimnt mfi AG et
ses filiales. Le Groupe a le droit de nommer 3dd@ers parmi lesquels le Président, tandis quatgpaire nomme 2
directeurs. D’apres I'analyse des décisions réssra€cordées au partenaire, ce dernier a des siubissantiels quant a
la gestion des actifs. En conséquence, mfi AG effilales sont considérées comme étant contraéegintement et
sont donc consolidées selon la méthode de la migg@ivalence.

Courant 2014, I'accord de gouvernance peut étreifféodfin de donner le contrble exclusif de mfi A3 Unibail-
Rodamco. Par conséquent, mfi devrait étre consakaéintégration globale au plus tard a partir dinhvier 2015.

3.2.4 Ruhr-Park

Les trois sociétés du sous-groupe Ruhr-Park sot@ndés conjointement a 50 % par Unibail-RodamcoeSHin

partenaire. Chaque actionnaire est représentétaigainent au sein du Directoire des trois socidtésPrésident est
choisi pour une période de 6 mois successifs, mnaince par Unibail-Rodamco SE et le partenaisempleurs

directeurs respectifs. Toutes les décisions soonptégs a la majorité simple des votes des directptgsents et
représentés avec l'accord d’au moins un des direct@ommé par chaque actionnaire. Le sous-group#oas controlé
conjointement et consolidé par mise en equivalence.

3.2.5 Complexe immobilier Zlote Tarasy

Le Groupe est associé commanditaire d’'un fondsigtient 100 % de la société holding Warsaw III défient 100 %
du complexe Zlote Tarasy. Conformément a la gowarsze en place, le Groupe ne contrdle pas ce compianobilier
qui est donc consolidé par mise en equivalencer. plas de détails, se référer a la section 4 «ciréux événements du
premier semestre 2013 », § 4.4 « Acquisition del®23% dans le complexe immobilier Zlote Tarasy #saigqu’au
Rapport Annuel 2012 (8 2.4 «Principaux événemeattcomparabilité des deux derniers exercices » @GR 8
« Complexe immobilier Zlote Tarasy »).

3.2.6 Centre commercial Parly 2

Le 26 juillet 2012, Unibail-Rodamco et Abu Dhabvéstment Authority (« ADIA ») ont apporté leursitctespectifs
détenus dans le centre commercial Parly 2 (régasisipnne), a une société actuellement détenuemrimdle conjoint

par ces deux actionnaires.

Conformément aux accords signés, Unibail-Rodamasdeddra gérant unique du centre commercial & cantghie26

juillet 2013. De fait, les sociétés détenant le t@enommercial Parly 2 seront alors consolidéem#yration globale a
compter de cette date.

3.2.7 Pankrac et Ring-Center

Le Groupe détient conjointement avec le méme paire5% des titres de la société détenant I'&etifkrac et 66.67%
de la société détenant I'actif Ring-Center. Lesfasont entierement gérés par le partenaire. Etanhé les accords
avec le partenaire et son implication dans la gedtie ces actifs, le Groupe a considéré qu’'au dedas nouvelles
normes IFRS 10 et 11 il n"avait qu’une influencéatube sur ces actifs. lls sont donc consolidésise en équivalence.
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4. Principaux événements du premier semestre 2013

4.1 Acquisitions de centres commerciaux
4.1.1 Acquisitions d'actifs
Le Groupe a effectué différentes acquisitions, ppumontant total de 100,9 M€, correspondant puadeiment a :
- un terrain a Louveciennes (région parisienne),
- des lots complémentaires a Villabé (France),
- un projet en développement en Pologne,
- plusieurs lots commerciaux aux Pays-Bas,
- et des lots complémentaires dans Glories (Espagne
4.1.2 Acquisitions de sociétés
Polygone Riviera a Cagnes-sur-Mer (France)
Le 10 janvier 2013, Unibail-Rodamco a acquis la paajoritaire de 50,01 % dans le projet en dévetopgnt du centre
commercial Polygone Riviera a Cagnes-sur-Mer.
La gouvernance en place et I'implication du Grodpes la gestion du projet conférent a Unibail-Rodafe controle
des sociétés détenant Polygone Riviera.

Cette acquisition a été traitée comme un regroupedientreprises.

Les montants en juste valeur par catégorie d’aetifte passifs de Polygone Riviera constatés attadlacquisition sont
présentés ci-dessous :

Juste valeur a le

o date d'acquisition
(en millions d'euros)

Immeuble de placement 163,7
Actifs courants 15,4

179,1

Passifs courants 56,7
56,7

Total des actifs nets ala juste valeur 1223

Quote part acquise 50,01%
Total contrepartie 61,2

Les 61,2 M€ comptabilisés en contre-partie de Lgsition de la quote-part de 50,01 % correspon@elat trésorerie
versée.

Les colts relatifs a I'acquisition s’élévent a ¥8. Ils sont inclus dans le résultat opérationreeladpériode et présentés
sur la ligne « Co(ts d’acquisition et codts liés ».

Le partenaire, Socri, qui détient 49,99 % dessjteeune option de vente de 29,99 % de ses acithsbail-Rodamco
débutant dés la date d'acquisition et exercablgu@asdeux ans aprés I'ouverture du centre commeRdygone

Riviera.

Le Groupe dispose d'une option d’achat pour acquércomplément de participation pouvant atteirt@@9 %.

En cas d’exercice de l'option d’achat par UnibaileRmco, ou trois ans apres I'ouverture du centrencercial, Socri

détiendra une nouvelle option de vente des tigeant en sa possession a Unibail-Rodamco pousénede de 10 ans.
Ces options ont été évaluées a 61,2 M€ a la datmdisition et sont comptabilisées dans I'étatitieason financiere
sur la ligne « Part non courante des engagemesthat de titres de participations ne donnant paesrgoéle ».
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Les valeurs reconnues dans I'état de situatiomiikme consolidée au 30 juin 2013 sont fondéesdsarestimations
disponibles a cette date. Il est possible que feseanents puissent étre comptabilisés dans um di€ld2 mois suivant
la date d’acquisition, en accord avec les princgtasormes IFRS.

4.2 mfi AG et Ruhr-Park

Le 21 janvier 2013, le Groupe a obtenu l'autortmatides Autorités de la Concurrence francaise derden
conjointement les sociétés mfi AG et Ruhr-Parkt€atitorisation avait déja été obtenue de la pEstAlitorités de la
Concurrence allemande le 18 décembre 2012.

4.3 Distribution de dividende

Le 25 avril 2013, I'Assemblée Générale Mixte deiommaires d’Unibail-Rodamco SE a décidé le versgnueun

dividende de 8,40 € par action dont :

- 5,27 € par action payable en numéraire,

- 3,13 € par action payable, sur option de I'actiormaoit en numéraire, soit en actions nouvellesibail-Rodamco
au prix d’émission de 164,61 €. Ces droits ontedtgércés a 66,27 % en faveur du paiement en aatiomgelles,
entrainant la création de 1 190 366 actions noesell

La livraison des actions nouvelles est interveneie3|juin 2013. Elles porteront jouissance &l janvier 2013,
notamment en ayant droit au dividende di au tigd’eercice 2013 et seront entiérement assimitablex actions
existantes.

Le dividende en numéraire s'est élevé a 610,5 MEdae versé le 3 juin 2013.

4.4 Acquisition de 23,15 % dans le complexe immobilieZlote Tarasy

Suite a I'acquisition en mars 2012, en qualité sbag commanditaire, des parts d’'un fonds déteh@d de la société
holding Warsaw lll, laquelle détient a son touctenplexe immobilier de Zlote Tarasy, la société dar Il a acquis le
28 juin 2013 auprés de la Ville de Varsovie les183% qu'elle ne détenait pas encore dans Zlote Yagsur un
montant de 50,9 M€. Suite a cette acquisition, teupe détient maintenant indirectement 100% dets mans le
complexe immobilier Zlote Tarasy ainsi que divergétp. Warsaw |ll continuera a verser des intéréisun prét
participatif accordé par un fonds géré par CBREb@ldnvestors et arrivant & maturité au plus tar®1 décembre
2016. Afin de se conformer aux conditions impos#éibail-Rodamco par les autorités de la conceggolonaises
lors de l'acquisition par le Groupe des centresmenciaux Arkadia et Wilenska en juillet 2010, lssgen de Warsaw
lll, du centre commercial et du parking reste susesponsabilité de CBRE Global Investors et AXEIR. Par
conséquent, I'investissement du Groupe dans le Exmpmmobilier Zlote Tarasy est consolidé par neeesquivalence
dans les comptes consolidés du Groupe au 30 juif 20

Conformément a IFRS 3 Révisée, I'impact de I'acitjois de ces parts complémentaires dans les Capjieapres —
Part des propriétaires de la societe-mere s'él@gRAME.
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5. Notes et commentaires

5.1 Notes sur 'actif consolidé

Note 1 — Immeubles de placement

En application de la méthode préférentielle propogsér I'AS 40, les immeubles de placement sondrisgs a leur
valeur de marché, déterminée par des experts indépés.

La méthodologie d’évaluation des actifs par poriiie d’activités est décrite en section 2.1 « Bipes comptables et
méthodes de consolidation », § 2.1.5 « Méthodestlidtion des actifs » du Rapport Annuel 2012.

Unibail-Rodamco respecte les régles d’'évaluatitm jaste valeur édictées par la norme IFRS 13 @josil’exposé de
principes® sur IFRS 13 établi par 'EPRA, I'organisme repréasif des sociétés immobiliéres cotées en Europe.

Compte tenu du peu de données publiques disponilidela complexité des évaluations d'actifs immetslet du fait
que les experts immobiliers utilisent pour leuraléations les états locatifs confidentiels du Geupnibail-Rodamco a
considéré la classification en niveau 3 de sedsactimme la mieux adaptée. De plus, des donnéeolpsgrvables
publiqguement comme les hypothéses de taux de armesde loyers ou les taux de capitalisation stligées par les
experts pour déterminer les justes valeurs defs alitinibail-Rodamco.

Les tableaux suivants présentent un certain noliBtéments quantitatifs utilisés pour évaluer Etgwaleur des actifs
du Groupe.

Centres commerciaux

Les centres commerciaux sont valorisés a I'aidéadaéthode des flux de trésorerie actualisés d#onéthode par le
rendement.

. Loyer en € Taux Tauxde TCAM des|
Centres Commerciaux - Taux de N - y 5
30/06/2013 rendement par m?  d'actualisationcapitaisation loyers netg
@) (b) (©) (d)
Max 8.7% 883 10.0% 10.0% 14.1%
France Min 4.2% 92 5.8% 4.5% 0.1%%
Moy. pondérée 5.0% 433 6.3% 5.1% 4.3%
Max 10.2% 538 10.5% 9.0% 3.3%
Europe Centrale Min 5.2% 146 6.9% 5.7% 1.5%
Moy. pondérée 5.7% 386 7.4% 6.0% 2.9%
Max 9.4% 440 9.9% 8.0% 10.6P6
Pays Nordiques Min 4.4% 125 7.3% 5.0% 1.2%
Moy. pondérée 5.1% 346 7.9% 5.4% 6.0%
Max 9.3% 765 12.8% 8.8% 5.0p60
Espagne Min 5.9% 101 8.8% 6.0% 1.9%
Moy. pondérée 6.5% 259 9.8% 6.5% 3.50
Max 5.3% 344 9.0% 6.5% 4.8%
Autriche Min 4.7% 310 6.6% 4.9% 2.7%
Moy. pondérée 4.9% 325 7.1% 5.2% 3.1%
Max 8.3% 469 8.3% 7.9% 3.4%
Pays-Bas Min 5.1% 149 6.2% 5.0% 0.8%
Moy. pondérée 5.7% 284 6.7% 5.6% 2.6%

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

a) Loyer annuel moyen (loyer minimum garantis + loyariable) par actif et par mz2.

b) Taux utilisé pour actualiser les flux futurs destnéerie.

c) Taux utilisé pour capitaliser les revenus en amfeésortie pour calculer la valeur de sortie detifac

d) Taux de Croissance Annuelle Moyen (TCAM) des loyeats, déterminé par I'expert (sur 6 & 10 ans eatiion du modéle DCF utilisé).

Sur la base de la valeur du patrimoine hors destenés, le taux de rendement moyen du segmer@ aur32013 reste
stable, a4 5,3 %.

Sur la base du taux de rendement de 5,3 % auB@@1i3, une augmentation de 25 points de base fetigser de

-968 M€ (-4,5 %) la valeur du patrimoine des Cenitemmerciaux, frais et droits de mutation inclasr¢ actifs en
cours de construction ou consolidés par mise eivaguce).

84 Document de position EPRA sur IFRS 13 — Evaluaditmjuste valeur et exemples d'informations, E&2013.
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Bureaux

Les bureaux sont valorisés par la méthode degifiuixésorerie actualisés et la méthode par le reede

Bureaux - ren.zzlgedni de Loyer en € Taux Tauxde TCAM des|
30/06/2013 surfaces par m?  d'actualisationcapitalisation loyers net
oo @ ®) © @

Max 9.0% 895 9.0% 8.5% 15.7%
France Min 6.2% 66 6.0% 5.4% -1.006
Moy. pondérée 7.0% 415 6.4% 6.1% 2.2%
Max 8.7% 261 9.0% 8.5% 3.5%
Pays Nordiques Min 6.1% 87 7.5% 5.5% 0.7p6
Moy. pondérée 7.1% 198 7.8% 6.6% 2.2%
Max 15.8% 173 10.3% 12.5% 11.1%
Pays-Bas Min 2.3% 32 2.9% 2.9% -1.4%%6
Moy. pondérée 8.7% 93 8.1% 8.2% 3.9%
Max 7.3% 145 9.9% 7.0% 3.9%
Autriche Min 7.0% 111 8.2% 6.5% 1.7%
Moy. pondérée 7.1% 130 8.8% 6.8% 2.5%

Les taux de rendement, d'actualisation et de dagateoon sont des moyennes pondérées par les juskesrs des actifs. Les immeubles vacants et les
immeubles en restructuration ne sont pas pris empta Pour 'Europe Centrale, les informations sitaillées en § 1.2 de la note sur I'Actif Net
Réévalué.

a) Loyer annuel moyen (loyer minimum garanti) parfagtipar m2.

b) Taux utilisé pour actualiser les flux futurs destnéerie.

c) Taux utilisé pour capitaliser les revenus en amfgésortie pour calculer la valeur de sortie detifac

d) Taux de Croissance Annuelle Moyen (TCAM) des loyeats, déterminé par I'expert (sur 3 & 10 ans eatiion du modéle DCF utilisé).

Pour les surfaces louées et sur la base d'unervadibetif hors droits et frais estimés, le tauxrdeadement moyen du
segment au 30 juin 2013 s’est élevé a 7,1 %.

Sur la base du taux de rendement de 7,1 % au B@@Q1i3, une augmentation de 25 points de base betiagser de

-134 M€ (-4,2 %) la valeur totale du patrimoine ll@eaux, frais et droits de mutation inclus (loeéwvacants, hors
actifs en cours de construction ou consolidés pse Bn équivalence).

Congrés-Expositions

Sur la base des valeurs d’experts, le taux de rrademoyen de Viparis au 30 juin 2013 (résultatrapeénnel récurrent
d’'Unibail-Rodamco divisé par la valorisation retendes actifs d'Unibail-Rodamco, hors droits estireédrais de
mutation) est de 7,8 % (8,6 % fin 2012).

Une augmentation de 25 points de base du tauxndieneent et du colt moyen pondéré du capital, détémau 30 juin
2013, résulterait en un ajustement a la baiss&%é M€ (-3,5 %).

Au 30 juin 2013, les soldes des aménagements ée &bydes droits d’entrée étalés sur la durée fel@sebaux s'élévent
a 38,7 M€. Ces montants sont déduits des valearpdtitise des actifs inscrites au bilan.

Immeubles de Placement en cours de constructidu Q)P

Les IPUC sont évalués a la juste valeur, exceptég pour lesquels la valeur d’expertise ne pewt @éterminée de
facon fiable.

Les IPUC valorisés a la juste valeur sont au 39 2013 :

= Quatre projets de centres commerciaux : en Frahémville (région parisienne) et I'extension de §ai d’'Or a
Dijon et, en Espagne, le terrain Faro del Guad{8aalajoz) et I'extension de Glories,

» Les bureaux Majunga a Paris-La Défense.

Ces projets représentent un montant total de 86 Hans I'état de situation financiére consolidée38 juin 2013.
L'impact total de la réévaluation de ces actifsslfiétat de résultat global au premier semestre328t un gain de
97,9 ME.

Au 30 juin 2013, les IPUC valorisés au codt somgpalement les centres commerciaux en développgmetamment
Polygone Riviera a Cagnes-sur-Mer, le terrain deviegiennes (région parisienne), I'extension de laginista a
Barcelone et Mall of Scandinavia a Stockholm, amnsé des projets du Pbdle Bureaux, notamment Phdtaria-La
Défense, et des bureaux en rénovation tels queugst®laza a Levallois-Perret (région parisienne).

Ces actifs maintenus au codt ont fait I'objet dtest de dépréciation au 30 juin 2013. Une dotatien3,7 M€ a été
comptabilisée sur un actif.
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Variation des immeubles de placement évalués dsta jvaleur

Entrées Reclasse- Varia-
31 déc. Acqui- dans le Dépenses ments et Actuali tions Varia-
(en millions - Acq péri- pens . transferts . . 30 juin
) 2012 sitions . capitali- Cessions -sation de tions de
d’euros) o metre de A 3) de ) 2013
(Retraité) . séed o juste  change
consolida catégories |
-tion @ @ valeur
Sgnqtr:]ees}ciaux 202217 315 - 395,1 -0,6 101 15 2928 13,6 209656
Bureaux 30203 0,3 4,8 18,7 - 273,2 - 0,4 1,8 3319,6
Congres- 17124 ) ) 10,0 - - - 46,2 - 1768,6
Expositions
Total
'd“;me”b'es 249544 318 4,8 4238 -0,6 2832 15 3395 154 260538
placement

@ Les principales acquisitions portent sur plusielots commerciaux & Leidsenhage aux Pays-Bas, desdonplémentaires a Villabé en France
et dans Glories en Espagne.
@ Les entrées dans le périmétre de consolidationespondent & Woningen Houses & Amstelveen (Pays-Bas)
@ Les principales dépenses capitalisées concernent :
- Centres commerciaux :
= en France (180,5 M€), principalement Aéroville égion parisienne (63,6 M€), Alma a Rennes (16,7, Vé&jtension de La Toison
d’'Or a Dijon (16 M€), Les Quatre Temps a Paris-Léfénse (10,6 M€) et Le Carrousel du Louvre (8,9 M€)
en Suéde (63,6 M€), principalement Taby Centrurioék8olm (53,2 M€) ;
en Autriche (55,3 M€), principalement Shopping Gitid a Vienne (41,7 M€) ;
en République Tchéque, Centrum Cerny Most a Pré&iué M€) ;
en Espagne (28,4 M€), principalement Splau a Baree(8,8 M€) ;
= en Pologne, Galeria Mokotow a Varsovie (10,8 M€).
- Bureaux : en France (16,3 M€), principalement p2t8 Ancelle en région parisienne (6,8 M€).
- Congrés-Expositions (10 M€) : en FrankeParc des Expositions de la Porte de Versailies M€)et I'Hotel Pullman a Paris (3 M€).
@  Les reclassements et transferts de catégorie qooregent majoritairement au transfert de la catégatiimmeubles de placement évalués au
co(t de 'immeuble de bureaux Majunga (Paris-LadDée).
®  Impact du différé de paiement sur le bail & corctinn du Forum des Halles a Paris. La dette cormesante a été actualisée en contrepartie de
la valeur de l'actif.

Variation des immeubles de placement évalués au cod

Entrées Reclasse-
. dansle . ments et .
(en millions 312%3% Acquisi péri- Dczp?tr;Tfs transferts Actuali- Déprécia tigr?:z-e 30 juin
d’euros) (Retraité) -tions®  métre de spéeéS) de sation -tions® chanae 2013
consolida catégories 9
_tion @ @
Valeur brute 716,0 72,0 163,7 153,9 -280,1 0,3 - 0,1 825,9
Dépréciation - - - - - - -3,7 - -3,7
Total
immeubles
de 716,0 72,0 163,7 153,9 -280,1 0,3 -3,7 0,1 822,2
placement
évalués au
colt

@ Concerne principalement I'acquisition d’un terrainLouveciennes (région parisienne) et une acqaisit’'un nouveau projet en République
Tcheque.

@ Investissement dans le projet en développemeng&udyRiviera & Cagnes-sur-Mer (France) le 10 jan@i@13.

@  Les dépenses capitalisées correspondent princigaleau centre commercial Mall of Scandinavia endBu@9,8 M€) et aux bureaux Majunga
a Paris-La Défense (41,0 M€) avant le transfertimmeubles de placement évalués a la juste valeBoeDuest Plaza en région parisienne
(14,8 M€).

@ Les reclassements et transferts de catégorie quoregent majoritairement au transfert vers la catégd’immeubles de placement évalués a la
juste valeur de I'immeuble de bureaux Majunga (P4 Défense).

®  Correspond a une dotation comptabilisée sur urfacti
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Note 2 — Actifs corporels

Valeur nette

31 déc. Acql{lsmons . Amortis- Autres 30 juin
. et dépenses Reprises
(en millions d’euros) 2012 capitalisée ey sements mouvements 2013
Immeubles d’exploitatioff’ 149,0 - 0,3 1,1 - 148,2
Insta}llgtlons tec.h.nlques, 515 37 i 4.9 03 499
matériel et mobilier
Total 200,4 3,7 0,3 -6,0 -0,3 198,1

@ Les principales dépenses capitalisées concernsrritités Viparis (2,5 M€) ainsi que les socié&ésetvice (1,2 M€).
@ Une reprise de provision a été constatée sur l'iminhe occupé par le propriétaire sis 7 Place AdemaRaris 16°™— France, conformément a
la valeur d’expertise.

Note 3 — Ecarts d’acquisition

Les écarts d’acquisition restent inchangés au 802013 comparé au 31 décembre 2012.

Le test de dépréciation consiste & comparer lauvalette comptable de ces écarts d’acquisition d&@ganontants
d’optimisation fiscale existant a la date du rejpgrt Aucune dépréciation n'a été constatée au BO2013.

Note 4 — Actifs incorporels

Valeur nette Reclassements

31 déc. Acquisitions Cessions et ot 30 juin
(en millions d’euros) 2012 reprises o ticcements 2013
Droits et salons 202,7 - 20,89 2,5@ 2211
Autres actifs incorporels 3,4 0,3 - -0,9 2,8
Total 206,1 0,3 20,8 -3,3 223,9

@ Reprise de dépréciation sur I'actif incorporel ditesde Congrés-Expositions de Paris Nord Villepirgaite aux évaluations des experts

indépendants.
Amortissements des actifs incorporels de I'actiG@ihgres-Expositions.

(@)
Les actifs incorporels classés en « Droits et satocorrespondent principalement aux entités Vepetrsont évalués par
des experts indépendants.

Une hausse de 25 points de base du rendementaetitiumoyen pondéré du capital des actifs incorpadel Viparis,
déterminés au 30 juin 2013, entrainerait un ajustéme -5,9 M€ (-4,2 %).

Note 5 - Préts et créances

(en millions d'euros) 30 juin 2013 31 déc. 2012 (Retraité)

Brut Dépréciation Net Brut  Dépréciation Net
Encours financier crédit-bail 0,1 - 0,1 0,2 - 0,2
Créances rattachées crédit-bail 0,9 -0,7 0,1 0,9 -0,7 0,2

Avances a des sociétés consolidées en

A . P 25,8 - 25,8 111,6 - 111,6
proportionnel ou mises en équivalefi¢e
Dépbts et cautionnements versés 15,0 - 15,0 14,5 - 14,5
Autres immobilisations financiéres 9,2 -9,2 - 9,4 -9,4 -
Total 50,9 -9,9 41,0 136,5 -10,1 126,4

@ Suite & 'acquisition de la quote-part de 23,15 &bld ville de Varsovie dans le complexe immobifiete Tarasy, le prét correspondant a été

reclassé en titres mis en équivalence (cf sectieriPdincipaux événements du premier semestre 2013 »

Note 6 — Actifs financiers

Ils comprennent un prét obligataire émis en 2012Ig@gropriétaire d’un centre commercial en Frapoer 61,7 M€
ainsi que le montant net des titres de participatimon consolidés (8,9 M€).
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Note 7 — Titres disponibles a la vente

Unibail-Rodamco détient une participation de 7,28&fs la Société Fonciere Lyonnaise, classée éines Hisponibles
a la vente » pour leur valeur de marché. La vamgpiositive de juste valeur d’'un montant de 13,4a#8¢é constatée en
« Autres éléments du résultat global ».

Un dividende de 4,7 M€ a été recu durant la périeda été comptabilisé sur la ligne « Résultat sEsétés non
consolidées ».

Note 8 — Titres et investissements dans les seaidiges en équivalence

Ces titres et investissements correspondent awo88tés consolidées par mise en équivalence, pasguelles 9 sont
sous influence notable et 24 sont contrblées cotgoient. La liste de ces sociétés est donnée ¢inrs&c« Périmetre
de consolidation ».

- 30 juin 31 déc.
(en millions d’euros) 5013 2912

(Retraité)
Titres mis en équivalence des sociétés propriétdiescentres commerciaux et de congrées 1299,2 249,3
Préts accordés aux sociétés propriétaires de sardremerciaux et de congres 497,5 389,6
Sous-total investissement dans les sociétés propaiées de centres commerciaux et de congréd 796,8 1 638,8
Titres mis en équivalence du Groupe Comexposium 58,1 54,5
Prét accordé au Groupe Comexposium 124,6 124,6
Sous-total investissement dans le Groupe Comexposiu 182,7 179,1
Total titres et investissements dans les sociétésses en équivalence 19795 1818,0

Coentreprises

Les coentreprises sont les sociétés dans lesqlel&@®upe dispose contractuellement d’un controlgoint.

Les principaux éléments de résultat des coentepasnsolidées par mise en équivalence sont péssentquote-part
du groupe dans les tableaux ci-dessous.

Sociétés propriétaires de centres
commerciaux et de congrés

sojuin  Soldin

(en millions d’euros) 2013 2?%2

(Retraité)

Loyers nets 32,1 6,9
Solde net des ajustements de valeurs des

immeubles de placement 4.1 3,6

Résultat net 29,7 8,2

Résultat net global 29,7 8,2

@ Au 30 juin 2013, sont prises en compte les socikésous-groupes mfi AG et Ruhr-Park (acquise¥“semestre 2012) ainsi que les sociétés
propriétaires du centre commercial Parly 2 (condébs en intégration globale au 30 juin 2012).

Groupe Comexposium

(en millions d’euros) 30 juin 30 juin

2013 2012
Revenus des autres activités 70,0 70,8
Résultat opérationnel avant frais financiers 19,7 135
Résultat net 11,0 5,4
Résultat net global 11,0 5,4

Le résultat des tests de dépréciation d’actifs lesractifs incorporels comptabilisés dans le sgosyge Comexposium n'a pas
entrainé de dépréciation complémentaire ou degepieé provision.
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Entités associées
Les entités associées sont les sociétés dans lesgeeGroupe a une influence notable.

Les principaux éléments de résultat des entitésca#es consolidées par mise en équivalence sosémés en quote-

part du groupe dans le tableau ci-dessous.

Sociétés propriétaires de centres commerciaux

. sojun  Soluin
(en millions d’euros) 2012
2013 o

(Retraité)

Loyers nets 22,7 15,0
Solde net des ajustements de valeurs des

immeubles de placement 15,6 20,5

Résultat net 15,7 62,8

Résultat net global 15,7 62,89

@ Au 30 juin 2012, le résultat net incluait la conpitisation d’'un écart d’acquisition negatif de 48qiillion d’euros relatif au complexe immobilier

Zlote Tarasy.

Note 9 — Clients et comptes rattachés

Toutes ces créances ont une échéance inférieura@, sauf les franchises et paliers étalés siurkse ferme du bail.

Créances clientgen millions d’euros) 30 juin 2013 31(2(2%5%%2
Créances clients 159,3 170,0
Créances douteuses 52,4 51,8
Franchises et paliers des contrats de location 95,4 93,9
Valeur brute 307,1 315,7
Provisions sur créances douteuses -40,7 -40,3
Valeur nette 266,5 275,4
Détail des créances clients par activitéen millions d’euros) 30 juin 2013 31(2(2%5%%2
Centres commerciaux 142,5 127,3
Bureaux 60,5 61,3
Congres-Expositions 39,1 65,6
Autres 24,4 21,2
Total 266,5 275,4
Note 10 — Trésorerie et équivalents de trésorerie

(en millions d’euros) 30 juin 2013 31(2(2?;5%2
Titres monétaires disponibles a la vete 0,2 -
Disponibilités bancaires 48,3 59,0
Comptes courants d’équilibrage de trésorerie 0,6 0,3
Total 49,0 59,3

@ Le poste se compose de Sicav monétaires (valelnifiémes de placement). Il nexiste aucune plusmmins value latente sur le portefeuille.
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5.2 Notes sur le passif consolidé

Note 11 — Engagements d'achat de titres de pagiems ne donnant pas le controle

Unibail-Rodamco s’est engagé a racheter les tithesla participation ne donnant pas le contrdle projet en
développement Polygone Riviera & Cagnes-sur-Man(fe) (cf. section 4 « Principaux événements dmigresemestre
2013 »).

Note 12 — Dettes financiéres courantes et non gues

> Obligations a option de Remboursement en NumeériirActions Nouvelles et/ou Existantes (ORNANES)
Conformément a la norme 1AS 39, les ORNANESs d'UitiBadamco sont comptabilisées a la juste valeur.

Les ORNANES sont valorisées a hauteur de 829,9 W&80sjuin 2013. La mise & juste valeur, correspahda prix de
cotation, a généré une perte de 35,4 M€

Les 2 766 ORNANESs restantes au 31 décembre 201@egmn 2009 et représentant une dette de 0,4 MEgté
remboursées début janvier 2013.

> Répartition de la dette (dont ORNANES)

Emprunts et dettes financiéres 30 juin 2013 31 déc. 2012
(en millions d’euros) (Retraité)

Obligations & option de Remboursement en Numérairet Actions

Nouvelles et/ou Existantes (ORNANES) 832,7 7967
Juste valeur de la dette 829,9 795,1
Intéréts courus 2,8 1,6

Emprunts obligataires et EMTN 8301,8 6 699,8
Dette principale 8210,3 6 633,0
Intéréts couru§) 130,2 94,3
Frais et primes sur émission d’emprunts -35,3 -23,3
Mise & juste valeur de la defté -3,3 -4,2

Emprunts et dettes auprés des établissements de dité 1967,3 24154
Dette principale 1974,1 2405,8
Intéréts courus sur emprurits 1,8 2,0
Frais sur émission d’emprunts -20,6 -13,8
Découverts bancaires - 15,9
Intéréts courus sur découverts bancaires 0,9 -0,1
Comptes courants d'équilibrage de trésorerie 10,6 51
Mise & juste valeur de la defté 0,5 0,4
Obligations Remboursables en Actions (ORA) - 0,1
Autres dettes financieres 1648,1 1790,7
Titres du marché interbancaire et de créances i#igjes 925,0 1130,8
Intéréts courus sur titres du marché interban&tide créances 01 i

négociables ’

Comptes courants vis-a-vis des associés ne détgasite controle 723,0 659,9
Emprunts liés a des contrats de location financiére 124,7 123,9
Total 12 874,6 11 826,6

@ En 2012, un reclassement a été effectué d'« It@dirus sur emprunts » a « Intéréts courus surentg oligataires et EMTN ».
@ La dette & taux fixe de Rodamco a été mise a vekeunarché lors de son entrée dans le périmétaodsolidation en 2007.
®  Au 30 juin 2013, le solde correspond & 7 808 ORA@@rcées convertibles en 9 760 actions.
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La dette financiere nominale d’Unibail-Rodamcoa@ststituée au 30 juin 2013 de :

= 8210 M€ d’émissions obligataires dont 7 710 M€ £svus le programme EMTN (Euro Medium Term Notes)
d’Unibail-Rodamco et 500 M€ sous le programme EMI&NRodamco Europe,

= 750 M€ d’'ORNANEsS,

= 925 M€ d’émissions court terme en Billets de TréseretEuro Commercial Paper,

= 1985 ME£€ de crédits et découverts bancaires, d6BtME de préts bancaires non sécurisés, 1 019 Mfréis
hypothécaires et 11 M€ de découverts bancaires.

La durée restant a courir de la dette financietreattilée dans le tableau suivant par échéance :

, . . . Courant Non courant Total

Durée restant a courir (en millions d’euros) - - .
Moins d’'un an lab5ans Plus de 5 ans 30 juin 2013

Obligations a option de Remboursement en Numéraire
et Actions Nouvelles et/ou Existantes (ORNANES) 28 829.9 ) 8327
Juste valeur de la dette - 829,9 - 829,9
Intéréts courus 2,8 - - 2,8
Emprunts obligataires et EMTN 199,2 3432,4 4 670,3 8 301,8
Dette principale 105,0 3435,0 4 670,3 8 210,3
Intéréts courus 130,2 - - 130,2
Frais et primes sur émission d'emprunts -35,3 - - -35,3
Mise a juste valeur de la dette -0,7 -2,7 - -3,3
Emprunts et dettes auprés des établissements de dité 367,1 13453 2549 1967,3
Dette principale 374,5 1344,8 254,9 19741
Intéréts courus sur emprunts 1,8 - - 1,8
Frais sur émission d'emprunts -20,6 - - -20,6
Intéréts courus sur découverts bancaires 0,9 - - 0,9
Comptes courants d’équilibrage de trésorerie 10,6 - - 10,6
Mise a juste valeur de la dette - 0,5 - 0,5
Obligations Remboursables en Actions (ORA) - - - -
Autres dettes financieres 925,1 491,0 232,0 1648,1
Titres du marché interbancaire et de créances i@ges 925,0 - - 925,0
Intéréts courus sur titres du marché interbaneioke 01 i i 01
créances négociables ' '
Compztes courants vis-a-vis des associés ne détpasud i 4910 2320 723.0
contréle
Emprunts liés a des contrats de location financiere 3,6 17,7 103,3 124,7
Total 1497,8 6116,3 5260,5 12 874,6

Les besoins de financement d’Unibail-Rodamco ohésurés allsemestre 2013 par :

= |a signature de 770 M€ de préts bilatéraux etgleeb de crédit avec une maturité moyenne de 4,8Cansiontant
inclut le refinancement d’une ligne de crédit sypgie de 600 M€ venant a échéance au second ser2@s8eet
dont la maturité a été portée a juin 2018,

» deux émissions obligataires sous le programme EM3IN un montant total de 1 450 M€,

»= |'émission de deux placements privés sous le progra EMTN en HKD swappés en Euro pour un montaiai tot
équivalent de 127 M€ avec une maturité de 12 ans.

Au total, 1 577 M€ ont ainsi été émis sur le marchligataire au premier semestre 2013 pour unent&@tmoyenne de

9,2 ans.

Des ressources financiéres additionnelles ont Bténaes sur les marchés court terme. L'encours mdgs papiers

court terme au premier semestre 2013 a été de ME3Rontre 989 M€ en 2012) avec une maturité alflasqu’a 12
mois. Au premier semestre 2013, les billets deta¥te ont été émis en moyenne a 1 point de basesaus de I'Eonia.
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Au 30 juin 2013, le montant total des lignes delitriéancaire disponibles s’éleve a 4 136 M€ eelesdents de trésorerie

s'établissent a 49 M€, résultant de la centrabsatie trésorerie européenne mise en place danoie& pour optimiser
I'utilisation de ses liquidités.

> Echéances de la dette en nominal courante

Courant Total
en millions d’euros i '
( ) Moinsd'un 5 3 mois  3a12mois 30 juin 2013
mois
Emprunts obligataires et EMTN 105,0 - - 105,0
Emprunts et dettes auprés des établissementsdie cré 138,2 9,5 226,7 374,5
Autres dettes financiéres 670,0 235,0 20,0 925,0
Emprunts liés a des contrats de location financiere - - 3,6 3,6
Total 913,2 2445 250,4 1408,1

Au 30 juin 2013, la maturité moyenne de I'endettetmUnibail-Rodamco s’établit & 5,4 années (4,9ém% au 31
décembre 2012), aprés affectation des lignes dkt a@nfirmées non utilisées.

Les remboursements d’emprurtsvenir d’Unibail-Rodamco sont couverts par leqidig de crédit non utilisées : le
montant de la dette obligataire et bancaire tir@@yuin 2013 et devant étre remboursé ou s’ansanisau cours des
douze prochains mois est de 490 M€, a compared diB6 M€ de lignes non utilisées au 30 juin 2013.
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> Caractéristiques des emprunts obligataires et BMTiors ORNANES)

Encours au ]
Dates d'émission Taux 30 juin 2013 Echéance
(M€)
Octobre 2004 Taux fixe 4,375 % 500,0 Octobre 2014
Juillet 2008 Swap de/a Maturité Constante 10 ame E0,74 % 105,0 Juillet 2013
Juillet 2009 Taux fixe 4,22 % (2 ans) puis liéiaflation européenne 70,0 Juillet 2019
Aoiit 2009 Taux fixe 5 % (3 ans) puis Swap dg/é Maturité Cmt'st‘lo ans 50.0 Aoiit 2019
(mini a5 % et maxi a 7,5 %)
. Taux fixe 5 % (3 ans) puis Swap de/a Maturité Camtst 10 ans .
Aot 2009 o . 50,0 Aolt 2019
(mini &5 % et maxi a 7,5 %)

Septembre 2009 Taux fixe 4,8 % 150,0 Novembre 2017
Septembre 2009 Taux fixe 4,625 % 600,0 Septembre 2016
Mars 2010 Taux fixe 3,375 % 635,0 Mars 2015
Mai 2010 Coupons structurés liés au Swap de/a Mét@onstante 10 ans 50,0 Mai 2020
Juin 2010 Coupons structurés liés au Swap de/a Matonstante 10 ans 50,0 Juin 2020
Septembre 2010 Taux fixe 3,35 % 50,0 Septembre 2018
Septembre 2010 Taux fixe 3,35 % 60,0 Septembre 2018
Novembre 2010 Taux fixe 4,17 % 41,0 Septembre 2030
Novembre 2010 Taux fixe 3,875 % 700,0 Novembre 2020
Juin 2011 Taux variable (Euribor 3M + 78 pointshdse) 50,0 Juin 2017
Octobre 2011 Taux fixe 4,08 % 27,0  Octobre 2031
Octobre 2011 Taux fixe 3,50 % 500,0 Avril 2016
Novembre 2011 Taux fixe 4,05 % 20,0 Novembre 2031
Décembre 2011 Taux fixe 3,875 % 500,0 Décembre 2017
Mars 2012 Taux fixe 3,000 % 750,0 Mars 2019
Mai 2012 Taux fixe 3,196 % 425,0 Mai 2022
Ao(t 2012 Taux fixe 2,250 % 750,0 Ao(t 2018
Octobre 2012 Taux fixe 1,625 % 500,0 Juin 2017
Février 2013 Taux fixe 2,375 % 750,0 Février 2021
Février 2013 3,100 % HKD swappé en taux variabloEu 69,3 Février 2025
Mars 2013 3,280 % HKD swappé en taux variable Euro 57,9 Mars 2025
Juin 2013 Taux fixe 2,500 % 700,0 Juin 2023
Total 8 210,3

> Obligations contractuelles liées aux emprunts

Les emprunts obligataires ne font I'objet d'aucobégation contractuelle fondée sur des ratios rfaiers pouvant
entrainer leur remboursement anticipé.

Les emprunts obligataires émis par Rodamco dasadee de son programme EMTN et arrivant a échéanc2014
(500 M€ au 30 juin 2013) comportent une restricttam le montant d’endettement au niveau de Rodashate ses
filiales, qui ne peut dépasser 30 % du total défsatu Groupe. Au 30 juin 2013, ce seuil est respe

Aucun emprunt n'est soumis a une clause de rembmerg anticipé fondée sur les notations de la &gchiors
circonstances exceptionnelles telles qu'un changedecontrole.

Il N’y a pas decovenantdinanciers (type ratio de couverture des intéréts'endettement) dans les programmes EMTN
ou de papier court terme.
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Une part significative des emprunts bancaires stligaes de crédit contient des obligations comtiltes telles que les
ratios d’endettement ou de couverture des intéa@tsj qu’'une clause de remboursement anticipéasrde survenance
d’'un événement significatif défavorable.

Au 30 juin 2013, le ratio d’endettement (LTV) cdiepour le Groupe Unibail-Rodamco ressort a 38 éatre 37 % au
31 décembre 2012.

Le ratio de couverture des intéréts par I'EBE (I€&9sort a 4,1x au premier semestre 2013. Ceastien ligne avec les
niveaux élevés atteints sur les dernieres annémgpétieur au niveau de 3,5x pour 2012.

Ces ratios sont éloignés des niveaux amsgenantdancaires habituellement fixés a un maximum de 8% le ratio
d’endettement et a un minimum de 2x pour le raticduverture des intéréts, et reportés deux faispaux banques.

Au 30 juin 2013, 97 % des lignes de crédit et emgrbancaires du Groupe autorisent un endettensuninebins 60 %
de la valeur totale du patrimoine ou de la valeas alctifs de la société emprunteuse.

> Valeur de marché de la dette
La valeur de marché de la dette a taux fixe etad#ette indexée d’Unibail-Rodamco est présentéessous. Le solde

de la dette est constitué de dettes a taux vardahiela valeur dans I'état de situation financiéseégale a leur montant
nominal augmenté des coupons courus.

30 juin 2013 31 déc. 2012
Valeur comptable Valeur de marché Valeur comptable Valeur de marché

(en millions d’euros)

Dette a long terme

Emprunts a taux fixe et indexés,

titres du marché interbancaire et de 9 667,5V 10 011,3 8 366,0 8 861,8
créances négociables

@ dont ORNANES & valeur de marché dans les compte$ §ar les ORNANES).

Note 13 — Instruments de couverture

Les instruments dérivés détenus par le Groupe \aotisés a leur juste valeur et enregistrés datatlde situation
financiére, au 30 juin 2013, a hauteur de 113,55Méctif et 430,3 M€ au passif.

Les instruments dérivés ont été valorisés par wbgahsation des flux de trésorerie futurs estimés la base de la
courbe de taux d’'intéréts a fin juin 2013. Cettloxiaation a été contre-vérifiée avec celles réalispar les banques.

La mise & juste valeur des instruments dérivésargéun gain net de 95,9 M€ au cours du premieesgm2013.

Les instruments de couverture de flux de trésorietiers ont généré une perte de 1,3 M€ dans ldtaéset de la
période et une perte de 0,4 M€ en autres élémentsstitat global.

La mise en place de produits de couverture podtdirte risque de taux et de change expose le @aume éventuelle
défaillance d'une contrepartie. Le risque de cpairtée est le risque de devoir remplacer une ojpérale couverture au
taux de marché en vigueur a la suite d'un défautedtontrepartie. Le Groupe a appliqué la normeSIAR pour le

calcul de la valeur de marché de ses produits éethasé sur I'ajustement de crédit de valeur (Ca&tA)mjustement de
débit de valeur (DVA) (cf. section 1 « Principesmmables et méthodes de consolidation » § 1.2FR&113 »).

La premiére application a un impact de -1,7 M€leardérivés ayant une valeur positive, +13,0 Mélassiidérivés ayant
une valeur négative, soit un impact net de +11,3M€le résultat net non récurrent de la période.

67



Note 14 — Imp6ts différés

3ldéc. , omenta- Ecarts de
(en millions d’euros) 2012 gmer Diminution . 30 juin 2013
o tion conversion
(Retraité)
Impots différés passifs -1 075,9 -31,7 61,1 -1,7 -1 048,2
:jmpots différés sur immeubles -1007,0 25.4 61.1 1.7 972.9
e placement
Impéts différés sur incorporels -69,0 -6,3 - - -75,3
Autres imp0ts différés 78,0 7,7 -16,1 - 69,6
Report de déficit fiscdP 61,0 7,7 6,3 - 62,4
Autres™ 17,0 - -9,8 - 7,2
Total Impots différés passifs -997,9 -24,0 45,0 -1,7 -978,6
Impots différés actifs
Autres imp6éts différés actifs 0,2 0,2 - - 0,4
Report de déficit fiscal 3,9 - -0,2 - 3,7
Total Impots différés actifs 4,1 0,2 -0,2 - 4,1

@ Les impbts différés actifs et passifs sont nettésein d’une méme entité fiscale.

Les impbts différés passifs sur immeubles corredpohaux pays n'ayant pas de régime fiscal spéafiux sociétés
fonciéres comparable a celui de la France (SlIG) pgrmet de bénéficier d’exonérations fiscaleslsuésultat courant
et les plus-values de cession. L'augmentation dggis différés passifs sur immeubles de placemnierplique par
'augmentation de la valeur des actifs, principaairhors de France.

La diminution des impdts différés passifs s’expéiquincipalement par la restructuration d’un aetifFrance.

Le Groupe s’attend a ce que ses activités aux Bagsiae soient plus éligibles au régime FBI a comgée2010. Le
Groupe conteste cette position. Au 30 juin 2013,impdt différé passif a été comptabilisé sur lesngables de
placement aux Pays-Bas a hauteur de 50,3 M€. Uitiafféré actif sur déficits fiscaux a été comyiliab pour un
méme montant. Les deux montants ont été compeBs#st donné le niveau d’incertitude, aucun autrpéidifféré
actif lié aux importants déficits fiscaux aux P&8es n'a été reconnu.

Note 15 — Provisions

31 déc. . Reprises L .

(en millions d’euros) 2012 Dotations Re_pr|§es non Vangt_lon‘ de Autres 30 juin

o utilisées .. . périmétre mouvements 2013

(Retraité) utilisées

Provisions long terme 29,6 1,2 -1,3 -0,3 - 1,8 30,8
Provisions pour litiges 22,8 0,6 -1,3 -0,3 - - 23,6
Autres provisions 6,8 0,6 - - - 1,8 7.3
Provisions pour _ 20,0 ) ) ) ) ) 20,0
engagements de retraite
Provisions court terme 21,5 2,3 -1,2 -3,7 0,5 -1,8 17,7
Provisions pour litiges 18,4 0,1 -0,2 -2,5 - -1,8 14,0
Autres provisions 3,1 2,2 -1,0 -1,1 0,5 - 3,7
Total 71,1 3,5 -2,5 -4,0 0,5 - 68,5

En Autriche, un locataire a obtenu une décisiofudice limitant le nombre de métres carrés pouearg loués a une
certaine catégorie de commercants du centre comahsans son consentement. L'estimation des riscplatifs a cette
procédure a été prise en compte en provisions poges et dans le calcul de la juste valeur denffieuble de
placement.
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Note 16 — Autres dettes d’exploitation

La variation entre le 31 décembre 2012 et le 30 2013 est due au financement de I'acquisitionadgquote-part de
participation (23,15 %) détenue par la ville de 36mie dans le complexe Zlote Tarasy (cf. sectior Principaux

événements du premier semestre 2013 »)

69



5.3 Notes sur I'état du résultat global semestriel cordidé

Note 17 — Revenus locatifs

Les revenus locatifs se composent des loyers etufisbassimilables (ex : indemnités d’occupatiorgitd d’'entrée,
recettes des parkings) facturés pour les immewddeBureaux et les Centres commerciaux au coura @gériode. Les
franchises de loyers, les paliers et les droitatdée sont étalés sur la durée ferme du bail.

Les honoraires de gestion immobiliéres facturéslacataires sont comptabilisés en revenus locatifs.

Pour le pdle Congrés-Expositions, est comptabiséevenus locatifs le chiffre d’affaires généré laalocation des
espaces et par la fourniture de prestations agsooldigatoires.

Les charges refacturées aux locataires ne sonhggggées dans les revenus locatifs, mais sonept@ss en moins des
charges locatives.

Note 18 — Charges du foncier

Les charges du foncier correspondent aux redevaremsges (ou amortissement des versements initlatsque le

terrain fait I'objet d’un bail & construction ouutie concession. Cela s’applique principalementgastionnaires des
sites de Congrés-Expositions francais du Bourgeleela Porte de Versailles et aux centres commetciaotamment
Euralille et le Carrousel du Louvre, en France.

Note 19 — Charges locatives non récupérées

Ces charges figurent nettes des refacturationsl@aataires et correspondent essentiellement ausgebasur locaux
vacants.

Note 20 — Charges sur immeubles

Elles se composent des charges locatives qui inentmlu propriétaire, des charges liées aux travdes,frais de
contentieux, des charges sur créances douteusgsjaendes frais liés a la gestion immobiliere.

Note 21 — Frais de fonctionnement

lls se composent des frais de personnel, fraisedge £t des frais de fonctionnement du Groupefrdesliés aux projets
de développement ainsi que des amortissementsnaiecuble du siége d'Unibail-Rodamco.

Note 22 — Colts d’acquisition et codts liés

Ce sont les colits encourus lors de regroupemeaisreprises. Au®lsemestre 2013, ils correspondent principalement
aux codts liés a l'acquisition de Polygone Riviera.

Note 23 — Résultat des autres activités

Les revenus des autres activités regroupent :

« lesrevenus des prestations de services perculsgpswciétés du pble Congrés-Expositions,

« les honoraires de gestion et de services immagifaurnis aux Bureaux et aux Centres commerciactufés
par les sociétés prestataires de services, darglte de la gestion immobiliére pour le compte @ pétaires
hors Groupe Unibail-Rodamco,

e les honoraires facturés pour la commercialisationpour la maitrise d'ouvrage déléguée et le coreeil
réalisation promotion. Ces honoraires sont immsé&di en consolidation dans les sociétés propriétalire
marge interne réalisée sur ces opérations de corratigation et de construction ou de rénovatiorééstinée,

« les produits des autres activités de prestationsedeices percus principalement par Unibail Mariget&
Multimédia en France.

Les autres dépenses comprennent les charges liéet\até de prestations de services, leurs fggiséraux ainsi que les
dotations aux amortissements de leurs immobilisatio
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Note 24 — Résultat des cessions d’actifs

Les revenus des cessions d'actifs correspondeptiaue vente encaissé net des frais de cessiomalearr comptable
des actifs cédés correspond a la juste valeur istmég dans I'état de situation financiére de cttde I'exercice
précédent, augmentée des travaux et dépenseslisépitaur la période et corrigée de la reprisealidesd'étalements de
franchises et paliers de loyer.

Note 25 — Résultat des cessions de sociétés

Ce poste correspond principalement a la cessionaatinnnaires minoritaires des titres d’'une sociéie a une
restructuration interne.

Note 26 — Solde net des ajustements de valeurs

Ce poste enregistre les variations de juste valenstatées sur les immeubles de placement, airsiegudépréciations
et reprises comptabilisées sur les incorporels.

1°" semestre

- 1% semestre 2012

(en millions d'euros) 2012 o
2013 (Retraité) (Retraité)
Centres commerciaux 288,3 546,3 1235,8
Bureaux 0,7 -59,0 -105,9
Congrés-Expositions 67,0 7,9 25,6
Total 355,9 495,2 11555

Note 27 — Colt de I'endettement financier net

1°" semestre

- . 1°" semestre 2012

(en millions d'euros) 2013 29;2 (Retraité)
(Retraité)

Opérations sur titres 2,0 0,2 15
Autres intéréts financiers 4,4 7,0 11,9
Produits d'intéréts sur caps et swaps 40,9 39,3 80,2
Total produits financiers 47,3 46,4 93,6
Opérations sur titres -0,6 -2,2 -3,0
Rémunération des obligations -129,0 -114,7 -248,1
Intéréts et frais sur emprunts -24,9 -39,9 -66,7
Intéréts sur avances des associés -11,7 -13,4 -25,2
Autres intéréts financiers -0,3 -1,5 -4,1
Charges d'intéréts sur caps et swaps -54.,8 -61,2 -128,8
Sous-total charges financiéres -221,2 -232,9 -475,9
Frais financiers immobilisés 21,5 27,9 52,3
Total charges financiéres -199,7 -205,0 -423,5
Codt de I'endettement financier net -152,4 -158,6 -329,9
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Note 28 — Ajustement de valeur des instruments&get dettes

Au cours du premier semestre 2013, les ajustendenisste valeur des dérivés et dettes comprenmigicigalement :

- les variations de juste valeur des dérivés (capwvaps) qui ont généré un gain de 95,9 M€ incliempact de
la premiere application d'IFRS 13 pour un montaosifif de 11,3 M€ (cf. section 1 « Principes conhy¢a et
méthodes de consolidation » § 1.2.3 « IFRS 13 »),

- 1,0 M€ de dépréciation de la juste valeur de ltedainstatée a I'entrée de Rodamco en 2007,

- d'autres éléments non significatifs pour un montén2,1 M€.

Note 29 — Quote-part de résultat des sociétés neise&sjuivalence et intéréts sur créances

La part dans les sociétés liées se ventile degtanfauivante :

Activités  Activités non

(en millions d'euros ) récurrentes récurrentes Résultat
Quote-part du résultat des sociétés mises en dgnospropriétaires de centres 350 10.3® 453
commerciaux et de congrés ! ! '

Quote-part du résultat mis en équivalence du Gr@graexposium 3,9 7,09 11,0
Total quote-part de résultat des sociétés mises equivalence 38,9 17,4 56,3
Intérét sur les préts accordés aux sociétés ptapdaé de centres commerciaux 7,5 - 7,5
Intéréts sur le prét accordé au Groupe Comexposium 1,7 - 1,7
Total intéréts sur créances des sociétés mises emigglence 9,2 - 9,2

@ Correspond essentiellement a la juste valeur dessinbles de placements sous-jacents.
@ suite au changement de gouvernance et de contél@ dntités, les participations du sous-groupe de@s 2 entités ont été révaluées
conformément a IFRS 3.

Note 30 — Imp6t sur les sociétés

1" semestre

- , 1*" semestre 2012
(en millions d'euros) 2013 (Re”ii(g)z (Retraité)
Imp6t différé et courant sur :
- Mise .a'jus.te va]eur des immeubles de placemeémticiation des 294 26,0 26,5
immobilisations incorporelles
- Dépréciation d'écart d'acquisition justifié pasdmpots - -26,1 -26,1
- Autres résultats non récurrents -13,0 -43,7 -61,7
- Autres résultats récurrents -1,5 -6,0 -13,8
Dotation / reprise nette de provision pour risgaed -3,7 -0,3 -4.5
Total imp6t 11,2 -50,2 -132,6
Dont impdt & payer -9,5M -43,3 -65,3

@ Comprend la taxe de 3% sur les dividendes payésieréraire en 2013 par les entités francaises dw@egour un montant total de -3,4 M€.

Note 31 — Résultat net des Participations ne dohpas le contrble

Au premier semestre 2013, ce poste est principalenmmposé des intéréts des actionnaires ne détpaste contrdle
dans:

i) plusieurs centres commerciaux en France (56,7 Mégipalement Les Quatre Temps pour 37,0 M€ et
le Forum des Halles pour 14,9 M€),

i) les entités du pdle Congrés-Expositions (84,7 NB&.montant tient compte de la déduction de 7,8 M€
correspondant a I'appropriation par Unibail-Rodankto dividende inégalitaire conventionnel prévu
entre les partenaires,

iii) plusieurs centres commerciaux en Espagne, La Metaiet Habaneras (3,9 M€).
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5.4 Notes sur I'état semestriel des flux de trésorerieonsolidés
L'impdt est classé en flux de trésorerie provertias activités opérationnelles.

Les intéréts financiers nets versés ainsi quellesliEs aux opérations d'achat ou de cessiontdiments dérivés sont
classés en flux de trésorerie provenant des opégatie financement.

Les intéréts recus sur les préts accordés auxtésaidises en équivalence sont classés en fluxéderarie provenant
des activités opérationnelles.

Note 32 — Décomposition des acquisitions et cessierfiliales consolidées

1% semestre
(en millions d'euros) i semzegiga 2012 (Retri?té)z
(Retraité)
Prix d'acquisition des titré8 91,9 27,3 -390,3
Trésorerie et comptes courants acéfis -41,7 -96,2 -106,4
Acquisitions nettes de la trésorerie acquise -133,6 -123,6 -496,7
Prix net de cession des titres 138,2 - 90,5
Trésorerie et comptes courants cédés - - 64,6
Cessions nettes de la trésorerie cédé 138,2 - 155,1

@ sur le ¥ semestre 2013, ce montant concerne essentielldtaequisition d'une participation de 50.01 % dakes projet en développement
Polygone Riviera a Cagnes-sur-Mer (France) et &dfaisition des 23,15 % restants dans le compleréeZlarasy a Varsovie (cf. section 4

« Principaux événements du premier semestre 2013 »)
@ Au 30 juin 2013, correspond essentiellement adadrerie nette acquise de Polygone Riviera a la déacquisition (cf. section 4 « Principaux

événements du premier semestre 2013 »).
®  Au I semestre 2013, est li¢ principalement & une resitration interne sur un immeuble de placementoetespond & la part cédée aux

participations ne donnant pas le contréle.

Note 33 — Décaissements liés aux travaux et audisitigns d'actifs immobiliers

Ce montant comprend les acquisitions, les coltsodiaition capitalisés, les travaux ainsi que lépahses capitalisées
et est corrigé de la variation des dettes sur trsssnents de la période.

Note 34 — Distribution aux actionnaires de la s¢€igmere

Le 3 juin 2013, un dividende en numéraire de 61d& a été distribué aux actionnaires suite a la giidci de
I’Assemblée Générale Mixte du 25 avril 2013 (cttamn 4 « Principaux événements du premier semastt8 »).

Le 10 mai 2012, un dividende de 735,4 M€ (8,00 Egmdion) a été distribué aux actionnaires suite décision de
I’Assemblée Générale Mixte du 26 avril 2012.

Note 35 — Variation de capital de société détemtmst actionnaires minoritaires

Cette variation correspond au remboursement deatapix actionnaires minoritaires suite & une vestiration interne
d’'un immeuble de placement.

Note 36 — Emprunts et dettes financiéres

Les nouvelles opérations de financement sur fesémestre 2013 incluent notamment 1577,3 M€ déons
obligataires.
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Note 37 — Produits et charges financiers

lls correspondent aux montants décaissés ou eésasss la période. Les charges et produits finasdigurant dans
I'état du résultat global de la période sont rédsades montants non décaissés tels que les mt@é@tus non échus et

les amortissements de frais et primes d’émission.

Note 38 — Rapprochement de la trésorerie de I'éed flux de trésorerie avec la trésorerie de |'édat situation
financiére

1" semestre
(en millions d'euros) i semzegir:;e 2012 (Retrigé)z
(Retraité)
Titres monétaires disponibles a la vente 0,2 - -
Disponibilités bancaires 48,8 45,8 59,3
Comptes courants d'équilibrage de trésorerie -10,6 -11,4 -5,1
Découverts bancaires - -4,5 -15,9
Trésorerie & la cléture 38,4 29,9 38,2
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6. Instruments financiers

Les principes et méthodes appliqués par le Groupentle £ semestre 2013 pour gérer ses risques de crédilitié}
taux d'intérét, taux de change, contrepartie ettabporrespondent a ceux appliqués en 2012, comdigué dans les
sections 2.6 et 2.7 des Annexes sur les comptesmbidés du Groupe pour I'exercice clos le 31 décer2912.

6.1 Ventilation par niveau des actifs et passifs finarers a la juste valeur
Ce tableau présente les instruments financiergustea valeur ventilés par niveau :

- niveau 1 : instruments financiers cotés sur un h&aectif,

- niveau 2: instruments financiers dont la justeeurlest justifiée par des comparaisons avec dasattons de
marchés observables sur des instruments similéifest-a-dire sans modification ou restructuration)basée sur
une méthode d’évaluation dont les variables indlsenlement des données de marchés observables,

- niveau 3: instruments financiers dont la justeeualest déterminée intégralement ou en partie idel'd’'une
méthode d’évaluation basée sur des estimationgamatées sur des prix de transactions de marché&s\aides sur
des instruments similaires (c'est-a-dire sans nuadibn ou restructuration) et non basée sur demdéles de
marchés observables.

(en millions d'euros) Evaluation de la juste valeur au 30 juin 2013
Total Niveau 1 Niveau 2 Niveau 3
Actifs
Juste valeur par le résultat
Dérivés 113,5 - 1135 -
Titres monétaires disponibles a la vente 0,2 0,2 -
Juste valeur par les capitaux propres
Titres disponibles a la vente 13[L,5 1315 -
Total 245,2 131,Y 1136
Passifs
Juste valeur par le résultat
ORNANESs 829,9 829,9 . 1
Dérivés 430,0 - 430]0 -
Juste valeur par les capitaux propres
Dérivés 0,3 - 0B
Total 1 260,24 829,9 43043 -

6.2 Risque de crédit

Le risque de crédit concerne la trésorerie et tpsvélents de trésorerie, ainsi que I'expositionceddit relative aux
clients locataires. Le risque de crédit est géréiaeau du Groupe. Le Groupe module le niveau stpug de crédit qu'il
supporte en limitant son exposition a chaque padigractante individuelle, ou a des groupes dégsacontractantes,
ainsi qu'aux secteurs géographiques et aux sea@ativité. De tels risques font I'objet de reviaesmoins annuelles,
et souvent plus fréquentes. Le Groupe appliquepdmsedures qui permettent de s'assurer que lggligi souscrivent
des contrats de location possédent un historiqueadit acceptable.

Les principaux locataires des actifs de Bureauxcdoupe Unibail-Rodamco en France sont des entespds premier
rang, limitant ainsi le risque d'insolvabilité.

S'agissant des Centres commerciaux, le nombre iaporde locataires permet une forte dispersion idgue
d’insolvabilité.

Les locataires remettent en outre, a la signatasecontrats de bail, des garanties financiéres fwoo®e de dépbts de
garantie, de garantie a premiere demande ou d®caeiment représentant trois a six mois de loyer.

S’agissant de la vente des prestations de serdicggdle Congrés-Expositions, les paiements se deséntiellement
d’avance, ce qui réduit le risque de créances iEpay

Les retards de reglement donnent systématiquerentil des relances et sont assortis de pénaligssredards sont
suivis au sein de « comités d'impayés » qui détider actions pré-contentieuses ou contentieusesnar.

Le Groupe applique les régles suivantes pour déterrtes provisions sur créances douteuses :

- 50 % des créances échues de plus de 3 mois (agastabn des dépbts de garantie et garanties lvaaaientuels),

- 100 % des créances échues de plus de 6 mais.

75



6.3 Risque de marché
6.3.1 Risque de liquidité

Unibail-Rodamco est attentif a refinancer son @egtisur le long terme et a diversifier les échéareteles sources de
financements. Ainsi, les emprunts obligatairesésentent, au 30 juin 2013, 69 % du nominal degsléittanciéres, les
emprunts auprés des établissements de crédit eukts bancaires 17 %, lescemmercial papes et billets de
trésorerie 8 % et les obligations convertibles 6 %.

Le programme de billets de trésorerie est adosksdignes de crédit confirmées. Ces lignes detqpédmettent de se
prémunir contre une absence momentanée ou plublduta préteurs sur le marché a court ou moyereteftes sont
obtenues aupres d’établissements financiers irteraax de premiére renommee.

Au 30 juin 2013, le montant total de ces lignes it non utilisées s’éléve a 4 136 M€.

6.3.2 Risque de taux d'intérét
> Co(t moyen de la dette

Le colt moyen de la dette d’Unibail-Rodamco s'établ2,9 % au premier semestre 2013 (3,4 % en 20X2)xodt
moyen de la dette s'explique par le faible niveasi @bupons obtenus sur la dette a taux fixe émiggeamier semestre
2013 et en 2012, le niveau de la marge des autipeuats existants, les instruments de couvertur@rdwpe, le colt de
portage des lignes de crédit non utilisées et, darsmoindre mesure, par le faible niveau des thni€rét au premier
semestre 2013.

> Opérations de couverture du risque de taux diiété

Au cours du premier semestre 2013, les taux déntépnt restés a des niveaux bas, en dépit d’ugmentation

significative durant les dernieres semaines de RM13 suite aux anticipations de diminution des ures de

Quantitative Easingux Etats-Unis. Compte tenu des niveaux des tantérets, de sa position de couverture et suite :

= al'émission obligataire de 750 M€ de février 2@E8dée a taux fixe, le Groupe a annulé concomitam @0 M€
de swaps sur I'année en cours,

»= al'émission obligataire de 700 M€ de juin 2013dger a taux fixe, le Groupe a annulé concomitammedtM€ de
swaps sur I'année en cours,

* au paiement d'une partie du dividende en actionfuen2013, le Groupe a annulé concomitamment 2@0dd
swaps sur I'année en cours.

> Mesure du risque de taux d'intérét

Au 30 juin 2013, I'endettement financier nominat s&léve a 11 820 M€, en excluant les comptesardard’associés
et aprés prise en compte d’excédents de trésqaimE).

Le Groupe ne développe pas de stratégie de miareecture affectée, sauf lorsqu’il couvre a la fieisisque de change
et de taux d'intérét, et ceci afin de décorrélegsstion du risque de liquidité et du risque dext&n conséquence, les
maturités des instruments de dette et de couvepmgent étre déconnectées et les instrumentsédédi®ja en place
permettent de couvrir une partie de la dette a fiaexarrivant a échéance dans les années a venir.

La dette financiére nette au 30 juin 2013 est cdava hauteur de 90 % contre une hausse des taigrét et ce a
travers :

» |a dette a taux fixe,

= |es couvertures mises en place dans le cadrepgilmue de macro-couverture du Groupe.
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Encours au 30 juin 2013
(en millions d'euros)

Taux fixe Taux variable @
Passifs financiers -9314,1 -2 555,9
Actifs financiers 48,3 0,7
Passifs financiers nets avant gestion du risque -9 265,8 -2 555,1
Couverture 2 459,9 -2 459,9
Passifs financiers nets apres micro-couvertur® -6 805,9 -5015,0
Couverture par des swaps de t&ix - 2899,8
Dette nette non couverte par des swaps - -2 115,2
Couverture optionnelle (caps et floors) - 950,0
Solde de couverture - -1 165,2

@ Inclut la dette indexée.
@ Les comptes courants d’associés ne sont pas idelus la dette & taux variable.
@ Les instruments de couverture avec un départ déwaBont pas pris en compte dans ce tableau.

Sur la base de la dette moyenne estimée d’'Unib@dlaRico au second semestre 2013, une hausse mayesinaux
d'intérét (Euribor, Stibor ou Pribor) de 50 poidesbasé® sur le second semestre 2013 aurait un impact ihégémé
de 3,8 M€ sur les frais financiers et le résulettrécurrent du second semestre 2013. Une haugpiEsentaire de 50
points de base aurait un impact négatif additiomteskt,6 M€ sur ce méme résultat. A l'inverse, uaisde des taux
d'intérét de 50 points de base aurait un impadtipestimé de 3,8 M€ sur les frais financiers mpacterait du méme
montant le résultat net récurrent du second seenefii3. Grace au portefeuille de couvertures exisfa dette
anticipée du Groupe est couverte presque intégealesur les années 2013, 2014 et 2015.

6.3.3 Gestion du risque de change
Concernant le risque de change, le Groupe cherdingitar son exposition nette a un niveau acceptal levant des
dettes dans les mémes devises, en utilisant degriments dérivés et en achetant ou vendant desefeas comptant ou

aterme.

> Principaux actifs et passifs en monnaies étrargéu 30 juin 2013 (en millions d’euros)

Instruments de EXPOSition nette

Monnaies Actifs Passifs Exposition nette couverture aprés

couverture
SEK 2086,8 -777,4 1309,4 -143,4 1166,0
DKK 390,0 -207,6 182,5 135,3 317,8
HUF 5,2 - 5,2 - 5,2
CzK - -109,6 -109,6 - -109,6
PLN 126,0 - 126,0 - 126,0
HKD - -126,4 -126,4 126,4 -
Total 2 608,0 -1221,0 1387,1 118,3 1505,4

L'exposition principale est en couronne suédoideK(SUne baisse de 10 % du taux de change SEK/EWRitaun
impact négatif de 106 M€ sur les capitaux propres.

La sensibilité du résultat récurrent 26£@ une baisse de 10 % du taux de change SEK/EURNista 3,3 ME.

Une facilité de crédit de 1 750 MSEK a été signéawril 2012 et se trouve incluse dans les ligrastirées au 30 juin
2013. Elle permettra de couvrir une partie de l@sipion du bilan du Groupe au SEK.

8 Les conséquences éventuelles sur les taux de changte hausse théorique de 0,5 % des tauxr@timt sont pas prises en compte ; les impacts
théoriques des hausses ou baisses de taux d’istérétalculés a partir de I'Euribor 3 mois du 3id 2013 a 0,218 %.

8 La sensibilité est mesurée en appliquant un chmegeau taux de change affectant les revenus neREK (loyers nets - frais administratifs et
financiers - taxes), sur la base d'un taux de chdfgR/SEK de 8,5828.
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7. Engagements de financement et de garanties

L'ensemble des engagements significatifs sont meméis ci-dessous. Il n'existe aucun engagementlerenp

7.1 Engagements données

Engagements hors‘ bilan donnés Principales caractéristiques Echéances | 30 juin 2013 31 déc. 201231 déc. 2012,
(en millions d'euros) Retraité Publié
1) Engagements hors bilan lié€s au périmetre de coolidation 97.4 423,1 4237
Engagements de prises de participations - prommeabaehat et compléments de prix 2013 60,4 80,9 380,9
I,Eng? gelments clioln.nes dans le cadrg garanties de passif 2013+ 37, 428 428
d'opérations spécifiques
2) Engagements hors bilan liés au financement du Gupe 1019,4 11308 113043
Garanties financieres données - hypothéques et privieges de préteurs de de(rlﬁers | 2013 a 2023 10194 113D,3 1130,3
3) Engagements hors bilan liés aux activités opéiannelles du Groupe 1350,2 1319, 13794
- immeubles en construction : engagements rési@unJI . )
; “ 2013 a 2017 10769 10191 1024,
Engagements donnés liés au marches de travaux et VE
développement de lactivité - engagements résiduels sur autres marchés dairgv 2013 et 2014 402 241 255
- engagements sous conditions suspen§ies 2014 a 2016 89,1 774 130,1
) - engagements de réalisation de travaux 2013 a 2026 1324 1389 1389
Engagements liés a l'exécution de - " - N g
. . - location d'éléments d'exploitation 2013 & 2048 84 8,2 8,4
contrats d'exploitation
- autres 30 514 519
| Total des engagements donnés 2 467,4 2 873*5 2 933(5

()]

@

(©)
)

Solde a la date de cloture des emprunts et desslige crédit garantis par des hypotheques. Le mobtat des hypothéques souscrites, hors
remboursements ultérieurs des emprunts et lignesédit non utilisées, s'élevait a 1 148,8 M€ aujuifl 2013 (1 253,1 M€ au 31 décembre
2012).

Engagements liés a des projets de constructiomaleeaux centres commerciaux, d’extension de centnesnerciaux existants et d'immeubles
de bureaux, en particulier les bureaux Majungarisfa Défense, les centres commerciaux PolygovéeeRi a Cagnes-sur-Mer, Forum des
Halles a Paris, Aéroville & Tremblay-en-France ®u$rance, ainsi que Mall of Scandinavia et Tabgtim a Stockholm.

Principalement des engagements donnés sur led’paguisition de terrains pour les projets Ocearliéalence et Majunga a Paris-La Défense.
Engagement de réaliser des travaux de maintenantiarsélioration dans le cadre de la concessioPdic des Expositions de la Porte de
Versalilles, Paris.

Autres engagements donnés liés au périmetre dupg@érou

Pour plusieurs acquisitions récentes d'immeubdss France, Unibail-Rodamco s'est engagé auprés de
I'administration fiscale francaise a conserver aetfs pendant au moins cing ans, dans le cadne&gime fiscal
SlIC.

Dans le cadre des accords signés le 29 noventide @ntre la CCIP et Unibail-Rodamco pour créeravigp et
Comexposium, Unibail-Rodamco s’est engagé a coasams titres dans les entités communes jusqu’éh. 2&
CCIP bénéficie d’'un droit de premiére offre et dinoit de sortie conjointe.

Dans le cadre des accords signés avec Socrigeualopper le projet Polygone Riviera, Unibail-Roda s’est

engagé a conserver ses titres dans les entités woesmjusqu’a trois ans aprés la date d'ouvertureehire
commercial.

Autres engagements donnés liés aux activités aparatlles

Dans le cadre du projet de restructuration du FatemHalles, la SCI du Forum des Halles de Paliedefa 65 %
du Groupe, s’est engagée a verser un complémeanibdeonditionnel a la Ville de Paris en 2019.

La SCI Propexpo, filiale & 50 % du Groupe, s'esgagée sur l'affectation de I'Espace ChamperrBads a
I'activité d’expositions jusqu’en 2066.
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- Les sociétés francaises du Groupe éligiblegatutdiscal SIIC, ont opté pour ce régime. Le leduécurrent et les
plus-values sur cessions sont exemptés d'impdsdertés ayant en contrepartie I'obligation déritiser 85 % de
leur résultat récurrent, 50 % de leurs plus-valsess cessions et 100 % de leurs dividendes regudiladgss
soumises au régime SIIC.

Engagements donnés liés aux prises de participatdmsociétés du Groupe dans des coentreprises tefpeises
associées

- Le Groupe s’est engagé jusqu’en 2028 a achdtediection et aux employés du Groupe Comexposaansolidé
par mise en équivalence, les actions de préférgntls pourraient détenir dans Comexposium Hold8w, a la
suite du plan d’options de souscription d’actions@roupe Comexposium. La CCIP est aussi partiegotendans
cet engagement.

- Suite a l'acquisition en qualité d’associé comditaire d’'un fonds détenant par I'intermédiairesdefiliale Warsaw
1l B.V. le complexe immobilier Zlote Tarasy, le @ipe s’est engagé a rembourser le promoteur dempats qu'il
pourrait étre amené a effectuer au fonds géré B&ECGlobal Investors si la société Warsaw Il réetue pas les
paiements qu’elle a I'obligation de réaliser.

Les obligations de paiements de la société WarHaau ffonds comprennent :

- le paiement trimestriel de la quote-part du fonalssle résultat net des surfaces commerciales eitiing,

- le paiement de la quote-part du fonds dans le eattmmercial et le parking de Zlote Tarasy, a lewade
marché telle que déterminée par trois experts imwdgnts. Ce paiement interviendra au plus tardlle 3
décembre 2016.

Cet engagement vis-a-vis du promoteur expirelasi {9t (i) le 31 décembre 2016 ou (ii) lors du bemrsement du

prét participatif du fonds par Warsaw Il avanBtedécembre 2016.

- La cession de la participation du Groupe dans Eésb détenant le centre commercial Pankrac eghiseua
'approbation de I'assemblée des associés jusgBladécembre 2017. A partir d§ janvier 2018, cette cession
peut étre réalisée. Le partenaire ayant un dréfépentiel.

- Le Groupe a nanti sa participation dans la soaétérolée conjointement détenant le centre commkeRarly 2
pour un montant total de 174 M€.
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7.2 Engagements regus

Engagemgqts hor‘s bilan recus Principales caractéristiques Echéances 30 juin 2013 31 dec. .2,012_31 dec.?OlZ-
(en millions d'euros) Retraité Publié
1) Engagements hors bilan liés au périmetre du Grqae consolidé 68,3 70,8 75,9
Engagements de prises de participations - proraekesgente 51
Engagements recus dans le cadre | - - e de pasdh 2014 et 2016 68,3 704 704
d'opérations spécifiques
2) Engagements hors bilan liés au financement du Gupe 4136, 4013,p 40130
Garanties financieres recues - accords de refinancement obtenus, non ut‘ﬁ%és | 2013 a 2019 4134,0 4 018,0 4013,0
3) Engagements hors bilan liés aux activités opéiannelles 623,3 543, 5659
Autres engagements contractuels r¢cugaranties bancaires sur travaux et autres 2013+ A 22 214 21,
et liés a ractivité - autres 2013 &4 2020 1436 20,3 10p,4
Actifs recus en gage, en hypothéqug pgautions regues dans le cadre de la Loi Hoguet 13 20 100/4 100,7 1007
en nantissement, ainsi que les cautiops cautions regues des locataires 2013 & 2093 228,6 3323 239,
recues - cautions regues de fournisseurs sur travaux 20186 1288 98{5 94,5
Total des engagements regus 4 827,4 4 627,|7 4 654\8

(€}

2

Garanties de passif regues des cédants, principatesnite a I'acquisition d’une participation de%ldans la holding détenant 91,15 % de mfi
AG ainsi qu’une participation complémentaire de&%s@ans la société détenant I'actif du centre comiaket de loisirs Aupark a Bratislava, en
Slovaquie.

Ces accords sont généralement assortis de corsld®mespect de ratios en fonction des fonds psagévalués, de la valeur du patrimoine du
Groupe et de I'endettement. Certaines lignes d#tdmnt également I'objet d'une clause de remlmment anticipé (total ou partiel) en cas de
changement de contréle ou de cessions réduispatrienoine sous un certain seuil. Hors événemeteionnel, sur la base des hypothéses les
plus récentes, ces seuils portant sur ces ratiaonepas susceptibles d'étre atteints sur I'eoemn cours. Un montant total de 454 M€ est
garanti par hypotheques.

Autres engagements recus liés au périmétre du @&oup

Dans le cadre des accords signés le 29 noventd@ @ntre la CCIP et Unibail-Rodamco pour créeraviip et

Comexposium, la CCIP s’est engagée a conservetitses dans les entités communes jusqu’en 2015bailni

Rodamco bénéficie d’un droit de premiere offre 'andiroit de sortie conjointe. Enfin, la CCIP a aaté a la SCI
Propexpo, filiale & 50 % du Groupe, un droit d'asgion préférentiel sur ses droits immobiliers sld@s zones du
Palais des Congrés de Paris et du Parc des Expwsite Paris-Nord Villepinte en France.

Dans le cadre des accords signés avec Socri ¢iuglopper le projet Polygone Riviera, Socri s'esgagé a
conserver ses titres dans les entités communes'gugqis ans apres la date d’ouverture du cerdrenaercial.

Le Groupe dispose d'une option pour acquérir umpiément de participation pouvant atteindre 29,99q
prendra effet 24 mois aprés I'ouverture du centreroercial durant 6 mois.
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8. Rémunération et avantages consentis au personnel

8.1 Frais de personnel

Les charges de personnel s’élévent surlsemestre 2013 a 73,6 M€ (contre 71,3 M€ suflseimestre 2012). Elles
comprennent les charges liées aux options de dptisor d’actions et aux actions a condition de perfance qui
s'élévent au total a 2,8 M€ (contre 2,7 M€ poutTesemestre 2012).

8.2 Effectifs

Les effectifs moyens des sociétés du Groupe setiggent de la fagon suivante :

1°" semestre 1" semestre

Régions 2013 2012 2012
France® 1068 1036 1046
Espagne 153 143 147
Europe Centrale 79 72 74
Autriche 68 67 68
Pays nordiques 98 97 99
Pays-Bas 63 62 62
Total 1529 1477 1496

@ Dont Viparis : 389 / 389 / 388

8.3 Avantages accordés au personnel
8.3.1 Plans de retraite

La plupart des plans de retraite du Groupe sonplies a contributions définies. Les sociétés néddises du Groupe
bénéficient a la fois de régimes a cotisationsniksi et de régimes a prestations définies. Ces ant revalorisés
annuellement.

8.3.2 Options de souscription d'actions

Le plan autorisé en 2013 ne comporte que des gptiensouscription d’actions soumises a conditiopatformance.
Ces options ont une durée de vie de sept ans eepeétre exercées a tout moment, en une ou phssieis, a partir de
la quatrieme année de leur date d’attribution. 836 options ont été attribuées le 4 mars 2013.

Ces options de souscription d'actions avec comdd®m performance attribuées en mars 2013 ont &ésées a 11,20 €
selon un modéle de Monte Carlo. Les principalesnden prises en compte pour la valorisation sontprix d'exercice

initial de 173,16 €, un prix de I'action a la datattribution de 175,30 €, une période d'acquisities droits de quatre
ans, une durée de vie estimée de 4,7 années, latditgode 24,6 %, un dividende représentant 6,4éda valeur de

I'action, un taux d'intérét sans risque de 1,0 %ire volatilité de I'index EPRA a 25,2 % avec unerélation EPRA /

Unibail-Rodamco de 85,4 %.
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Le tableau ci-dessous détaille les options de simtiemn d'actions attribuées et non exercées inldd I'exercice :

Périod Prix de Nombre| Ajustements Nombre Nombre Nombre
Plan d'exirrlgicg souscription d'options| ennombre| doptions d'options d'actions
ajusté (€)Y  attribuées| doptions ™| annuléeg  exercéespotentielles®
c © —~
§S¥% du 11/10/201p
a2l 2004 au 11/10/2018 128,44 365 500 78 376 66 8460 368 B63 8/153
du 11/10/201]L 1 |
ré 2007 au 11/10/201k 143,44 653 700 126 180 220 351 5071483 54 046
S du 23/10/201p
E fucl 2009 az 23/10/2016 103,62 860 450 185 2]10 269 467 687|101 89 092
o du 13/03/201B
2009 au 13/03/2016 79,08 735 45D 170 116 198 434 557 P61 149 871
= du 10/03/201}t
S5 |20 . 10/0%/ 2010 120,31 778 800 170 561 223 150 - 726 211
C o
RS du 10/03/201p | 1
o 2011 au 10/03/2018 141,54 753 950 15 0%9 127 84 - 641 325
du 09/06/201p |
< 2011 au 09/06/2018 152,03 26 00p g 1 26 000
2R du 14/03/2016
— o L
S 2012 au 14/03/201B 146,11 672 202 85 641 586 561
[qV]
du 04/03/201f
2013 al: 04/03/202b 173,14 617 066 18 448 3 598 578
Total 5463 118 745 502 1210 0[5 2120 708 2 877|837

@ |es ajustements prennent en compte les distritaipo@levées sur les réserves.
@ Toutes les options sont soumises & condition derpeance.

8.3.3 Plan d’'actions de performance

Le 4 mars 2013, 36 056 actions de performance téraitéibuées, toutes soumises a condition de peafioce. 34 968
actions de performance sont toujours en circuladnr80 juin 2013 suite a I'annulation de 1 088axtiau cours du

semestre.

39 247 actions de performance attribuées en 20iasrssi en circulation au 30 juin 2013, suiteaaiulation de 5 728
actions en 2012 et sur le premier semestre 2013.

Les actions attribuées en 2013 ont été valorisgsen un modeéle de Monte Carlo, a 87,38 € pourcdegribuables
francais et 94,22 € pour les autres bénéficiailces. données prises en compte pour la valorisaton sn cours de
I'action a la date d’attribution de 175,30 €, ur@ipde d'acquisition des droits de 4 ans, une iliéatle 24,6%, une
volatilité de lindex EPRA a 25,2 % avec une cati®in EPRA / Unibail-Rodamco de 85,4 %, un dividend
représentant 6,4 % de la valeur de I'action ettdes d’'intérét sans risque de 0,41 %, 0,93 % & ¥A(respectivement

pour 3, 5 et 7 ans).
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9. Transactions avec les parties liées

Les états financiers consolidés comprennent I'ebsees sociétés figurant dans le périmetre (ctiae 3 « Périmétre
de consolidation »).

La société mére est la société Unibail-Rodamco SE.

Il nexiste pas, a la connaissance du Groupe, deepal’actionnaires ni de personnes ou groupegd®pnes exergant
ou pouvant exercer un contréle sur le Groupe.

Les principales transactions effectuées avec Igepdiées sont celles faites avec les sociétéssren équivalence.

(en millions d'euros) 30 juin 2013 30 juin 2012

Groupe Comexposium

Prét accordé 124,6 124.6
Intéréts comptabilisés 1,7 3,0
Loyers et honoraires facturés 33,5 35,2

Sociétés propriétaires de centres commerciaux et dengres

Préts accordéd 527,9 363,2
Intéréts comptabiliséd 9,5 4,8
Compte courant au débit 2,0 -
Compte courant au crédit -22,5 -72,4
Intéréts sur compte courant -0,1 -0,4
Honoraires de gestion d’actifs 57 0,3

@ Correspond principalement aux loyers et honoraii@sturés par les entités de Viparis & Comexposkinsi qu’au loyer facturé par la SCI
Wilson pour le siege de Comexposium.
@ Correspond & 100 % du financement de l'investisseaiens les centres commerciaux.

Toutes ces opérations sont consenties a des pmadehé.

Aucune transaction entre parties liées n'a infigéificativement sur la situation financiére ou fésultats.

Transactions avec les autres parties liées
Pour une information plus détaillée sur la rémut@énades membres du Directoire et du Conseil deveilaince, se

référer au Rapport Annuel 2012.
Aucune évolution majeure n'est a relever depuisudication.
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10. Evénements postérieurs a la cléture

e Congres-Expositions
Le 9 juillet 2013, le Conseil municipal de la Viltee Paris a désigné Viparis comme « attributaiessgenti » dans le

cadre de l'appel d'offres portant sur le renouvettet de la concession de la Porte de Versaillessigi@ature d’'un
nouveau bail d’une durée de 50 ans devrait awvairdiu 4™ trimestre 2013.
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RAPPORT DES COMMISSAIRES AUX COMPTES SUR L’ INFORMAT ION FINANCIERE
SEMESTRIELLE

Période du ler janvier au 30 juin 2013

Aux Actionnaires,

En exécution de la mission qui nous a été confaesptre assemblée générale et en applicatioradile L. 451-1-2
I1l du Code monétaire et financier, nous avons @déca :

« I'examen limité des comptes semestriels consolidgésmés de la société Unibail-Rodamco, relatits @ériode du
1% janvier au 30 juin 2013, tels qu'ils sont joints@résent rappott
 la vérification des informations données dans jpoat semestriel d'activité.

Ces comptes semestriels consolidés résumés ogtiaiés sous la responsabilité de votre directdlireous 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@senembres de la direction en charge des aspetistables et
financiers et a mettre en ceuvre des procéduregtigpes. Ces travaux sont moins étendus que ceuxsreour un
audit effectué selon les normes d’exercice profes®| applicables en France. En conséquence, tassei que les
comptes, pris dans leur ensemble, ne comporterd’aasemalies significatives obtenue dans le cadre dxamen
limité est une assurance modérée, moins élevéealliegeobtenue dans le cadre d’'un audit.

Sur la base de notre examen limité, nous n'avoessglavé d’anomalies significatives de nature aeténm en cause la
conformité des comptes semestriels consolidés ésawec la norme IAS 34 — norme du référentiel IER§u’adopté
dans I'Union européenne relative a I'informatiomafincieére intermédiaire.

Sans remettre en cause la conclusion expriméessiidenous attirons votre attention sur la note tlatinexe des
comptes consolidés semestriels résumés qui désnitduvelles normes que la société a appliquégs jmvier 2013,
notamment I'application anticipée des normes IFR$Etats financiers consolidés), IFRS 11 (Partatsyiet IFRS 12
(Informations a fournir sur les intéréts détenussddiautres entités) ainsi que I'application obiajee de la norme IFRS
13 (Evaluation de la juste valeur).

2. Vérification spécifique

Nous avons également procédé a la vérificatiorirdesmations données dans le rapport semestrietigité
commentant les comptes semestriels consolidés gsssun lesquels a porté notre examen limité.

Nous n’avons pas d’'observation a formuler sur s#océrité et leur concordance avec les comptesstdaeis consolidés
résumés.

Neuilly-sur-Seine et Paris-La Défense, le 24 juile13
Les Commissaires aux Comptes
DELOITTE & ASSOCIES ERNST & YOUNG Audit

Damien Leurent Christian Mouillon eit Schumacher
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Attestation sur les informations financiéres relatves aux comptes semestriels au 30 juin 2013 et aapport
financier semestriel déposés a I'Autorité des Maraés Financiers

J'atteste, qu’a ma connaissance, les comptes ddésaksumés pour le semestre écoulé sont étalsifsrcnément aux
normes comptables applicables et donnent une ifidgle du patrimoine, de la situation financieredatrésultat de la
Société et de I'ensemble des entreprises compiees la consolidation, et que le rapport semesttagttivité présente
un tableau fidéle des événements importants susvpandant les six premiers mois de I'exercice,edesl incidences
sur les comptes semestriels, des principales ttioea entre parties liées ainsi qu’une descripti@s principaux
risques et des principales incertitudes pour besngiis restants de I'exercice.

Fait a Paris, le 24 juillet 2013

Jaap Tonckens
Membre du Directoire - Directeur Général de la Ro®&
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