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Aux Actionnaires,

En exécution de la mission qui nous a été confiée par votre assemblée générale, nous vous présentons
notre rapport relatif a I'exercice clos le 31 décembre 2015, sur:

o le contrdle des comptes consolidés de la société Unibail-Rodamco SE, tels qu'ils sont joints au
présent rapport ;

» lajustification de nos appréciations ;
« la vérification spécifique prévue par la loi.

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

I Opinion sur les comptes consolidés

Nous avons effectué notre audit selon les normes d'exercice professionnel applicables en France ; ces
normes requiérent la mise en ceuvre de diligences permettant d'obtenir I'assurance raisonnable que les
comptes consolidés ne comportent pas d'anomalies significatives. Un audit consiste a vérifier, par
sondages ou au moyen d'autres méthodes de sélection, les éléments justifiant des montants et
informations figurant dans les comptes consolidés. Il consiste également a apprécier les principes
comptables suivis, les estimations significatives retenues et la présentation d'ensemble des comptes.
Nous estimons que les éléments que nous avons collectés sont suffisants et appropriés pour fonder
notre opinion.

Nous certifions que les comptes consolidés de I'exercice sont, au regard du référentiel IFRS tel
qu‘adopté par I'Union européenne, réguliers et sincéres et donnent une image fidéle du résultat des
opérations de I'exercice écoulé ainsi que du résultat de ['ensemble constitué par les personnes et
entités comprises dans la consolidation.



Il.  Justification des appréciations

En application des dispositions de I'article L. 823-9 du Code de commerce relatives a la justification de
nos appréciations, nous portons a votre connaissance les éléments suivants :

« Comme indiqué dans les notes 5.1.1 et 5.3.1 de l'annexe, le patrimoine immobilier et les actifs
incorporels font I'objet de procédures d'évaluation par des experts immobiliers indépendants. Nous
avons vérifié que la détermination de la juste valeur des immeubles de placement telle que reflétée
dans le bilan et dans la note 5.1.2 de I'annexe était effectuée sur la base desdites expertises. Nous
avons également apprécié le caractére approprié de ces procédures d'évaluation et de leur
application. En particulier, les experts immobiliers n'ont identifié aucun impact significatif des
attaques terroristes sur les actifs et confirment que les évaluations de décembre 2015 n'ont pas été
affectées par ces événements. Par ailleurs, pour les immeubles en construction maintenus au co(t,
comme indiqué dans la note 5.1.3 de l'annexe, dont la juste valeur ne peut étre déterminée de
maniére fiable, et pour les immobilisations incorporelles, nous avons apprécié le caractere
raisonnable des données et des hypothéses retenues par votre société pour réaliser le test de
dépréciation de ces actifs.

o Comme indiqué dans la note 7.3 de I'annexe, votre société utilise des instruments dérivés pour la
gestion du risque de taux d'intérét et de change. Ces instruments dérivés sont comptabilisés a leur
juste valeur. Nous avons apprécié le caractére raisonnable des données et des paramétres retenus
par votre société pour déterminer cette juste valeur.

e« Comme décrit dans la note 3.2 de I'annexe, votre société a procédé a I'analyse de ses partenariats
afin de déterminer leur méthode de consolidation. Nous avons apprécié le caractére raisonnable des
critéres retenus pour procéder a ces analyses.

Nous avons également vérifié le caractére approprié de I'information fournie dans 'annexe relative a
I'ensemble de ces éléments.

Les appréciations ainsi portées s'inscrivent dans le cadre de notre démarche d'audit des comptes

consolidés, pris dans leur ensemble, et ont donc contribué a ia formation de notre opinion exprimée
dans la premiére partie de ce rapport.

ll. Vérification spécifique

Nous avons également procédé, conformément aux normes d'exercice professionnel applicables en
France, & la vérification spécifique prévue par la loi des informations relatives au groupe, données dans
le rapport de gestion.

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

Neuilly-sur-Seine et Paris-La Défense, le 16 mars 2016

Les Commissaires aux Comptes

DELOITTE & ASS ERNST & YOUNG Audit

C/’/

Damien Leurent

Unibail-Rodamco SE
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COMPTES CONSOLIDES AU 31 DECEMBRE 2015

4.1. ETATS FINANCIERS CONSOLIDES

Etats financiers consolidés

Les états financiers sont présentés en millions d'euros, avec arrondi a la centaine de milliers d'euros prés. Des écarts d'arrondis peuvent

ainsi apparaitre.

4.1.1. Etat du résultat global consolidé

Présentation normée IFRS
ten miliions d euros!

Revenus loc atifs

Charges du foncier

Charges locatives non 'éc"?e"ees e
Charges sur immeubles .
Frasdestructure
Frais de développement S
Amortissementls des biens d' expim!al:on
FRAIS DE FONCTIONNEMENT )
COOTS DACQUISITION ET COUTS LIES
Revenus des autres activites
Autres deé penses
RESULTAT DES AUTRES ACTIVITES
_Revenus des cessions d..a:..“.fﬁ..‘?'.?.F.'E"’:’.‘.'.’.‘?m
Valeur comptable des actifs cédes
RESULTAT DES CESSIONS D'ACTIFS
Revenus des CESSIOHS de 5ﬂcléte5 ..............................
Valeur com ptable des titres cédes
RESULTAT DES CESSIDNS DE SD{‘.'IETES

Ajustemnent ala hausse des valeurs des actifs

Ajustement ala baisse des valeurs des actifs

SOLDE NET DES AJUSTEMENTS DE VALEURS

DEPRECIATION D'ECART D'ACQUISITION/ECART D'ACQUISITION NEGATIF

RESULTAT OPERATIONNEL NET
__ﬁe§_q§t§;_gi_g_s_§_oc1étes non consolidées

~ Produits financiers
Charges ﬂnanaeres

A]ustement de vaieur des Obligations a cptiun de Rernboursement en Numéraire et/ou en Actmns Nouveties et!uu

_Existantes (DRNANEs) .
A;ustemenk de valeur dzs anstruments dérwes e: detles )
Actualisation des dettes -
Résultat de cession des soc1eles m:ses en equwalem:e

Inleréts sur créances

RESULTAT NET AVANT IMPOTS

Impot sur les societés

RESULTAT NET DE LA PERIODE

Résultat nel des Participations ne donnant pas le contrdle

RESULTAT NET DE LA PERIODE — PART DES PROPRIETAIRES DE LA SOCIETE-MERE

431 16850 17020
432 a7s (a0
..... 432 (o) (245)
432 (185.6) (198.3)
14528 1485,1
.................... (10a0 (871
................... [kﬁl snsriisauren {4.1}
(2.2) (2,2)
ey {(110,7) (93,4)
3.3 (1,6) 0.1
2934 2313
(219.7) (164,4)
433 73,7 72,9
_______ ' 3462.4 766,
....................... L
5.1 1.4 16,7
......................... 11".4 aab‘ﬂ
. o i
333 13.7 65.9
....... 21374 158760
(318.,6) (261,8)
55 1818,8 13142
> 1.3
32482 2852,8
= . 47
863 999
(3858)  (4384)
(29958)  (3385)
734 (183.4) 48,3)
__________________ % 78O @96l
........... g .7) 1.8
B 333 BRSNS o A
6.3 2633 886

22,1
29216
(288.3)
26333
299.3

21838

(1800}
20038
333.3
16705

2 334.0

NombremovendaCtonSINONAIIE] | . . s i s L2 1 9B48BS30 97814 577
Resultat net global (Partdes Propriétaires de la socigte- merel 23340 1 b?ﬂ 5
RESULTAT NET DE LA PERIODE PAR ACTION (PART DES PROPRIETAIRES DE LA SOCIETE-MERE) (¢/ 27
Resultat net glubai retra:te{Parl des Propriétaires de ta socreté mére} _________ 2 3-‘56 2 1 ?20 2
Numbre moyen d'actions idaiué} ..... ) 1.2 1{I|] n 426 “103 S?E 9?2
'RESULTAT NET DE LA PERIODE PAR ACTION (PART DES PROPRIETAIRES DE LA SOCIETE-MERE DILUE) (6 224 166
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COMPTES CONSOLIDES AU 31 DECEMBRE 2015

Etats financiers consolidés

Etat du résultat global consolidé
fan miflions deuros) Notes 2014

RESULTAT NET DE LA PERIODE BN o S = 26333 2003.8
_E;ar_ts de change résultant de la _(_:_onvers_ign des états financiers de filia!gﬁ?t@pqéres__ _____ ) | i 5.2 S (129
Gain/perte sur couverture d'investissementnet L N L= . (45.2)
Couverlure defluxdetrésorerie e vy 09
AUTRES ELEMENTS DU RESULTAT GLOBAL QUI POURRONT ETRE RECLASSES EN RESULTAT NET 7.8 (s7.2)
AUTRES ELEMENTS DU RESULTAT GLOBAL RECLASSES EN Résui_iAT NET - 19.8)

AVANTAGES ACCORDES AU PERSONNEL - QUI NE SERONT PAS RECLASSES EN RESULTAT NET (5,9)

RESULTAT NET GLOBAL

Résultat net des Participations ne donnant pas le contrdle
RESULTAT NET GLOBAL — PART DES PROPRIETAIRES DE LA SOCIETE-MERE
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COMPTES CONSOLIDES AU 31 DECEMBRE 2015

Etats financiers consolidés

4.1.2. Etat de la situation financiére consolidée

fea millians d eurns.

ACTIFS NON COURANTS

31/12/2015 31/12/2014
36 634,2 33 287.8

Immeubles deplacement S e S R R 51 B0 302536

__Jmmeubfesdepiacemenlévaruesa.‘a}ustevaieur o e 330018 297815

Immeubles de placement évalués aucoit e s SRR P AL 4721

Actifs corparels T ) T - 2163 o 2157
Ecarts d'acquisition R e 5.4 5428 5412
Actifsincorporels o b S S IR, .~ hri] R 2375

Pretsetcreances e 67
Actifsfinanciers o L 731 m

TpE et e e .83

_Dérwésaia;uslevaleur ..... e o 742 2972 225.7

Titres et investissements dans les sociétés mises en équwaience ..... [ 16761

ACTIFS COURANTS 22824

Immeubles outitres détenus envuedelavente™ S 81
Clientsetcomptesrattachés L 3eh4
Aurescréances e a2

créances rlSCalES ...................................................................................................... 166'3
Autrescreances 2294
Charges constatées d' ay_q_nc__e .......................................................

Trésorerie et équivalentsdetrésorerie 7.3.9

Titres monetaires disponibles alavente e e

D:sponlb:htés

Capitaux propres (Part des Propriétaires de la société-mére) SRR vy ¥ Y e TP s 160421 145199
BN S B S SO ... L N . -
Primesd'émission _ R . R 63102 62298

Obligations RemboursablesenActions ORA) T2, DR, 13
::Réserves consolidées o ) . . - _ _ I 69673 ) 61999 )
Réservesdecouvertureetdechange e —————————————— &) (71.9)
Résultatconsolide e e 1 23340 16705

Pariiclpatmns ne donnant pas le contrale 319465 24133

TOTAL CAPITAUX PROPRES ' 192386 16933,2

PASSIFSHGNCBUR&NTS : Ao e e 151278 161084

Part non courante des engagemenls d achat de Mres de parhcnpaucns ne dcnnant pas le contréle 34 2 : 45, fo _onhes

:.thgahonsanptmnde emboursementen Numéraireet.’nuenActaanchuveilesemu Existantes (ORNANESJ 733 10878 1&[}6? )
Partnon courante d mprun!seldetleshnanc:eres _______ o 733 116229 ____12 006.0

Part non courante des emprunts liés a des contrats delocation financement 733 36Lh 3673

Derivésalajustevaleur e Jez | 2639 ... 6983

Impats différés passifs 83 w 1&656 11729

Provisionslongterme ; 2 353 R 40,2

Provisions pour engagementderetraite o 1031 87 207

_Dépdtsetcautionnementsrecus . e e 196.0
Dettesfiscales o e ) 13

Dettes sur :nvestissements ) 1354 79.4

PASSIFS COURANTS i - Fli A 37434 25285

Part courante des Engagementsd achat detllresde pnﬂicipationsmdonnant pasle:untrble_ _____ 34 =3 2.0

Dettesfournisseursetautresdettes 1178 . 1 0352
Dettes fournisseurs etcomptes rattaches - R |
Dettes sur immobilisations e . @so 39
_Autres dettes dexploitation R = ETOTOR  . C10A7 R 2861
Autres dettes S s e L RROR9E 2124

Partcourante des empruntsetdstlasr nam:ieres _____________________ 733 24477 12894

Part courante des emprunts liés 3 des contrats de location financement BN 60 6.0

Dettasfiscalosotsocialas: . . oo o s i S e - ; o 1538 1728

Pw\'r'lélonscourtterma . ' 9 18,1 231'

TOTAL CAPITAUX PROPRES ET PASSIFS 38109.8 35570,2

(1) En 2014, comprend un montant de 475,7 millions d'euros d'immeubles détenus en vue dela vente et 138.4 millions d'euros de titres de sociétés complabilisées par mise en
equivalence détenus en vue de la vente.
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COMPTES CONSOLIDES AU 31 DECEMBRE 2015

Etats financiers consolidés

4.1.3. Etat des flux de trésorerie consolidés

fenmillions o euros Notes -:'E 2014

ACTIVITES OPERATIONNELLES

RESULTAT NET 26333 20038
Amortissements et provisions . o o 29 38
Dépréciation d'écart d'acquisition/Ecart d'acquisition négatif [ e = " 1.3

Variationsde valeur surlesimmeubles
Variations de valeur sur les instruments financiers
Produits/charges d'actualisation | .
‘Charges et produits calculés liés aux stock-options et ass
Autres produits et charges calcules

FPlusetmoins-values surcessionsdetitres i i
Plus et moins-values sur cessions de titres de societés mises en equivalence
Plus et moins-values sur cessions dactifs

(1314,2)

imiles

Quote-part de résultat de sociétés mises en equivalence

Cott e lendettement financiernet T R e 121
Charge d'impaot
CAPACITE D'AUTOFINANCEMENT AVANT COUT DE LENDETTEMENT FINANCIER NET ET DE L'IMPOT

ACTIVITES DINVESTISSEMENT
SECTEUR DES ACTIVITES DE FONCIERE (518,0) (118,2)

Acquisitions delitres consolidés e _(226.5) VAR L
Décaissements lies aux travaux el aux acquisitions d'actifs immobiliers 133900
Pl e O by e ——————————————— i e R R (LN 01.4)
Remboursement de financement immobilier 18 L
Nouveau financement immobilier i : T L . _ 13 S 1)
_Cessions de titres de filiales consolidées | I . B o 334 1666 12714
_Cessions d'entités associées mises en équivalence/Cessions de titres de participations nonconsolidées ™ 3.34 4090 1378
Cessions dimmeubles de placement - . - _ _ 3424 7156
REMBOURSEMENT DES PRETS EN CREDIT-BAIL 2 i 0.2
INVESTISSEMENTS FINANCIERS ) E | . ! y r {3.4) (3,00
_Acquisitions d'immobilisations financieres s R ) 6.5) . (5,6)
.Cessions d'immobilisations financiéres [ i B 1.6
Variation d'immobilisations financieres 0.7 1,0
TOTAL DES FLUX DE TRESORERIE PROVENANT DES ACTIVITES D'INVESTISSEMENT (521.4) {121.0)
ACTIVITES DE FINANCEMENT
_Augmentationde capital delasociete-mere .. 9.2,
Variation de capital de sociéte détenant des actionnaires MinOritaites .. . ... B 12,
_Distribution aux actionnaires de lasociété-meére _ e LL R =) (871.4)
Dividendes verses aux participations ne donnant pas le controle de socigtés consolidées B o 45,8}
_Cession de participations dans des sociétés sans pertede contrdle B e T 335, RN EOBRE
_Nouveauxemprunts et detles financiéres 3491
_Remboursements emprunts et dettes financieres®™ : ; (38438) . (2907.7).
Produits financiers . e 721 Bas 918
Chargesfinancieres T i R p— (397.4) . Aa207)
Autres flux liés aux opératians de financement ' 7.3.7 (503.5) (62,8
TOTAL DES FLUX DE TRESORERIE PROVENANT DES OPERATIONS DE FINANCEMENT {1411.9) (716,1)
'VARIATION DES LIQUIDITES ET EQUIVALENTS AU COURS DE LA PERIODE XSy (517.7) 751.3
‘TRESORERIE A LOUVERTURE _ = _ - B27.6 94,8
EFFET DES VARIATIONS DE TAUX DE CHANGE SUR LA TRESORERIE 101 (18,4}
TRESORERIE A LA CLOTURE 739 3201 B27.6

(1) Cette ligne regroupe les plus et mons-values sur cessions d aclifs immabiliers, d'actifs de placement & court terme. de cantrats de crédit-bail et d'actifs d'exploitalion.

{2} En 2015, comprend principalement la cession de la participation de 50 % dans Comexpesium et celle du centre commercial Arkady Pankrac (Praguel. En 2014,
correspond principalement 4 la cession de la participation dans la Sociéle Foncigre Lyonnaise.

{3) Unreclassement a é1é fait en 2014 entre « les Autres flux liés aux opérations de financement » et « les Remboursements emprunts et detltes financiéres »
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COMPTES CONSOLIDES AU 31 DECEMBRE 2015

Etats financiers consolidés

4.1.4. Etat de variation des capitaux propres consolidés

Réserves
Obligations de Tolalpartdes Participations
Remboursables couveriure Propriétaires nedonnant Total

Primes an Actions Réserves Résultats etde dela pasle Capitaux
ien miltions o syros) Capital  d'émission (ORA)M ¢ [ lide change™ société-meére controle propres
CAPITAUX PROPRES
AU 31/12/2013 486,4 61398 1.4 5800.4 1290,6 (14,7) 137039 21798 158837
Résultatnetde lapériode Y-S . - 14705 - lels 3333 20038
Autres éléments du resultat
gobal S . ., @5.5) i) 672 .. @27 o2 (829
Résultat net global de la
PETIOAR oo : s ST (255)  1é705 (57.2) 1se7s .33 19209
Affectation du résultat N SO, 12906 (12908 s et oty e e :
Dividendes afférents 32013 - o BTVB) i - Bne  ese  (9372)
Options de souscription
dactionselPEE oo 39 i TBO s e = <L A W -
ConversiondORA N EAI. .| A - on = e .1
Coutdes paiements en actions - - S 2 e i i A — < 79
Transactions avec
des participations ne donnant
Ppaslecontrole e i L — R e v S JE p—— 2 i 6.0
Variation de pér:mélre
etautresmouvements - B S e S S 0.0 (61T uan
CAPITAUX PROPRES
AU 31/12/2014 490,3 62298 1,3 6199.9 1470,5 (71.9) 14519.9 24133 169332
_Résultat net de la période i O . S T 23360 o 23360 2993 .28333
Autres éléments du résultat
global R i) A TA8 e LT 228 o 0 228
Rdsultat net glohal
JMHelapériode . S, 148 230 78 ... 23566 2993 26859
Affectation du résultat A" B . 16705 8108} e
Dividendesafferentsa20té - - o 966.5) S e E (v468) . 1631 11009.6)
Dptions de souscription
dactionselPEE 31 .83 . R —— - S RIS . S o
Conversion dORA | 00 02 on 1 S pl—— T L L— 012
Coitdes paiementsenactions e e - 838 B R I B8 s gl 88
Transactions avec
des participations ne donnant
_paslecontrile iz e e o R el 2047 £ B e I, . - G54.1
Variation de perrrnetre
et autres mouvements - - - {0.5) - - (0.5 33 28

CAPITAUX PROPRES AU

31/12/2015 493,5 6310,2 69673 23340 (64.1) 16 042,1 31965 19 238,6

1) En 20185, le solde correspond & & 189 ORA non exercées et convertibles en 7 736 actions.

{2} Lareserve de change est utilisée pour comptabiliser les différences de change liges a la conversion d'états financiers de filiales étrangéres La réserve de couverture
est utilisee pour enregistrer |'effet de la couverture d'investissement net des opérations al'étranger

{3} Correspand principalement & I'impact de ia plus-value réalisée lors de la cession de 46,1 % |a participation dans Unibail-Rodamco Germany GmbH (anciennement
mifi AG) & Canadian Pension Plan Investment Board (CPPIB) pour + 56.8 millions d'euros {cf note 3 3.6/ ainsi que la réévaluation de 'engagement d'achat de titres
de participations ne donnant pas le contréle dans le centre commercial Polygone Riviera {Cagnes-sur-Mer) pour - 30 millions d'euros (cf note 3.4.1)
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COMPTES CONSOLIDES AU 31 DECEMBRE 2015

Notes annexes aux états financiers consolidés

4.2. NOTES ANNEXES AUX ETATS FINANCIERS CONSOLIDES

SOMMAIRE DETAILLE DES NOTES ANNEXES

Note 1 - Faits marquants de l'exercice 163 Note 7 - Financement et instruments financiers
7.1. Principes comptables
Note 2 - Principes comptables 163 7.2. Reésultat financier
2.1. Reférentiel IFRS 163 7.3. Actifs et passifs financiers
2.2. Estimations et hypothéses 164 7.4. Instruments de couverture
Note 3- Périmetre de consolidation 164 L EER I B RS

7.6. Valeur comptable des instruments

3.1. Principes comptables 164 financiers par catégorie

3.2. Description des principaux

partenariats controlés 166 Note 8- Impbts et taxes
3.3. Acquisitions et cessions de sociétés en 2015 167 8.1. Principes comptables
3.4. Titres de participation ne donnant 8.2. Impdt sur les saciétés
pas le controle et dettes relatives 169

8.3. Impots differés
Note 4 - Résultat net récurrent

et informations sectorielles 179  Note 9 - Provisions

ik AT S ENCS U Note 10 - Rémunération et avantages
4.2. Définition du Résultat Net Récurrent 170 consentis au personnel

4.3. Compte de résultat consolidé par activité 171 10.1. Effectifs

4.4, Autres informations sectorielles 175

10.2. Frais de personnel

; 10.3. Avantages accordés au personnel
Note 5- Immeubles de placement, actifs corporels et e &

incarporels, écart d'acquisition Uz Note 11 - Capital et distribution de dividendes
Gk, (e o (xeane; 122 11.1. Gestion du risque de capital
3:2. - Actifs corporels 184 11.2. Nombre d'actions composant le capital
ith CEBHEES ) 11.3. Distribution de dividendes
5.4. Ecarts d'acquisition 186
5.5. Solde net des ajustements de valeurs 187 Note 12 - Engagements hors bilan
5.6. Décaissemnents liés aux travaux et aux 12.1. Engagements donnés
(auzctg?;g;oquf 5 ?rf:slcr)?g:;:;bétirssolidés) 187 1Z2ER02gementEtecs
Note é - Titres et investissements dans les sociétés (e file (ACHE RS [REERETS O e
comptabilisées par mise en équivalence 188 N Ve (RS e mnen i e
6.1. Principes comptables 188
6.2. Evolution des titres et investissements Note 15 - Table de correspondance des notes annexes
dans les sociétés comptabilisées aux états financiers consolidés 2014
par mise en équivalence 188
6.3. Quote-part de résultat des sociétés mises Note 16 - Relations avec les Commissaires
en équivalence et intéréts sur créances 188 aux Comptes
6.4. Coentreprises 188
6.5. Entités associées 189
6.6. Transaction avec les parties liées
{coentreprises et entreprises associées) 190

160 | Rapport Financier 2015 - UNIBAIL-RODAMCO

190
190
19
192
197
198

202

205
205
206
206

208

208
208
209
209

212
212
213
213

214
214
215

215

216

223

224



COMPTES CONSOLIDES AU 31 DECEMBRE 2015

Note 1 - Faits marquants de P'exercice

Unibail-Rodamco Germany GmbH
(anciennement mfi AG)

Le 1¢ juillet 2015, Unibail-Rodamco a cédé une participation de
46,1 % dans Unibail-Rodamco Germany GmbH a Canadian Pension
Plan Investment Board (CPPIB).

CPPIB a versé 394 millions d'euros au Groupe pour cette prise de
participation et a contribué au financement d'Unibail-Rodamco
Germany GmbH.

Unibail-Rodamco Germany reste consolidée par intégration
globale dans les comptes d'Unibail-Rodamco.

Ruhr Park

Le 24 juillet 2015, Unibail-Rodamco et AXA Real Estate (AXA) ont
acquis la participation de 50 % (AXA : 35 % et Unibail-Rodamco :
15 %) de Perella Weinberg Real Estate Fund (PWREF) dans Ruhr
Park (Bochum). Le Groupe en détient maintenant 65 %.

L'engagement total d'Unibail-Rodamco pour l'acquisition de cette
participation et la prise en charge de la dette attachée a l'actif et
des investissements nécessaires a la finalisation de son extension-
rénovation a été d'environ 98 millions d'euros.

Dans le cadre du pacte d'actionnaires signé entre Unibail-
Rodamco et AXA, le Groupe controle Ruhr Park, qui est consolide
par intégration globale au 31 décembre 2015.

Cession de Comexposium

Afin d'accélérer le développement international de Comexposium
et de renforcer le partenariat de la Chambre de Commerce et
d'industrie de Paris-ile-de-France (CCIR) avec Comexposium,
Unibail-Rodamcoetla CCIR ontconcluun accord avec Charterhouse
Capital Partners LLP aux termes duguel Charterhouse a acquis, le
31 juillet 2015, la participation de 50 % d'Unibail-Rodamco dans
Comexposium. Cet accord valorise Comexposium a 550 millions
d'euros en valeur d'entreprise, soit un résultat de cession net de
45,9 millions d'euros.

Cessions d’actifs

Le Groupe a notamment procédé aux cessions des actifs suivants :

u le centre commercial Nicetoile (Nice} en janvier 2015 a une
coentreprise entre Allianz et Hammerson ;

s le centre commercial Nova Lund (Lund) en octobre 2015 a
TH Real Estate ;

® ot le centre commercial Arkady Pankrac (Prague), qui était
consolidé par mise en équivalence, en juin 2015 a Atrium
European Real.
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Ouvertures de centres commerciaux

En 2015, le Groupe a inauguré trois nouveaux centres commerciaux :
» Mall of Scandinavia (Stockholm) le 12 novembre 2015 ;

s Polygone Riviera (Cagnes-sur-Mer), premier centre commercial
de plein air du Groupe, le 21 octobre 2015 ;

= Minto (Mdnchengltadbach) le 25 mars 2015.

Note 2 - Principes comptables

En application du Réglement européen 1606/2002 du 19 juillet
2002 sur l'application des normes comptables internationales,
le groupe Unibail-Rodamco a établi les comptes consolidés au
titre de l'exercice clos le 31 décembre 2015 en conformité avec
le référentiel IFRS tel qu'adopté dans ['Union Européenne et
applicable a cette date.

Ce référentiel est disponible sur le site http://ec.europa.eu/
internal_market/accounting/ias/index_frhtm

2.1. Référentiel IFRS

Les principes et méthodes comptables retenus sont identiques a
ceux utilisés dans [a préparation des comptes consolidés annuels
pour l'exercice clos le 31 décembre 2014, a l'exception de 'adoption
des nouvelles normes et interprétations décrites ci-dessous.

Normes, amendements et interprétations
applicables & compter du 1°" janvier 2015
= |FRIC 21 - Taxes prélevées par une autorité publique ;
® ameéliorations annuelles des IFRS cycle 2011-2013.

Ces normes et amendements n'ont pas eu d'impact significatif sur
les comptes du Groupe au 31 décembre 2015.

Normes, amendements et interprétations
d’application non obligatoire 8 compter
du 1° janvier 2015

Les normes et amendements suivants ont été adoptés par 'Union
européenne au 31 décembre 2015 mais avec une date effective
ultérieure d'application, et n'ont pas été appliqués par anticipation :

® |AS 19 — Amendement : Avantages du personnel — Regimes a
prestations définies : cotisations des membres du personnel ;
= gméliorations annuelles des IFRS cycle 2010-2012.

Les textes suivants, publiés par U'|ASB, n'ont pas encore été
adoptés par U'Union européenne :

u |[FRS 9 - Instruments financiers ;

= [FRS 11 - Amendement : Comptabilisation d'acquisition
d'intéréts dans une activité conjointe ;

u |AS 16 et IAS 38 - Amendements : Clarification sur les modes
d'amortissement acceptables ;
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= |FRS 15 - Produits provenant de contrats avec les clients ;
= améliorations annuelles des IFRS cycle 2012-2014 ;

= |AS 1 - Amendement : Initiative concernant les informations a
fournir ;

® |FRS 10, IFRS 12 et IAS 28 - Amendements : Entités
d'investissement : application de I'exemption de consolidation.

Le processus de détermination des impacts potentiels de ces
textes sur les comptes consolidés du Groupe est en cours.
Concernant les normes IFRS 9 et IFRS 15, le Groupe n'attend pas
d'impacts significatifs sur ses comptes.

Note 3 - Périmeétre de consolidation

3.1. Principes comptables

3.1.1. Périmétre et méthodes de consolidation

Entrent dans le périmétre de consolidation les societés placées
sous le controle d'Unibail-Rodamco, ainsi que les sociétés dans
lesquelles le Groupe exerce un contréle conjoint ou une influence
notable.

D'aprés la norme IFRS 10, un investisseur contrle une entité
faisant l'objet d'un investissement lorsqu'il est exposé ou gu'il a
droit 3 des rendements variables en raison de ses liens avec 'entité
faisant l'objet d'un investissement et qu'il a la capacité d'influer sur
ces rendements du fait du pouvoir qu'il détient sur celle-ci.

Le Groupe prend en compte tous les faits et circonstances
lorsqu'il évalue le controle potentiel dont il dispose sur une entité
controlée. Cette notion de contrile est réexaminée si les faits et
circonstances indiquent la présence de changement sur un ou
plusieurs éléments mentionnés ci-dessus.

La méthode de consolidation est déterminée en fonction du
contréle exercé :

s Contréle : consolidation par intégration globale.

= Contrdle conjoint : c'est le partage contractuellement convenu
du contréle exercé sur une opération, qui n'existe que dans
le cas ol les décisions concernant les activités pertinentes
requiérent le consenternent unanime des parties partageant
le contréle. Le classement d'un partenariat en tant qu'activité
conjointe ou coentreprise est fonction des droits et des
obligations des parties a l'opération.

= Une activité conjointe est un partenariat dans lequel les
parties qui exercent un contréle conjoint sur lopération
ont des droits sur les actifs, et des obligations au titre des
passifs, relatifs a celle-ci. Les activités conjointes entrainent
la comptabilisation pour chaque coparticipant des actifs
dans lesquels il a des droits, des passifs dans lesquels il a
des obligations, des produits et charges relatifs aux intéréts
dans l'activité conjointe.
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2.2. Estimations et hypothéses

Certains montants comptabilisés dans les comptes consolidés
reflétent les estimations et les hypotheses émises par la Direction,
notamment lors de l'évaluation en juste valeur des immeubles de
placement et des instruments financiers ainsi que pour '‘évaluation
des écarts d'acquisition et immobilisations incorporelles.

Les estimations les plus significatives sont indiquées dans les
sections suivantes : pour l'évaluation des immeubles de placement
en section 5.1 « Immeubles de placement », pour les écarts
d'acquisition et immobilisations incorporelles, respectivement en
section § 5.4 « Ecarts d'acquisition » et § 5.3 « Actifs incorporels »
et enfin, sur I'évaluation en juste valeur des instruments financiers,
en § 7.4 « instruments de couverture ». Les résultats futurs
définitifs peuvent étre différents de ces estimations. Le patrimoine
locatif ainsi que les incorporels liés aux activités de Centres
Commerciaux, de Bureaux et de Congrés & Expositions font l'objet
d'expertises indépendantes.

= Une coentreprise est un partenariat dans lequel les parties
qui exercent un contrdle conjoint sur l'opération ont des
droits sur l'actif net de celle-ci. Les coentreprises sont
comptabilisées par mise en équivalence.

influence notable : comptabilisation par mise en équivalence.
Linfluence notable est le pouvoir de participer aux décisions
relatives aux politiqgues financigres et opérationnelles de
lentité émettrice, sans toutefois exercer un contréle ou un
contréle conjoint sur ces politiques. Elle est présumée si le
Groupe détient directement ou indirectement un pourcentage
égal ou supérieur & 20 % des droits de vote dans une entité
sauf s'il peut étre démontré clairement que le Groupe n'exerce
pas d'influence notable.

3.1.2. Conversion de devises étrangéres

Sociétés du Groupe ayant une monnaie fonctionnelle
différente de la monnaie de présentation

Les états financiers consolidés du Groupe sont présentés
en euros.

Les états financiers de chaque société du Groupe sont préparés
dans @ monnaie fonctionnelle de la société. La monnaie
fonctionnelle est la devise dans laquelle s'opere l'environnement
économique principal de la société.

Les résultats et la situation financiére de chague entité du
Groupe dont la monnaie fonctionnelle différe de la monnaie de
présentation du Groupe, l'euro, sont convertis dans la monnaie
de présentation selon les regles suivantes :

® les actifs et passifs, y compris les écarts d'acquisition et les
ajustements de juste valeur résultant de la consolidation, sont
convertis en euros au taux de change en vigueur a la date de
cléture ;
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® les produits et charges sont convertis en euros aux taux
approchant les taux de change en vigueur aux dates de
transaction ;

® tous les écarts de change résultant de ces conversions sont
comptabilisés en tant qu'élément séparé des capitaux propres
{en réserve de change) ;

m quand une société du Groupe est cédée, les écarts de change
accumulés en capitaux propres sont passés en résultat, en
produit ou perte de cession.

Monnaie fonctionnelle et de présentation

Les sociétés du Groupe réalisent certaines opérations dans une
monnaie étrangére qui n'est pas leur monnaie de fonctionnement.
Ces opérations en monnaies étrangéres sont initialement
enregistrées dans la monnaie fonctionnelle au taux de change en
vigueur 4 la date de transaction. A ta date de cl6ture, les actifs et
passifs monétaires libellés en devises étrangeres sont convertis
dans la monnaie fonctionnelle au taux de change en vigueur a
la date de cléture. Ces pertes ou gains de change liés a cette
conversion ou au réglement de transactions en devises sont
comptabilisés en compte de résultat de 'exercice, a l'exception
des opérations suivantes :

s |es écarts de conversion latents sur les investissements nets ;

» |es écarts de conversion latents sur les avances intra-groupe
qui, par nature, font partie de l'investissement net.

Les couvertures d'un investissement net dans une entité
étrangére, y compris la couverture d'un élément monétaire
considéré comme faisant partie de linvestissement net, sont
comptabilisées de la méme facon que les couvertures de flux
de trésorerie. Les gains et pertes sur instruments de couverture
afférents & la partie efficace de la couverture sont comptabilisés
directemént en capitaux propres alors que ceux afférents a la
part non efficace sont comptabilisés en compte de résultat.

Les actifs et passifs non monétaires évalués a leur colt
historique en monnaie étrangere sont convertis en utilisant le
taux de change a la date de la transaction. Les actifs et passifs
non monétaires en monnaie étrangére évalués a la juste valeur
sont convertis en euros au taux de change en vigueur a la date
de l'évaluation de la juste valeur, et sont comptabilisés dans les
gains et pertes de juste valeur.

3.1.3. Regroupements d’entreprises

Pour déterminer si une transaction est un regroupement
d’entreprises, le Groupe considére notamment si un ensemble
intégré d'activités est acquis en plus de l'immobilier dont les
critéres peuvent étre le nombre d'actifs immobiliers détenus
par la cible et l'étendue des process acquis, et en particulier
les services auxiliaires fournis par l'entité acquise. Si les actifs
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acquis ne constituent pas une entreprise, la transaction est
comptabilisée comme une acquisition d'actifs.

Les regroupements d'entreprises sont comptabilisés selon la
méthode de l'acquisition. L'acquisition est comptabilisée en
prenant en compte le total de la contrepartie transférée mesurée
a la juste valeur 3 la date d'acquisition ainsi que le montant de
toute participation ne donnant pas le contrdle dans l'entreprise
acquise. Pour chaque regroupement d'entreprises, l'acquéreur
doit évaluer toute participation ne donpant pas le controle
détenue dans lentreprise acquise, soit a la juste valeur, soit a
la part proportionnelle de la participation contrélante dans l'actif
net identifiable de l'entreprise acquise.

Les colts d'acquisition sont comptabilisés en charges.

Pour les sociétés comptabilisées par mise en équivalence, les
codits d'acquisition sont capitalisés dans la valeur des titres.

Conformément a la norme IFRS 3 Révisée, 3 la date d'acquisition,
les actifs identifiables, les passifs repris et les passifs éventuels
de l'entreprise acquise sont évalués individuellement a leur juste
valeur quelle que:soit leur destination. Les analyses et expertises
nécessaires a l'évaluation de ces éléments, peuvent intervenir
dans un délai de douze mois a compter de la date d'acquisition.

Dans un regroupement d'entreprises réalisé par étapes,
lacquéreur doit réévaluer la participation quiil détenait
précédemment dans l'entreprise acquise, a la juste valeur a la
date d'acquisition et comptabiliser |'éventuel profit ou perte en
résultat.

Toute contrepartie éventuelle devant étre transférée par
lacquéreur est comptabilisée a la juste valeur a la date
d'acquisition. Les variations ultérieures de juste valeur de
toute contrepartie éventuelle comptabilisée au passif seront
enregistrées en résultat.

Selon IFRS 3 Révisée, l'acquisition complémentaire de titres de
participation ne donnant pas le contréle est considéré comme
une transaction de capitaux propres, aucun écart d'acquisition
complémentaire n'étant alors constaté.

Par conséquent, lorsqu'il existe une promesse d'achat consentie
parUnibail-Rodamco aux actionnaires nedétenantpasle controéle,
les participations ne détenant pas le controle sont reclassées en
dettes pour la valeur actualisée du prix d'exercice, l'écart par
rapport a leur valeur nette comptable étant comptabilise en
capitaux propres part des propriétaires de la société-méere. La
variation ultérieure de la dette est comptabilisée de méme en
capitaux propres part des propriétaires de la société-mére. Le
résultat des participations ne donnant pas le contréle ainsi que
les dividendes distribués viennent s'imputer sur les capitaux
propres part des propriétaires de la société-mére.
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3.2. Description des principaux
partenariats controlés

Les partenariats significatifs contrélés sont présentés ci-dessous.

Viparis et Propexpo

Les sociétés Viparis sont détenues a parts égales par Unibail-
Rodamco SE et son partenaire, la Chambre de Commerce et
d'Industrie de Paris-lle-de-France (CCIR). Les activités pertinentes
sont, pour ces sociétés, la gestion des sites de Congrés &
Expositions. Le Directeur Général des sociétés Viparis est désigné
par Unibail-Rodamco SE. Il détient les pouvoirs exécutifs pour ces
sociétés dans le cadre de la gestion des activités pertinentes. Le
Président, qui n'a pas de rdle exécutif, est nommeé par le partenaire.
Il n'a pas de voix prépondérante. Chague partenaire a le méme
nombre d'administrateurs au sein du Conseil d/Administration.
En cas de partage des voix, les administrateurs désignés par le
Groupe ont une voix prépondérante.

Les autres organes de Gouvernance/Surveillance de la Société
(Assemblée Générale) ne possedent pas de droits de veto
remettant en cause le contréle.

Par conséquent. le Groupe considére quil détient le contrdle
exclusif sur les entités Viparis, et ces sociétés sont ainsi
consolidées par intégration globale.

Propexpo est une société civile immobiliere détenant une partie
des actifs de Viparis. Elle est détenue a parts égales par Unibail-
Rodamco SE et la CCIR.

Les activités pertinentes sont la location, l'équipernent, la
construction, la rénovation ainsi que la gestion courante, lentretien
et la maintenance de ces actifs.

La Société est dirigée par un gérant qui est une personne morale,
société du groupe Unibail-Rodamco. Il ne peut étre révoqué sans
agrément de ce dernier. Il est dirigé par un Président exécutif
désigné par le groupe Unibail-Rodamco, tandis que le Vice-
Président désigné par la CCIR est non-exécutif.

Les autres organes de Gouvernance/Surveillance de la Société
(Assemblée Générale) ne possédent pas de droits de veto
remettant en cause le controle.

Il existe un pacte d'actionnaires entre le Groupe et la CCIR qui régit
concomitamment les différentes sociétés qui composent le péle.
Propexpo étant gérée par le Groupe et Viparis contrélant la gestion
des sites, Propexpo est consolidée par intégration globale.

Unibail-Rodamco Germany GmbH

(anciennement mfi AG)

Jusqu'au 30 juin 2015, Unjbail-Rodamco détenait 91,15 %
d'Unibail-Rodamco Germany GmbH qui était consolidée par
intégration globale.

Depuis te 1% juillet 2015, Unibail-Rodamco Germany GmbH est
détenue par le Groupe a hauteur de 48 % et par Canada Pension
Plan Investment Board (CPPIB) a hauteur de 46,1 %.
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Les activités pertinentes sont la location, l'éguipement, la
construction, la rénovation ainsi que la gestion courante, l'entretien
et la maintenance de ces actifs.

Le Groupe nomme trois membres du Conseil de Surveillance
d'Unibail-Rodamco Germany GmbH et CPPIB en nomme deux.

Conformément a la gouvernance, le Groupe a le controle
d’'Unibail-Rodamco Germany GmbH qui reste donc consolidée par
intégration globale.

Centre commercial Parly 2

Unibail-Rodamco et Abu Dhabi Investment Authority (ADIA}
détiennent le centre commercial Parly 2 {région parisienne).

Les activités pertinentes sont la commercialisation, ['équipement,
ta construction et la rénovation, ainsi que la gestion courante,
'entretien et la maintenance du centre commercial Parly 2.

La Société est administrée par un gérant qui est une personne
morale {société par action simplifiée), nommeée pour une période
indéterminée, et disposant des pouvoirs pour la gestion des biens
et affaires de la Société et pour l'obtention des autorisations
nécessaires a son activité.

Ce gérant est une Société du Groupe Unibail-Rodamco.

Les autres organes de gouvernance et surveillance (comités de
direction, assemblée des associés) n'ont pas de droit de veto sur
les activités pertinentes de la Société qui puisse remettre en cause
ce controle.

De ce fait, le Groupe a le controle sur cet actif qui est donc consolidé
par intégration globale.

Centre commercial et parking Forum des Halles

Le centre commercial et le parking Forum des Halles situés a
Paris sont détenus a hauteur de 65 % par le Groupe et 35 % par
AXA, société d'assurance.

Le gérant est une société du Groupe qui est nommé sans limitation
de durée. Il détient de larges pouvoirs pour administrer la Société
et obtenir les autorisations nécessaires pour ses activités. Il ne
peut étre révoqué sans l'accord du Groupe.

Ainsi, ces actifs sont consolidés par intégration globale.

Centre commercial Les 4 Temps

Le centre commercial Les 4 Temps (région parisienne) est
détenu a 53.3 % par le Groupe et a 46,7 % par deux compagnies
d'assurance.

Le gérant est une société du Groupe qui est nommé sans limitation
de durée. Il détient de larges pouvoirs pour administrer la Société
et obtenir les autorisations nécessaires pour ses activités. Il ne
peut étre révoqué sans l'accord du Groupe.

Ainsi, cet actif est consolidé par intégration globale.
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3.3. Acquisitions et cessions de sociétés
en 2015

Pour tous les regroupements d'entreprises décrits ci-dessous, les
valeurs reconnues dans [ Etat de situation financiére consolidée au
31 décembre 2015 sont fondées sur des estimations disponibles
3 cette date. | est possible que des ajustements puissent
étre comptabilisés dans un délai de 12 mois suivant la date
d'acquisition, en accord avec les principes et normes IFRS.

3.3.1. Unibail-Rodamco Germany GmbH
(anciennement mfi AG)

Le Groupe a cédé le 1% juillet 2015 une participation de 46,1 %
dans Unibail-Rodamco Germany GmbH & Canada Pension Plan
investment Board Europe S.a rl, une filiale a 100 % de CPP
Investment Board (CPPIB).

CPPIB a payé 394 millions d'euros au Groupe pour cette prise de
participation.

La société reste consolidée par intégration globale. S'agissant
d'une transaction réalisée avec les participations ne donnant pas
le contrdle, limpact positif de 56,8 millions d'euros nets des frais a
été reconnu dans les capitaux propres.
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3.3.2. Ruhr Park

Suite & l'acquisition d'une participation complémentaire de 15 % et
au changement de contréle, Ruhr Park (Bochum) est consolidé par
intégration globale par le Groupe depuis le 24 juillet 2015.

Cette acquisition a été traitée comme un regroupement d'entre-
prises par étapes.

Limpact de la mise & juste valeur 3 la date d'acquisition de (3
quote-part de capitaux propres détenue par le Groupe dans Ruhr
Park immédiatement avant l'acquisition s'éleve a 24,5 millions
d'euros et a été reconnu sur la ligne « Solde net des ajustements
de valeurs » de UEtat du résultat global.

Les montants en juste valeur par catégorie d'actifs et de passifs de Ruhr Park constatés 4 la date d'acquisition sont présentés ci-dessous :

fen millions d euras)

Juste valeur 3ladate
d'acquisition

Immeubles de placement

208

97.1

136

Quote-partacquise

Ecart d'acquisition

Le montant de contrepartie de 2655 millions d'euros pour
lacquisition des titres se ventile en 61,5 millions d'euros
d'acquisition des 15 % complémentaires et 204,0 millions d'euros
de valeur de titres préalablement détenus.

A la date d'acquisition, l'emprunt externe de 201,7 millions d'euros
a été remboursé et un financement par compte courant entre les
partenaires a été mis en place.

Depuis la date d'acquisition et la prise de contréle correspondante,
Ruhr Park a contribué en consolidation globale a hauteur de
10,3 millions d'euros aux revenus locatifs et 6,7 mitlions d'euros
au résultat récurrent du Groupe.

Si l'acquisition avait eu lieu en début d'année, la contribution a
100 % de Ruhr Park, en consolidation globale aurait été :

® revenus locatifs : 23,7 millions d'euros ;

u résultat récurrent : 16,0 millions d'euros.

Lécart d'acquisition de 14,2 millions d'euros est justifié par
l'optimisation fiscale potentielle sur l'actif.

3.3.3. Résultat des cessions de sociétés

En 2015, le Groupe a cédé des sociétés consolidées par intégration
globale en Suéde, en France et en Allemagne. Le prix de cession
net total s'est établi a 114,4 millions d'euros générant un résultat
net positif de 13,7 millions d'euros.

Arkady Pankrac (Prague) et Comexposium, comptabilisés par
mise en équivalence, ont été cédés durant la période. Le résultat
de cession des titres de participation de sociétés comptabilisées
par mise en équivalence s'est élevé 69,6 millions d'euros.
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3.3.4. Acquisitions et cessions de titres consolidés/(non)-consolidés
(Tableau des flux de trésorerie consolidés)

Acquisitions de titres consolidés

fen miflions ¢ 2uros} 5 2014
Prixdaccuisition destitres™ S P 110.0) 711,00
Trésorerie et comptes courants 2 (116,5) (180,0)

ACQUISITIONS DE TITRES CONSOLIDES (226,5) (891,1)

(1} En 2015, ce montant concerne essentiellement I'acquisitron d'une participation complémentaire dans Unibail-Rodamco Germany GmbH pour un montant de
22.7 millions d'euros et de 15 % dans le centre commercial Ruhr Park (Bochum) pour 61,5 millions d'euros.
{2) En 2015, correspond principalement au financement par compte courant dans le centre commercial Ruhr Park (Bochum).

Cessions de titres de filiales consolidées

{en mitlions d curos} 2014
_Prix net de cession des titres @ ; 24 — 1232 7710
Trésorerie et comptes courants 43,4 4944

CESSIONS DE TITRES DE FILIALES CONSOLIDEES 166,6 12714

(1) En 2015, comprend principalement la cession de parts de société dans le centre commercial Nova Lund (Lund).

Cessions d’entités associées et/ou sociétés non consolidées

{en mullions d'euros) -:i H 2014
Prix net de cession des titres o . s Lons S AN .
Apport en comptes courants 160,1 -

ENTITES ASSOCIEES ET/0U SOCIETES NON CONSOLIDEES

(1) En 2015, correspond essentiellement & la cession de [a participation de 75 % détenue par Unibail-Rodamco dans Arkady Pankrac (Prague} et 4 la cession de la
participation de 50 % dans Comexposium en France.

3.3.5. Cessions de titres de filiales consolidés ne conduisant pas a une perte de contréle
(Tableau des flux de trésorerie consolidés)

{en multions d'euros} 2014

Prix net de cession des titres 4089 -

Apport en comptes courants 2819 -
CESSIDNS DE TITRES DE FILIALES CONSOLIDES NE CONDUISANT PAS A UNE PERTE DE CONTROLE 4690.8 -

(1) En 2015, correspond principalement a la cession d'une participation de 46,1 % dans Unibail-Rodamco Germany GmbH & Canada Pension Plan Investment Board
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3.3.6. Résumé des acquisitions et cessions en 2014

CentrO

Le 14 mai 2014, Unibail-Rodamco a acquis une participation
indirecte dans CentrO, un centre commercial leader situé a
Oberhausen {Allemagne).

Lacquisition a été traitée comme un regroupement d'entreprises.
A la date de signature de mai 2014, un montant de 471 millions
d'euros a été payé et un différé de paiement comptabilisé pour sa
valeur actuelle.

Lanalyse de lallocation du prix d'acquisition a conduit a la
comptabilisation d'un écart d'acquisition positif de 90,5 millions
d'euros.

Les sociétés acquises sont controlées conjointernent par Unibail-
Rodamco et CPPIB et sont comptabilisées par mise en équivalence.

Unibail-Rodamco Germany GmbH

Le 25 juillet 2014, Unibail-Rodamco a augmenté sa participation
dans Unibail-Rodamco Germany GmbH a 91,15 %, suite a
l'exercice par PWREF de son option de vente, pour un montant
total de 317,0 millions d'euros.

Conformément & la gouvernance en place, Unibail-Rodamco
Germany GmbH est consolidée par intégration globale depuis
cette date.

Cette acquisition a été traitée comme un regroupement
d'entreprises par étapes en appliquant la méthode du goodwill
complet.

A la date d'acquisition, limpact de la mise a juste valeur de la
quote-partde capitaux propres détenue par le Groupe dans Unibail-
Rodamco Germany GmbH immédiatement avant {'acquisition
s'éléve a 26,1 millions d'euros et a été reconnu sur la ligne « Solde
net des ajustements de valeurs » de IEtat du résultat global.

Notes annexes aux états financiers consolidés

Le montant de contrepartie de 710,0 millions d'euros pour
lacquisition des titres se ventile en 317,0 millions d'euros
d'acquisition des 44,66 % complémentaires, 330.1 millions d'euros
de valeur de titres préalablement détenus et 62,9 millions d'euros
de réévaluation des participations ne donnant pas le contréle.

Lécart d'acquisition de 253,2 millions d'euros est justifié par la
valeur de l'activité des prestations de services (fee business) et par
la capacité de générer et développer en Allemagne de nouveaux
projets et de nouvelles activités.

En 2015, 'écart d'acquisition a été ajusté de - 10,7 millions d'euros
suite & la revue des valeurs de Unibail-Rodamco Germany GmbH
précédemment reconnues a la date d'acquisition.

3.4. Titres de participation ne donnant
pas le contréle et dettes relatives

3.4.1. Engagements d’achat de titres
de participation ne donnant pas le contréle

Unibail-Rodamcos'estengagéaracheterlestitresdela participation
ne donnant pas le contréle du projet en développement Polygone
Riviera & Cagnes-sur-Mer et d'Unibail-Rodamco Germany GmbH.

Ces engagements sont comptabilisés en dettes a la valeur actuelle
du prix d'exercice.

3.4.2. Résultat net des participations ne donnant
pas le controéle

Pour 2015, ce poste est principalement composé des intéréts des
actionnaires ne détenant pas le controle dans :

= plusieurs centres commerciaux en France {1528 millions
d'euros, principalement Les Quatre Temps pour 102,2 millions
d'euros et le Forum des Halles pour 45,3 millions d'euros) ;

= |gs entités du p6le Congrés & Expositions (83,7 millions d'euros) ;
® et plusieurs centres commerciaux en Espagne et en Allemagne.
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Note 4 - Résultat net récurrent et informations sectorielles

4.1. Principes comptables

Linformation sectorielle est présentée selon les activités et les
zones géographiques du Groupe et déterminée en fonction de
'organisation du Groupe et de la structure de reporting interne,
conformément a IFRS 8.

La part des sociétés liées est également présentée selon les
activités et les zones géographigues du Groupe.

Par activité

Le Groupe présente son résultat par secteur d'activité : Centres
Commerciaux, Bureaux, Congrés & Expositions et Prestations de
Services.

Le pdle Congrés & Expositions regroupe l'activité de gestion des
sites d'expositions (Viparis), dhétels (Pullman-Montparnasse et
CNIT-Hilton en location gérance, et Novotel Confluence a Lyon,
sous contrat de gestion} ainsi que lactivité d'organisation de
salons (Comexposium), cette derniére étant comptabilisée par
mise en équivalence jusqu'a sa date de cession le 31 juillet 2015.

Par zone géographique

Les segments géographiques ont été déterminés selon la
définition de la région donnée par le Groupe. Une région est définie
comme une zone avec plus d'1 milliard d’euros d'investissement
immobilier, une organisation locale comprenant : la fonction
« propriétaire » (sélection et gestion des actifs immobiliers, y
compris les projets en développement), la gestion des Centres
Commerciaux, la fonction finance et un reporting régional
consolidé.

La création dune zone géographigue spécifique pour
'Allemagne " en 2015 résulte des investissements significatifs
réalisés par le Groupe dans cette région depuis 2012.

L'Allemagne qui faisait auparavant partie de la région Europe
centrale est dorénavant présentée comme une région séparée,
et 1a gestion de la Slovaquie a été transférée de [Autriche a la
région Europe centrale. Les chiffres de 2014 ont été retraites en
conséquence.

Sont considérées comme des régions selon ces critéres
spécifiques opérationnels et stratégiques:
= a France, regroupant la France et la Belgique ;

8 [Furope centrale regroupant la République tchéque, la
Pologne, la Hongrie et la Slovaquie ;

= [Espagne ;

= les Pays nordiques regroupant la Suéde, le Danemark et la
Finlande ;

= [Autriche ;
s [Allemagne;
m les Pays-Bas.

4.2. Définition du Résultat Net Récurrent

Le compte de résultat par activité est divisé en activités
récurrentes et non récurrentes. Le résultat non récurrent avant
imp6t se compose des variations de valeur sur les immeubles
de placement, dettes et dérivés, des frais d'annulation des
instruments dérivés sur lintégralité de la période annulée dés
lors que la maturité de linstrument est au-dela de l'exercice,
des primes de rachat de dette, des gains et pertes de change
sur réévaluation des éléments bilantiels, du résultat net des
cessions et des dépréciations des écarts d'acquisition positifs
ou comptabilisations d'écarts d'acquisition négatifs, ainsi que
des dépenses directement imputables a un regroupement
d'entreprises, et autres éléments non récurrents.

Limp6t sur les sociétés est ventilé en récurrent et non récurrent.

L'imp6t récurrent résulte :

w des impéts sur les bénéfices a payer, dans la mesure ol
ceux-ci portent sur des résultats récurrents, aprés déduction
des déficits fiscaux ;

® de plus ou moins les variations dimpéts différés actifs
reconnus sur des déficits générés par des résultats récurrents
(a Fexception de ceux occasionnés par un changement de taux
d'imposition et/ou ceux occasionnés par lutilisation de ces
impéts différés actifs sur profits non récurrents) ;

= de plus ou mains les variations des « Autres impots différés
actifs »,qui ne portent pas sur des déficits fiscaux et des «Autres
impdts différés passifs » portant sur du résultat récurrent (3
I'exception de ceux occasionnés par un changement de taux
d'imposition et/ou ceux occasionnés par l'utilisation de ces
impots différés actif sur profits non récurrents).

La contribution de 3 % sur les dividendes payée par les entités
francaises du Groupe est classée en résultat non récurrent. Cette
contribution est due sur le montant de la distribution versée
en numéraire au-dela de l'obligation de distribution au titre du
régime fiscal SIIC.

(1) Alexception de l'actif Ring-Center (Berlin) qui continue d'étre inclus dans la région Europe centrale
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4.3. Compte de résultat consolidé par activiteé

Activités Activités non Activités Activités non
fen millions d euros! T I IR T T GO TVl récurrentes récurrentes”  Resultat
CENTRES COMMERCIAUX
“Revenus locatlfs e 6064 - 6064 6969 - 6%9
Charges nettesdexplo:lahon - _ (57,3 - (§73) (68} - (68,1
Loyersnets o s - s w8 - e
FRANCE  Partdessocietésliées S g 00 29) B BB
Gains/pertes surcessions dimmeubles SN o . W 463 463
_Gains/pertes sur valeur des immeubles de placement - 307.7 3077 2 e ani 5043 504,3
I!ésullattentresCnmmerciauuFrancs 558,1 3Né B49.8 6417 5568 1198,5
“Revenus localifs _ o - )
Cnargesnettesdexplmlatlun ____________ _ (5,4) - (5,4) 39 = 3.
Lnyersnetsl ) il 148,2 - 148,2 141,0 o = 41,0
EUROPE  partdes sociétés liées. . 36,0 1023 1383 365 (38) 327
CENTRALE  “Gainsipartessurcessionsdimmeubles 7 DT80 0asy) o8y, © - A o)
_Gamsfpertessurvai&urdemm_ = _2669 3 1‘?51“ 1951
Résuitat Centres Commerciaux 184,2 3929 5771 177.4 191.3 3687
Revenuslocatifs I T T - T
Charges nettes d'exploitation (16,5) - 16.5) {198 - (19.8)
Lopersnets R ™ - wis wse - uss
ESPAGNE  Partdessociétésiiées P 5.7~ J 2y aoe 1 T— 0o 04
Ga:ns!pertessurcessnonsdtq;_m_e_s_:__t_:lg'_; ................................ oo R (3 0EE H3.0) A e R i RN 4t
Gains/pertes survaleur des mmeublesdeplacement - 3885 3855 - 1923 1923
Résultat Centres C ciaux Espag 148,6 380.4 529.0 1471 195,7 3428
Revenuslocatifs 1264 - ek met - e
Chargesnettes diexploitation el 204 - 04 090 - 090)
PAYS Loysrsnets ... SR 196 iy 0 T, LA, ..
NORDIQUES _Gams!pertessurcesslonsdzmmeubles IIIIIIII = -2l ey
Gains/pertes sur valeur des immeubles deplacement - 350 3540
Résuiltat Centres Commerciaux Pays nordiques 1061 356,2 462,3
RevepUSlocsite ..., it (Y T SER SO 7 L
Crargesretes doiataion GE S
AUTRICHE Loversmets ; 15! e )
Gains/pertes sur uaieur des lmmeubles de placement - 138.7 138.7
Résultat Centres Commerciaux Autriche'? 138,7 230,8
Revenuslocatifs = 732
- te)
Loversmets o em - e
ALLEMAGNE Partdessociéteslieess e L B2 amsiBn
Gains/pertes sur cessions d'immeubles - 3 a
Gains/pertes sur valeur des immeubles de placement ) - 384 B4
Résultat Centres Commerciaux Allemagne 100,0 124,2 224,2
Revenuslocatifs AT Y
Chargesnettesdexploitation 2 - b2
Loyersnets o -t
FAVSBAS Galnsfpertessurcessmnsdirp_meubles e e LT .
.Gams!pertes sur valeur desmmeubles de placemerlt ) - 7.1;_ T4 o
Résultat Centres Commerciaux Pays-Bas . 67,0 7.9 749

TOTAL RESULTAT CENTRES COMMERCIAUX } 1711,9 29680 12748 1195.2

1] Les activités non récurrentes comprennent les variations de valeur, les cessions, la mise a juste valeur et les frais d'annulation des instruments financiers, les primes
sur rachat de dette, la dépréciation d ‘écart d'acquisition ou la comptabilisation d'écart d'acquisition négatif. ainsi que les dépenses directement imputables a un
regroupement d'entreprises, et d'autres éléments non récurrents

{2) LAllemagne qui faisait auparavant partie de la région Europe cenlrale est dorénavant presentée comme une région séparee et la gestion de {a Slovaquie a été
transféree de | Autriche & la région Europe centrale Les chiffres de 2014 ont &té retraités en consequence
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(B i i 2075 A ol 2014

Activités Activités non Activites Activités non
fen mulbans o 2urns T g I T A G L T (E18 récurrentas récurrentes” Résultat
BUREAUX
Revenus locatifs 1567 - 156,7 154.6 - 1544
Charges nettes d’ expin:tauon . - (5,3) - !5.3} 62 - (6.2)
Loyersnets 1514 - 1514 B4 - Bk
FRANCE Gamsrpertes sur cessnonsd immeubles - Al I 44 ] . {0.3) IHIU.IBJ .
BGains/pertes sur vaieur des;mmeuhlas de placement . - 2.7 2217 — 54,5 - 54,5
‘Résultat Bureaux France 151.4 2261 3775 1484 542 2027
Revenus locatifs 227 - 22,7 288 - 288
Charges nettes d' exp{mlalmn . o . (3.7 . - @7 WM.S} - (4.B)
AUTRES  Loversnets . _ 19,0 - 190 260 - 240
PAYS Gains/pertes surcessmnsdlmmeubles 7 = - -3 1.3
Ga:ns!pertessurvaleurdes:mmeub{esde ptacement_ i 16.8 16,8 = (5.0} ) (5,00
Résultat Bureaux Autres pays 19.0 16,8 35.3 24,0 I 3.7) 20,3
TOTAL RESULTAT BUREAUX
CONGRES & EXPOSITIONS
Revenuslocatifs i 188.0 T 880 1804 .
Charges nettes d expimtatlon _______________________ ) (96,8) - (96.8)  (954)
Loyersnets D -2 es0
Part des sociétés lides R O o)
FRANCE Résultat opérationnel sursiles - '51.& i -
Résultatopérationnelhdtels 142 S
.Resullal opérationnel organisateur de salens _. ﬂ,lfl _ ._ I 436 5L

Gains/pertes sur valeur et cessions

et amortissements (11.1) B5,1 739 (10,6} 1529 142,46
TOTAL RESULTAT CONGRES & EXPOSITIONS 5 1289  283,0 3t
Resultaropiiatignngl svleds drastations PSRRI ... ) AL i B, AL
e it g L
TOTAL DU RESULTAT OPERATIONNEL ET AUTRES PRODUITS 1614,0 20813 346954 1639.7 J 30624
Frais généraux - _ _ (1061} (16 107.7) 893 49 (942
“Fra:sde“ﬁ“eve!oppemenl o . 45) - (4,5) R 50 09

Résultal financier o (299.5) (362.1)  (661,8) (338.5) (4469) (785.3)
Impot sur les sociétés (24,8 (263.5) (288,3) (3.2) (176,8)  (180,0)

RESULTAT NET 1179.1 1454,2 26333 12047 799.1 20038
Participations ne donnant pas le controle 148,7 150,6 2993 1387 196.6 3333
RESULTAT NET PART DES PROPRIETAIRES DE LA SOCIETE-MERE 10304 1303.6 23340 1 048.1 6024 16705

Nombre moyen d'actions et d'ORA 98 496 508 97826119

RESULTAT NET RECURRENT PAR ACTION (3]

PROGRESSION DU RESULTAT NET RECURRENT PAR ACTION

(1) Les activités non récurrentes comprennent les variations de valeur, les cessions, |a mise & juste valeur et les frais d annulation des instrurnents financiers, les primes
sur rachal de dette, la dépréciation d'écart d'acquisition ou la complabilisation d'écart d acquisition négatif. ainsi que les dépenses direclement impulables a un
regroupement d'entreprises, el d autres éléments non récurrents.
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4.3.1. Revenus locatifs

Principes comptables de reconnaissance du chiffre
d'affaires

Traitement comptable des loyers d'immeubles de
placement

Les immobilisations données en location dans le cadre
d'opérations de location simple sont présentées a l'actif de 'Etat
de situation financiére en immeubles de placement. Les revenus
locatifs sont enregistrés de maniére linéaire sur la durée ferme
du bail.

Dans le cas dun Immeuble de Placement en cours de
Construction (IPUC), le revenu locatif est reconnu dés la livraison
de chague coque aux locataires.

Detail des revenus locatifs par activité

(en millians d suros. hors taxe!

Notes annexes aux états financiers consolidés

Loyers et droits dentrée

Les revenus locatifs se composent des loyers et produits
assimilables (ex. : indemnités d'occupation, droits d'entrée,
recettes des parkings) facturés pour les Centres Commerciaux
et les immeubles de Bureaux au cours de la période.

Conformément a la norme IAS 17 et & SIC 15, les franchises de
loyers, les paliers et les droits d'entrée sont etalés sur la durée
ferme du bail.

Les honoraires de gestion immobiliére facturés aux locataires
sont comptabilisés en revenus locatifs.

Pour le pole Congrés & Expositions, est comptabiliseé en revenus
locatifs le chiffre d'affaires genére par la location des espaces et
par la fourniture de prestations associées obligatoires.

Les charges refacturées aux locataires ne sont pas intégrees
dans les revenus locatifs, mais sont présentées en moins des
charges locatives.

CENTRES COMMERCIAUX

Pays-Bas
BUREAUX
France L
Autres pays
CONGRES & EXPOSITIONS ET HOTELS
TOTAL

1299.5
806,4
153,6

..... 164.0

1264
997
2

762
179.4
156,7
227

206,1

1685.0

(1) LAllemagne gui faisait auparavan! partie de la région Europe centrale est dorénavant présentée comme une région séparée el 1a geslion de la Slovaquie a ele
transféree de [ Autriche a la région Europe centrale. Les chiffres de 2014 ont élé relraités en conséquence

Revenus minimaux garantis dans le cadre des contrats de location simple

Au 31 décembre 2015, les loyers futurs minimaux a recevoir jusqu'a la prochaine date de résiliation possible au titre des contrats de location

simple se repartissent comme suit ;

Loyers futurs minimaux par annéea (zn milions d ewrcs

Année Centres Commerciaux Bureaux Total

2006 11463 1796 13259
2007 P < e 163.) il 10959

B L L LS s 4945 1814 8458
2019 . 4850 1.2 596,2

2020 ............................................... S350 B o
BT e 2320 . 807 3127

202 177,2 691 2463

2023 1323 SID s 196.6

202& .......................................................... 1085 " gy e

B e —————————————— A 697 . 66.7 1363

004 519 19.8 717

Au-dela 3.2 1T 329

TOTAL 44004 10554 5 455.8
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4.3.2. Charges nettes d’exploitation

Les charges nettes d'exploitation se composent des charges du
foncier, des charges locatives non récupérées et des charges sur
immeubles.

Charges du foncier

Baux a construction

Sur la base de ['analyse des contrats existants, et des normes
IAS 17 et |AS 40, un bail & construction peut &tre qualifié
soit de contrat de location simpte, soit de contrat de location
financement, la position retenue étant déterminée contrat par
contrat en fonction des risques et avantages transférés au
Groupe.

Pour les contrats de location simple, les redevances payées
apparaissent en charges au compte de résultat. Les redevances
payées a lorigine du contrat sont classées en charges
constatées d'avance et étalées sur la durée du contrat.

Pour les contrats de location financiere, les flux futurs sont
actualisés. Un actif est reconnu en contrepartie d'une dette
financiére de méme montant.

Les immeubles construits sur des terrains pris a bail sont
comptabilisés selon les principes comptables décrits en note 5.

Les charges du foncier correspondent aux redevances variables
versées (ou amortissement des versements initiaux) lorsque le
terrain fait U'objet d'un bail a construction ou d'une concession.
Cela s'applique principalement aux gestionnaires du site de
Congrés & Expositions francais du Bourget (région parisienne) et
a quelques centres commerciaux, notamment en France et en
Autriche.

Charges locatives non récupérées

Ces charges figurent nettes des refacturations aux locataires et
correspondent essentiellement aux charges sur locaux vacants.
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Charges sur immeubles

Elles se composent des charges locatives qui incombent au
propriétaire, des charges liées aux travaux, des frais de contentieux,
des charges sur créances douteuses ainsi que des frais liés a la
gestion immobiliere et les charges afférentes aux gestions des
sites du pole Congreés & Expositions.

4.3.3. Résultat opérationnel sur sites et autres
prestations

Le résultat opérationnel sur sites de Congrés & Expositions et
autres prestations compose le résultat des autres activités.

Les revenus des autres activités regroupent:

® |es honoraires de gestion et de services immobiliers fournis
aux secteurs Bureaux et Centres Commerciaux, facturés par les
sociétés prestataires de services, dans le cadre de la gestion
immobiliere pour le compte de propriétaires hors Groupe
Unibail-Rodamco SE ;

® les honoraires facturés pour la commercialisation ou pour
la maitrise d'ouvrage déléguée et le conseil en réalisation
promotion. Ces honoraires sont immobilisés en consolidation
dans les sociétés propriétaires. La marge interne réalisée sur
ces opérations de commercialisation et de construction ou de
rénovation est éiminée ;

® |es revenus des prestations de services percus par les sociétés
du pole Congrés & Expositions.

Les autres dépenses comprennent les charges liées a l'activité
de prestations de services, leurs frais généraux ainsi que les
dotations aux amortissements de leurs immobilisations.

(enmullions d euros! 2014

_RESULTAT DES AUTRES ACTIVITES 73.7 729
403 392
334 337

4.3.4. Frais généraux

lls se composent, pour le Groupe, des frais de personnel, frais
de siége, des frais de fonctionnement et des dépenses relatives
aux projets en développement non capitalisés ainsi que des
amortissements et loyers relatifs aux siéges d'Unibail-Redamco SE
a Paris et Schiphol.
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4.4, Autres informations sectorielles

4.4.1. Réconciliation entre le résultat sectoriel par activité
et Pétat du résultat global consolidé (présentation normée 1FRS)

Pour 2015
Quote-part
Résultat derésullat
des Dépréciation des sociélés
Fralsde cessions d'écart Résultat de mises en
fonctionnemant, d'actifs Solde  d'acquisition/ des équivalence Résultat
cofits  Résultat elde netdes Ecart Résultat sociéles  elintéréts dessociétés
Loyers d'acquisition desautres partsde ajustements d'acquisition JTIEHGELT misesen sur nan
{an millions o euros) nets elcodtsliés  activites sociélés  devaleurs negatif (58 équivalence créances consolidees
CENTRES COMMERCIAUX
France ; s91 e 69 077 ; 8837 B 8678
Europe centrale . lesz I 2669 . §51 237 1383 - 5771
Espagne LM - BO s - 500 SO L I
Poysnondiques 0l e 22 3540 : 4623 I . 4623
Aatriche LN B e T 187 T 08 : R 205
Alemagre e SR L Bb 1086 i 1156 . 2242
Pay5~a_as 67,0 : - 05 T4 - 749 - - - Thg
TOTAL CENTRES
COMMERCIAUX e R LS i A VAT S T MY T A - 29680
BUREAUX
_Fr_a_n':el R S ]5!.-1 T S b4 7 ’ el 373 I ' o 3?".','5
Autres 190 - - - 168 - 35.8 - . - 358
TOTAL BUREAUX 1704 = - b4 2385 - 6133 - - = 4133
C.RE.™
France s o M08 W 86D 2 2308 DA, . S &3
TOALCRE WS4 - 403 11 64D - mos 489 63 - w30
NON AFFECTABLE
TOTAL NON AFFECTABLE - (112,2} 33.4 ™ (2,4) = {81,2) - = = {81.2)

TOTAL 2015 (112.2)

{1} Achvité Congrés et Expasifions.

UNIBAIL-RODAMCO - Rapport Financier 2015 | 173



l‘. COMPTES CONSOLIDES AU 31 DECEMBRE 2015

Notes annexes aux états financiers consolidés

Pour 2014
Quote-part
de résultat
Dépréciation des sociétés
Frais de Reésultatdes d'écart Resultatde misesen
fonctionne- cessions Solde d'acquisition/ cessiond equival Résullal
ment, colts Resultal daclifset netdes Ecart Résultat socidtés  etintéréts dessociélés
Loyers dacquisition desautres deparisde ajusiements d'acquisition JEEICRLE misesen sur non
leamiflions d guras) nets  etcolts liés activités sociétés  devaleurs négatif LEW equivalence créances consolidées
CENTRES COMMERCIAUX
e R T . b2 - ms
Furopecentrale” V0 SNV T . WS ) S 7
(2 N i 66 W23 - M- 04 S %8
FPaysnordiques 9T D O 07 g Sssaaminsis . am
o o R . SR i R, . V. L I T o ol
Memagne" W& - - 08 18 - | LW
Pays-Bas 121 - - 22 127 - B7.1 - - - 871
TOTAL CENTRES
COMMERCIAUX 11924 - - 53.4 11128 1.3 23899 - 1001 - 24700
BUREAUX
Frace T DR ..ot SR,
Auirl_as ! B 4,0 - - 13 _i__S.EIi - 203 - = - 203
TOTAL BUREAUX 172.4 - - 1.0 9.6 - 2230 - e 2 - 2230
C.&EY
T —— L e E o « MR AT : L SR— = B 035;
TIJTnLC.lE. 1003 - 39_.2 : - 1529 P o 2924 = s 3 3038
NON AFFECTABLE
TOTALNONAFFECTABLE - (93.3) 338 283 () - (323 - kT @1

TOTAL 2014

{1} LAllemagne gui faisait auparavant partie de la région Europe centrale est dorénavant présentée comme une région séparee el la gestion de la Slovaquie a élé transférée de [Autriche a la region
Europe centrale. Les chiffres de 2014 ont été retraités en conséquence
(2) Actwité Congres & Expositions.
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4.4.2. Eléments de I’Etat de situation financiére par activité

Pour 2015
Titres el
inveslisse- Immeubles au
. ments dans les titres détenus Total Passif

Immeublesde Ecarts  sociélés mises Autres actifs envuedela Autres actifs hors capitaux
{en millons d egros) placement d'acquisition  enéquivalence non courants vente [LIENE  Total Actif propres
CENTRES COMMERCIAUX
France . 129047 LA o8 B 36 2957 13380.3 6836
Europe centrale s me 6805 19 - e 38972 Wb
Espage 3014 S w6 o’ - 158 3079 3154
Pays nordiques a3 9 : B - w8 3320 5490
i e e i o = S S
Allemagne _ ~ iB$Bs 2867 6639 ns - 68 29076 1812
Pays-Bas 14322 - g 03 - 338 14663 329
TOTAL CENTRES COMMERCIAUX 27591 k95 15319 627 36 5101 301928 25971
BUREAUX
France ; o B PABB. ) 3 38900 1493
e ST o q o -
TOTAL BUREAUX - 04 1817 %52 12 42165 1561
C.&E."
France 24548 380 37 26337 : 106, 28660 2089
TOTALC.BE. = 24569 380 a7 2633 - 1061 28660 2089
NON AFFECTABLE
TOTAL NON AFFECTABLE = 103 - 367.8 4 z 456,5 B34,5 15 909,0

TOTAL 2015 33710,0 12069 38109.8 188712

(1) Activité Cangrés & Expositions, hétels inclus.

2] Correspond principalement & ['immeuble d'exploitalion du siége social du Groupe
{3 Correspondent essentieliernent aux aulres aclifs incorporels et corporels,

{4) Correspondent principalement aux dérives.

(5] Correspond principalement 2 la résorerie et aux éguivalents de trésorerie,
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Pour 2014
Titres et
inveslissements
. dans les sociétes Immeubles ou Total Passif
Immeubles de Ecarts misesen Aulresaclifsnon litres déltenusen Autres actifs hors capitaux
lenmitions o euros! placement d'acquisilion équivalence courants vuedelavents courants Total Actif propres
CENTRES COMMERCIAUX
129152 6562
35968 4579
26689 ; 2973
LA
19470 2076
21997 448
Pays-Bas ) N 13623 324
‘TOTAL CENTRES COMMERCIAUX 2 3642 4930 14806 1283 6141 5244 27584,7 21640
BUREAUX
France 32874 - 154,0% ) - ?5.5 35489 787
A;;:r"es .................... i 2“.5 h g o o o
TOTAL BUREAUX 35839 = 0.4 156,0 - 97,9 38362 958
C.&E.™
France : 23256 380 1950 2591 '_‘“ S 138 29495 2182
TOTALCAE 23256 380 195.0 LTI 1318 29495 2182
NON AFFECTABLE
TOTAL NON AFFECTABLE - 10,3 - 2755® - 14,0 11998 16 158,%

TOTAL 2014

302536
a1

=

Europe centrale Les chiffres de 2014 ont été retraités en conséguen e
{2) Activité Congres & Exposttions, hétels inclus
{3) Correspond principalement a [ immeuble d'exploitation du siége social du Groupe
{4} Correspondent essentiellement aux aulres aclifs incorporels et corporels.
(5) Correspondent principalement aux dérivés.
{6) Correspond principalement 3 la trésorerie et aux équivalents de trésorerie
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Notes annexes aux états financiers consolidés

2014
estissements Investissements t i t I nents
immeubles de surimmeubles surimmeubles de surimmeubles
mentalajuste de placementau Total placement alajuste de placement au Total
fen miflions d'euros) valeur colit'® investissements valeur codt™ investissements
CENTRES COMMERCIAUX
4664 66,2 532,46 1371 498,3
338 49,6 83,4 20,4 42,3
B gn 498 8.1 58,0 6,2 84,2
_Pays nordigues 2250 - 2250 183,3 244,1
_'Autriche @ 338 - 33,8 - 13,9
B nagn 76,4 8.4 84,8 1.3 64,6
TOTAL CENTRES
esie bl 7692 132.3 11015 . 715,8 1964:2
BUREAUX
France 64,0 84.1 148,1 26l 1515
" 10,8 - 10,8 - - 6.6
TO 74,8 84,1 158,92 261 ) e 5!_.1
C.&E. @
Ff‘ran‘ce 699 1.8 77 3_0’9.3 B 0.3 309.6
ToTANCHalE e e Lk L0339
NON AFFECTABLE
TOTA!. NON AFFECTABLE = 15,6 15,6 o 23.8 23,8
2015 1113.9 YRKN:] 1347.7 11571 398.6 1555,7

(1) Avant transfert entre catégories d immeuble de placement

(2) LAllemagne qui faisait auparavant partie de la région Europe centrale est dorénavant presentée comme une region séparée et la gestion de la Slovaquie a été
transférée de lAutri he & la région Europe centrale Les chiffres de 2014 ont éte retraités en consequence

{3} Activité Congrés & Expositions.

Note 5 - Immeubles de placement, actifs corporels et incorporels, écart d’acquisition

5.1. Immeubles de placement

5.1.1. Principes comptables

Immeubles de placement (IAS 40 & IFRS 13)

En application de la méthode préférentielle proposée par ['IAS 40,
les immeubles de placement sont valorisés a leur valeur de
marché.

Selon IFRS 13, la juste valeur est définie comme le prix qui
serait recu pour la vente d'un actif ou payé pour le transfert d'un
passif lors d'une transaction normale entre des intervenants du
marché 3 la date d'évaluation (valeur de sortie).

Les améliorations ou modifications futures prévues sur l'actif
(ex. : rénovation/extension} doivent &tre prises en compte dans
'expertise afin de refléter son utilisation optimale.

Unibail-Rodamco respecte les régles d'évaluation a la juste valeur
édictées par la norme IFRS 13 ainsi que l'exposé de principes

sur IFRS 13 établi par 'EPRA, lorganisme représentatif des
sociétés immobiliéres cotées en Europe.

Les couts d'acquisition liés a lacquisition d'un actif sont
capitalisés dans la valeur de limmeuble de placement.

Les dépenses capitalisées incluent le colt des travaux, les
indemnités d'éviction, les frais financiers capitalisés, les frais de
commercialisation et d'autres colts internes dans le cadre de
développement de projets.

Les Immeubles de Placement en cours de Construction (IPUC)
rentrent dans le champ d'application d'lAS 40 et peuvent
étre évalués a la juste valeur. Conformément a la méthode de
valorisation des immeubles de placement du Groupe, ils sont
valorisés a leur valeur de marché par un expert externe.

(1) Document de position EPRA sur IFRS 13 - Evaluation & la juste valeur et exemples d'informations, février 2013.
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Les projets pour lesquels la juste valeur ne peut étre déterminée
de maniere fiable continuent a étre valorisés a leur co(t jusqu’a
ce qu'il soit possible de déterminer une juste valeur de facon
fiable ou jusqu’a un an avant que la construction ne soit achevée.

Le Groupe estime qu'un projet de développement peut étre
évalué de fagon fiable & |a juste valeur si les trois conditions
suivantes sont toutes remplies :

® toutes les autorisations administratives nécessaires a la
réalisation du projet ont été obtenues ;

® |e contrat de construction a été signé et les travaux ont débuté ;
= lincertitude sur le montant des loyers futurs a éié levée.

Si la date de livraison de l'actif est inférieure 3 une année, le
projet est systématiquement évalué a sa juste valeur.

Pour les immeubles évalués a la juste valeur, la valeur de marché
retenue est celle déterminée & partir des conclusions des
experts indépendants qui valorisent le patrimoine du Groupe au
30 juin et au 31 décembre de chaque année. La valeur brute est
diminuée d'une décote afin de tenir compte des frais de cession
et des droits d'enregistrement . Le taux de la décote varie selon
le pays et le statut fiscal de l'actif.

Pour les portefeuilles de Centres Commerciaux et de Bureaux, la
juste valeur est estimée par les experts sur la base des valeurs
issues de deux méthodologies : la méthode des flux de trésorerie
actualisés et la méthode par le rendement. Les résultats obtenus
sont ensuite recoupés avec le taux de rendement initial et les
justes valeurs au m? et les valeurs de marché constatées sur des
transactions.

Les experts ont eu acces a toutes les informations nécessaires
a la valorisation des actifs, notamment la liste des baux incluant
des données sur la vacance, les dates de prochaine option de
sortie, la date d'échéance et les aménagements de loyers, les
indicateurs de performance (chiffres d'affaires des locataires et
visitorats par exemple), et les prévisions de cash-flow établies
par le Groupe a travers les business plans pluriannuels détaillés
par actif. Sur ces bases, les experts établissent de maniére
indépendante leurs estimations de cash-flows actuels et futurs

et appliquent des facteurs de risque soit sur les cash-flows (par
exemple sur les niveaux de loyers futurs, les taux de croissance,
les investissements nécessaires, les périodes de vacance, les
aménagements de loyers), soit sur les taux de rendement ou
d'actualisation.

Les sites du pole Congrés & Expositions sont qualifiés
dimmeubles de placement.

Pour les sites de Congrés & Expositions, la méthodologie de
valorisation retenue est essentiellement fondée sur 'actualisation
des revenus nets futurs projetés sur la durée de la concession, ou
sur la durée du bail emphytéotique (notamment celui de la Porte
de Versailles) ou du bail & construction ou, a défaut, sur 10 ans,
avec estimation de la valeur terminale déterminée, selon les cas,
par la valeur résiduelle contractuelle pour les concessions ou par
la capitalisation des flux de la derniére année. Les valorisations
des experts ont pris en compte le résultat net, qui comprend les
loyers nets et la marge nette réalisée sur la vente des prestations
attachées, ainsi que les revenus nets des parkings. Les travaux
d'entretien, de gros entretien, de modernisation, daménagement
et d'extension, ainsi que les redevances de concession sont pris
en compte dans les flux de trésorerie prévisionnels.

Le compte de résultat enregistre sur l'exercice (N) la variation de
valeur de chaque immeuble, déterminée de la facon suivante :
valeur de marché N — [valeur de marché N-1 + montant des
travaux et dépenses capitalisées de l'exercice NJ.

Le résultat de cession d'un immeuble de placement est calculé
par rapport a la derniére juste valeur enregistrée dans I'Etat de
situation financiére de cloture de l'exercice précédent.

Les immeubles en construction évalués au colt font l'objet de
tests de dépréciation déterminés par rapport a la juste valeur
estimée du projet. La juste valeur du projet est évaluée en interne
par les équipes de Développement & Investissements sur la base
d'un taux de capitalisation de sortie et des loyers nets prévus a
la fin du projet. Lorsque la valeur vénale est inférieure a la valeur
nette comptable, une dépréciation est constatée.

Les immeubles détenus en vue de la vente sont présentés sur
une ligne distincte dans {'Etat de situation financiére.

{1} Les droits de mutation sont évalués sur la base de la cession directe de limmeuble, méme si ces frais peuvent, dans certains cas, étre réduits en cédant la

société propriétaire de l'actif
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5.1.2. Immeubles de placement évalués 3 la juste valeur

ten myilions d curos)

Centres Commerciaux
France

R :entral.e' .............

Espagne

.Pag;*s nordiques
Autriche "
.:Alier:r_!_ag.l%l_e o

[Pays-Bas,

Bureaux
France

Autres péys .

Congrés & Exposltlnns et Hotels
TOTAL

2014

27062,8 23959.2

12 6291 118193
............. 29374 26375

2942.3 2521.0

3238.3 26415

20298 1857.2

""" 1853.6 11419

......... T
................. Liet . 1o
...... e .
.............................................. e e
............... it

330018

297815

1) LAllernagne qui faisail auparavant parlie de la région Europe centrale est dorénavant présentée comme une région séparée el la gestion de la Slovaquie a élé
transférée de [ Autriche 3 |3 région Europe centrale. Les chiffres de 2014 ont é1é relraités en consequence

Immeubles
Centres Congrés & EECEIRWGCITCEN  détenus envue

fian rrullions o euros) Commerciaux Bureaux Expositions de placement de lavente Total
n/z2/2013 225294 32284 18556 27 613,86 188.6 278021
‘Acquisitions. . . 1701 I L. o T b9 42,6
_Entrées Uans le penmetre dé.c;nsolidatien.__ 10923 108 ol q 1031 1 103.1
RPEORRCAE .. 0430 BLO 67.7 L 7 S 4.1 .4
16638 (85,7) = | n ?4‘?5} L 189.6) {1 9393}_

L33 were . B3 219 . 4157 . 9036

2 e B R

. 10968 ot 1.&‘.? & .. 13122 - T

Variations de ch ange (74,2 : - (81.4) _ - (81,4}
n Z_ﬂlll‘ll_;. 23 ?5_'?.2 34983 23241 29 781.5 :I’.?S.‘? 30 257.2
Acquisitions A S 1377
Entrées dans le périmétre de con 62{13 — - .. s208
Deépenses capitalisées” 9753 .. .09 . 92
Cessions et sarties depénmetre @77 raane _ tSG‘? B}
_Reclassements et transferts de catéguries ) (2947) 26489 s
Actualisation 112 D 2.
.Va"‘f'-.‘.“.‘?.’.'.'.s.d.?.i.“'-”“’..‘.’.?.'e”" 17964 ) ! ”3...... e 1974
Variations de change 20,5 {l 5) 19.0

31/12/2015 27 062,8

24517 3300189

33 270.6

(1) Lesdépenses capitalisées concernent principalement les centres commerciaux en France, en Allemagne et en Suéde.
{2) Les reclassements et transferts de calégorie correspondent essentiellemnent aux reclassements en immeubles détenus en vue de 3 venie

(3] Nl n'y aaucun IPUC évalué & la juste valeur au 31 décembre 2015

{4} Concernentessentiellement la cession du centre commercial Nicetoile (Nice) en janvier 2015 et celle de Nova Lund (Lund) en actabre 2015

Acquisitions d'actifs et entrées de périmétre
Les acquisitions correspondent essentiellement a :

® des lots de commerces ainsi gue d'autres actifs mineurs a
Leidsenhage (région de La Haye) et a Amstelveen aux Pays-Bas ;

= des |ots additionnels notamment en France au Forum des Halles
{Paris) et & Euralille (Lille) et en Espagne a Parquesur (Madrid),
Glories (Barcelone) et Bonaire (Valence).

Les entrées dans le périmétre de consolidation correspondent
essentiellement a 1a consolidation par intégration globale de Ruhr
Park (Bochum) depuis le 24 juillet 2015, suite 3 l'acquisition d'une
participation complémentaire de 15%.

Hypothéses de valorisation et sensibilités

Compte tenu du peu de données publigues disponibles, de la
complexité des évaluations d'actifs immobiliers et du fait que
les experts immobiliers utilisent pour leurs évaluations les états
locatifs confidentiels du Groupe, Unibail-Rodamco a considére la
classification en Niveau 3 de ses actifs comme la mieux adaptee.
De plus, des données non observables publiquement cormme
les hypothéses de taux de croissance de loyers ou les taux de
capitalisation sont utilisées par les experts pour déterminer les
justes valeurs des actifs d'Unibail-Rodamco.
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Au 31 décembre 2015, 97 % de la valeur du patrimoine du Groupe
ont fait l'objet d'une expertise externe.

Les évaluations de décembre 2015 n'ont pas été affectées par les
attaques terroristes de Paris, les experts n'ayant identifié aucun
impact significatif de ces événements sur les actifs du Groupe.

Centres Commerciaux

Les soldes des aménagements de loyer et des droits d'entree
étalés sur la durée ferme des baux s'élevent a 73,2 millions
d'euros. Ces montants sont deduits des valeurs d'expertise des
actifs inscrites au bilan.

Les tableaux suivants présentent un certain nombre d'éléments
quantitatifs utilisés pour évaluer la juste valeur des actifs du
Groupe.

Les Centres Commerciaux sont valorisés 3 l'aide de la méthode des flux de trésorerie actualisés et/ou la méthode par le rendement.

Laoyer™ Taux Tauxde TCAMdes

Centres Commarciaux—31/12/2015 Taux de rendement lenewrosparm®)  d'actualisation™  capitalisation™ loyers nets ™
MR s L0, R || —1 | " S .. .. I

Fraiee Min 5 PR .- ..., 40% i B2B

Europe centrate ®

Pays nordiques

Espagne

Allemagne

Autriche ™

Pays-Bas

4,3%

Les taux de rendement initial, d‘actualisation et de capitalisation sont des moyennes pondérées par les justes valeurs des actifs,

(1) Loyer annuel moyen {loyer minimum garanti + loyer variable) par actif et par m?.
(2) Taux utilisé pour actualiser les flux futurs de trésorerie.

(3) Taux utilisé pour capitaliser les revenus en année de sortie pour calculer la valeur de sortie de l'actif.
(4) Taux de Croissance Annuelle Moyen des loyers nets, déterminé par I'expert (sur 6 & 10 ans en fonction du modéle DCF utilisé).
(5) Aupark (Bratislava) a été transféré de larégion Autriche  la région Europe centrale en janvier 2015. Les actifs allemands sont désormais présentés séparément

Sur a base de la valeur du patrimoine hors droits estimés, le taux
de rendement moyen du segment s'établit a 4,6 % au 31 décembre
2015 (4,8 % au 31 décembre 2014).

180 | Rapport Financier 2015 - UNIBAIL-RODAMCO

Une augmentation de + 25 points de base des taux de rendement
ferait diminuer de - 1 457 millions d'euros (- 5,2 %) la valeur du
patrimoine de Centres Commerciaux (hors actifs en développement
ou comptabilisés par mise en équivalence) droit de mutation et
frais inclus.
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Les Bureaux sont valorisés par la méthode des flux de trésorerie actualisés et la méthode par le rendement.

Taux de rendement Loyer" Taux Tauxde TCAMdes

Bureaux-31/12/2015 des surfaces louges feneurgs parm®l  d'actualisation'? pi tion ™ loyers nets'™
e O ... . 484 . 8% g3% L 285%
France Min 104 5.0 % 43% -26%

Les taux de rendement initial, d'actualisation el de capitalisalion sont des moyennes pondérées par les justes valeurs des aclifs. La région Europe centrale ne contient
qu'un actif (hormis la valeur des parts dans les bureaux de Zlote Tarasy. Lumen et Skylight] et n'est donc pas présentée. Les immeubles vacants et les immeubles en

restructuration ne sont pas pris en compte. Tableau excluant les actifs considérés au prix de {'offre B

(1] Layer annuel moyen (loyer minimum garanti} par actif et par m’. Le calcul prend en comple (3 surface dédiée aux restauranis d'enfreprise.
(2) Taux utilisé pour actualiser les flux futurs de trésorerie,

(3) Taux utilisé pour capitaliser les revenus en année de sortie pour calculer I3 valeur de sortie de |'actif

{4) Taux de Croissance Annuelle Moyen des loyers nels, déterminé par l'expert (sur 34 10 ans en fonclion du modele DCF utilisé)

Pour les surfaces louées et sur la base d'une valeur d'actif hors
droits et frais estimes, le taux de rendement moyen du segment au
31 décembre 2015 s'établit a 6,0 % (6,8 % au 31 décembre 2014).

Une augmentation de + 25 points de base des taux de rendement
Bureaux ferait diminuer de - 202 millions d'euros (- 5,0 %) la vateur
totale du patrimoine de Bureaux (loués et vacants, hors actifs en
développement ou comptabilisés par mise en équivalence) droits

Congrés & Expositions

Les valorisations d'experts font ressortir pour Viparis un taux
de rendement moyen au 31 décembre 2015 de 6,3 % (résultat
opérationnel recurrent d'Unibail-Rodamco divisé par sa quote-
part des actifs, hors droits el frais de mutation estimés) en baisse
de - 15 points de base par rapport au 31 décembre 2014.

Une augmentation de + 25 points de base du taux de rendement

de mutation et frais inclus. et du codt moyen pondeéré du capital, détermines au 31 décembre
2015, résulterait en un ajustement a la baisse de - 110.7 millions

d'euros (- 5,2 %).

5.1.3. Immeubles de placement en cours de construction évalués au cout

fen milions d euros! 2014
CentresCommerciaux 5213 385.0
Lo x ...................... e ‘%9
Europecentrale™ | A 137 857
'Espagne .............. £ 43
”Pa.y.s n.l.:.nr&i“l.qu“es : R : =
ey O : ;
mﬁ.\.llet.nagne e b s A 335 :
i iis ................................................................ e B
Bureawx 1777 85,6
e e e e LA 856
Autres pays = R S B z:
Congrés & Expositions et Hétels 32 1,4
TOTAL 708.2 4721

(1) LAllemagne qui faisait auparavant partie de [a région Europe centrale est dorénavant présentée comme une région séparée el la gestion de Ia Slovaquie a eté
transférée de [‘Aulriche & la région Europe centrale Les chiffres de 2014 ont été retraités en conséquence.
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Au 31 décembre 2015, les IPUC valorisés au colt sont notamment

COMPOSEsS :

= de projets de développement de bureaux tels que Trinity et

Phare-« Sisters » a La Défense ;

Ces actifs maintenus au colt ont fait'objet d'un test de dépréciation
au 31 décembre 2015. Des dotations ont été comptabilisées pour
un montant total net de reprises de 8,7 millions d'euros sur
quelques projets de développement.

= de projets de centres commerciaux comme Wroclavia
(Wroclaw), les projets d'extension et de rénovation de Parly 2 et
Carré Sénart (région parisienne) et Centrum Chodov (Prague).

Totalimmeubles

de placement
fen millions d'euros) Valeur brute Dépréciation évalués au codt
31/12/2013 9476 (8.5) 2391
Acquisitions B 27.0 2 230
Entrées dan_'lr. le périmétre de consatidatio.ﬁ. .......... 122,0 1220
":Dépensesc.épit:él._l_lséé:s 3155..8““ S ...... ﬁAE.S )
Cessions et sorties de périmetre {2,5]. . - I (2.5
‘Reclassements et transferts de catégories (905.6) 7 o3
Dépréciations/reprises . . - 51,3 (51,3}
Var|at|onsdechange ......................... i i o ; s
322016 530,1 (58,1) 4721
O S S S . N R 724
.................... usq : a5
.................... 8 S ...
............................. 305 . e 3058
............................................ 00 T 1200,
Depreciati S e e 87 87
Variations de change (1.4) (1.4)
31/12/ 775.0 (66.8) 708.2

(1) Principalement liées au projet Trinity 4 La Défense.

(2) Les dépenses capitalisées concernent essentiellement le projet d'extension de Carré Sénart (région parisienne). Trinity & La Défense et le projet Wroclavia a Wroclaw.

5.2. Actifs corporels
5.2.1. Principes comptables

En application de la méthode préférentielle proposée par l'IAS 16,
les immeubles d'exploitation sont valorisés au colt historigue
diminué du cumul des amortissements et des éventuelles pertes
de valeurs. Les amortissements sont déterminés par la méthode
des composants, en séparant chaque élément significatif d'une
immobilisation en fonction de sa durée dutilisation. Les quatre
composants d'un immeuble sont le gros ceuvre, la facade, les
équipements techniques et les aménagements finitions, amortis
respectivernent sur 60, 30, 20 et 15 ans pour les immeubles de
Bureaux et 35, 25, 20 et 15 ans pour les Centres Commerciaux.
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Limmeuble de bureaux occupé par le Groupe, situé 7, Place
Adenauer, Paris 16¢, est classé en « Actifs carporels ».

Si la valeur d'expertise d'un immeuble est inférieure a sa
valeur nette comptable, une provision pour dépréciation est

comptabilisée.
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5.2.2. Tableau de variation des actifs corporels

installations

technigues,
Valeur nette immeubles materiel et
fen mullions d'euros) d'exploitation™ mobilier Totat
2] 20 e N I B 48,6 I o T 04, 5 I 2031
Ag_quisntions et dépenses capitalisées ' - 99 9.9_
"'I':fir]:tlrées“tianslepérimétredeconsolidatic;:nj S T T - 217 21.7.
"Aurp'é.rtissemenls D ) o T 2,2) (13.4) (15,6)
"Déb.réciatlonslreprises ST h VAl (10,1 (3.0)
.Aatfesmouvements S . - (0.3) {0.3)
sos PR e
_Acquisitions et dépenses capitalisées L o - 15,6@ 15,6
An'wortiss.ements o B ) ) (2.2} {15.5)2 07.7)
Depreciations/reprises ! e : 37 37
Autres mouvements - (1,00 (1,00 .

(1) Correspond & l'immeuble occupé par le propriétaire sis 7, Place Adenauer, Paris.
{2) Concernent les actifs Viparis et des entités de prestations de services.
{3) Reprise de dépréciation des actifs Viparis conformément aux valeurs d'expertise.

5.3. Actifs incorporels

5.3.1. Principes comptables

Immobilisations incorporelles (IAS 38)/Dépréciation
d'actifs (IAS 36)

Les actifs non corporels qui sont identifiables, séparables et
qui peuvent étre vendus, transférés, concédés par licence,
loués ou échangés, soit de fagon individuelle, soit dans le cadre
d'un contrat avec un actif ou un passif lié, ou qui résultent de
droits contractuels ou autres droits légaux, que ces droits
soient cessibles, séparables ou non, sont comptabilisés en
immobilisations incorporelles. Aprés leur comptabilisation
initiale, les immobilisations incorporelles sont comptabilisées
a leur colt diminué du cumul des amortissements et pertes de
valeur éventuels.

Les immobilisations incorporelles & durée dutilité finie font
lobjet dun amortissement linéaire pratiqué sur ladite duree.
Les durées d'utilité sont examinées chaque année et un test de
dépréciation est réalisé des qu'il y a un indice de perte de valeur.

Les immobilisations incorporelles qui ont une durée d'ufilité
indéterminée ne sont pas amorties. Le caractére indéterminé

de la durée est revu chaque année. Ces immobilisations font
l'objet de tests de dépréciation annuellement, ou dés |'apparition
d'indices de perte de valeur, en comparant la valeur comptable
a la valeur recouvrable. La valeur recouvrable d'un actif ou
d'une unité génératrice de trésorerie est la valeur la plus élevée
entre sa juste valeur diminuée des codts de vente et sa valeur
d'utilité. La valeur recouvrable est appréciée a partir de la valeur
actualisée des flux de trésorerie futurs estimés attendus de
['utilisation continue de l'actif et de sa valeur de sortie a {a fin
de son utilisation prévue. Les tests de dépréciation sont réalisés
en regroupant les immobilisations par unités génératrices
de trésorerie. En cas de perte de valeur, une dépréciation est
enregistrée en résultat.

Les actifs incorporels classés en « Droits et salons »
correspondent principalement aux entités Viparis et sont
évalués par des experts indépendants. Si la valeur d'expertise de
Vactif incorporel est inférieure a la valeur nette comptable, une
provision pour dépréciation est comptabilisée.
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5.3.2. Tableau de variation des immobilisations incorporelles

Valeur nette Autres actifs
fzamillions d elires. Droits et salons incorporels Total
3n2iz013 R 2o e RAB B L2
Acquisitions S . : . 20 20
j sements B (2.3) (2.6) 9
¥ ++ FrEb rardes sanbeseenratasnnna (0'5) - (0'5) .-
Entrées dans le pééim'éi;e de consolld.atic;ﬁm ' 220 1.4 23,4
................. - 6'1' 6'4
............. " eeresnn e (2'3) (2'3) (4'6) N
Dépréciations/reprises™ 2.8 - 2,8
12015 2.1

(1) Correspond principalement a la depréciation de l'actif incorporel du site de Paris Nord Villepinte, suite aux évaluations des experts indépendants, et 3 la reprise de
dépréciation sur l'actif incorporel du site du Palais des Congrés de Paris

Une hausse de + 0,25 % (25 points de base) du rendement et du co(it moyen pondéré du capital des actifs incorporels de Viparis déterminés
en fin d'année aurait un impact négatif de - 21,7 millions d'euros (- 6,0 %) sur la valeur des actifs.

5.4. Ecarts d’acquisition
5.4.1. Principes comptables

Un écart d'acquisition ne résulte que d'un regroupement
d'entreprises et est initialement évalué comme le colt résiduel
du regroupement dentreprises aprés comptabilisation des
actifs identifiables, des passifs repris et des passifs éventuels.
Les écarts d'acquisition sont maintenus dans 'Etat de situation
financiére a leur codt et font Uobjet d’'une revue réguliére par
le Groupe et de tests de dépréciation au minimum une fois par
an ou dés l'apparition dindices de perte de valeur. A la date
d'acquisition, chaque écart est affecté a une ou plusieurs unités
génératrices de trésorerie devant retirer des avantages de
l'acquisition.

La valeur recouvrable d'une unité génératrice de trésorerie
est calculée selon la méthode la plus appropriée, notamment
la méthode des flux de trésorerie actualisés (Discounted Cash-
Flows) et appliquée globalement a l'échelle de l'unité génératrice
de trésorerie, et non au niveau de chaque entité juridigue.

5.4.2. Tableau de variation des écarts d’acquisition

Un écart d'acquisition peut résulter de l'acquisition d'un actif via
une acquisition de sociétés pour lesquelles le Groupe reprend
la base fiscale des actifs. Les régles IFRS imposent en effet la
reconnaissance des impots différés calculés au taux nominal
au niveau de chaque actif alors que dans une transaction par
actions, cette reconnaissance se base sur la valeur de marché
de ces impdts. Dans ce cas, l'écart d'acquisition correspond
au différentiel entre la valeur comptable théorique des impéts
comptabilisés et l'imp6t optimisé pris en compte dans le prix
d'acquisition au moment de la transaction. C'est pourguoi dans
ce cas le test de dépréciation consiste a comparer la valeur
comptable de l'écart d'acquisition avec une estimation de
I'optimisation fiscale qui pourrait étre réalisée a la date de cl6ture.

fen myltions d euros! Valeur brute Dépréciation Total
31/12/2013 _ _ s 19135 (1s48,1) 269.4
Entrées dans le périmétre de consolidaton 276,3 - ) 276.3
Cession (4.5 - (4,5)
31/12/2014 _ z 21883 (1 644,1) 541,2
LEntrges dans e perimélrs de consolidation ALY SO TN .
Sorties (12,6) . (12.6)
31/12/2015 2 188.9 (1 644,1) " 542.8

(1) Cemontant correspond & la reconnaissance de I'écart d'acquisition relatif a l'acquisition d'une participation supplémentaire de 15 % dans Ruhr Park et du changement
de controle (cf. § 3.3.2).

(2) Ladiminution s'explique principalement par la révision des montants antérieurement reconnus 3 la date d'acquisition d'Unibail-Rodamco Germany GmbH (cf. § 3.3.6).

(3) Ce montant correspond principalement & la dépréciation comptabilisée en 2007 sur {'écart d'acquisition de Rodamco Europe.
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Le solde des écarts d'acquisition de 5428 millions d'euros se Un test de dépréciation a été effectué sur les écarts d'acquisition

décompose de la maniére suivante : justifiés par L'optimisation fiscale potentielle sur les actifs. Aucune

= 290,1 millions d'euros correspondent & loptimisation fiscale ~ Gépréciation complémentaire n'a été constatée au 31 décembre
potentielle des actifs a leurs dates d'acquisition ; 2015.

m 2527 millions d'euros sont principalement ligs a l'écart Les écarts d'acquisition correspondants a une valeur d'activité de
d'acquisition d’Unibail-Rodamco Germany GmbH reconnu en services immobiliers {fee business) et a la capacité a créer et a
2014 (cf. § 3.3.6) et correspondent 3 la valeur de l'activité de développer des projets sont justifiés par une valorisation externe.

services immobiliers (fee business) et a la capacité a créer et a
développer des projets.

5.5. Solde net des ajustements de valeurs

Ce poste enregistre les variations de juste valeur constatées sur les immeubles de placement, ainsi que les dépréciations et reprises
comptabilisées sur les actifs corporels et incorporels.

(en mullions d'euras)

Jmmeubles de placement évaluésalajustevaleur — 17974

¢ CentresCommerciaux s 14942

o Congrés & Expositions R 751

Immeubles de placement évalués au codt e i ®7) .. .63
Actifscorporelsetincorporels ‘?-5 """""
Pt ot RSN — .
TOTAL 1818,8

(1) Correspond principalement & la mise & juste valeur des titres de Ruhr Park antérieurement détenue par le Groupe avant I'acquisition de la participation
complémentaire de 15 %.

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

En 2015, les décaissements liés aux travaux et aux acquisitions d'actifs immobiliers s'éléevent 3 1 276,2 millions d'euros. Ce montant
comprend les acquisitions, les colts d'acquisition capitalisés, les travaux ainsi que les dépenses capitalisées et est corrigé de la variation
des dettes sur investissements de la période.
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Note 6 - Titres et investissements dans les sociétés comptabilisées par mise en équivalence

6.1. Principes comptables

Les principes comptables sont détaillés dans la note 3.1.1 « Périmetre et méthodes de consolidation ».

6.2. Evolution des titres et investissements dans les sociétés comptabilisées

par mise en équivalence

Ces titres et investissements correspondent aux 24 sociétés comptabilisées par mise en équivalence, parmi lesquetles 12 sont sous
influence notable et 12 sont contrélées conjointernent. La liste de ces sociétés est donnée en note 14 « Liste des sociétés consolidées ».

ienmillions d euros/

Elm 31/12/2014

Titres misen equlvalence des sociétés proprlétaures de centres commerciaux et de sites de congrés & expositions

SOUS-TOTAL INVEST! ISSEMENT DANS LES SOCIETES PROPRIETAIRES DE:CENTRES COMMERCIAUX

ET DE SITES DE CONGRES & EXPOSITIONS

b o i R 15360 .16225
T!.‘.E?.%T.‘..s..?f?.ﬁq“"'alence B COMBKDOSIUM | st et et s - A 67,4
Pret accorde a Co“r.r.1.e).<.p05|um - . 124,6
SOUS-TOTAL INVESTISSEMENT DANS COMEXPOSIUM - 192,0
TOTAL TITRES ET INVESTISSEMENTS DANS LES SOCIETES MISES EN EQUIVALENCE 1536.,0 18145
Dont titres et investissements dans les sociétés dont ['immeuble est détenu en vue de la vente - 138.4

TOTAL TITRES ET INVESTISSEMENTS DANS LES SOCIETES MISES EN EQUIVALENCE (HORS DETENTION EN VUE DE LA VENTE)

15360 16761

(1) Le 31juillet 2015, le Groupe a cédé sa participation de 50 % dans Comexposium 4 Charterhouse

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

Ce poste se ventile de la fagon suivante :

Activités Activités non
{an mitlions d euros récurrentes  récurrentes Résultat
Quote part du resultat des socnetés proprnetalres de centres commermaux etsites de congrés & exposmons 59.0 180,2 2391
: Quote part du résultat de Comexposlum @ o o 6.5. . (2.5) o 4 2
TOTAL QUOTE-PART DE RESULTAT DES SOCIETES MISES EN EQUIVALENCE 45,4 177.9 243.3
Interét sur les préts accordés aux sociétés propriétaires de centres commerciaux 206 R 20,6
Intérets sur le prét accordé 4 Comexposium @ ) 15 - 1.5
TOTAL INTERETS SUR CREANCES DES SOCIETES MISES EN EQUIVALENCE 221 - 221

(1) Correspond essentiellement a la variation de juste valeur des immeubles de placements sous-jacents.
{2) Le 31uillet 2015, le Groupe a cédé sa participation de 50 % dans Comexposium & Charterhouse

6.4. Coentreprises

Conformément & IFRS 11, les coentreprises sont les sociétés
dans lesquelles le Groupe dispose contractuellement d'un
controle conjoint et d'un droit sur les actifs nets.

6.4.1. Description des principales coentreprises
comptabilisées par mise en équivalence

CentrO

CentrQ, un centre commercial leader situé a Oberhausen, est

détenu conjointement par le Groupe et par Canada Pension Plan
Investment Board (CPPIB).
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Ce partenariat est dirigé par un Conseil d'Administration composé
de quatre membres, deux désignés par Unibail-Rodamco et deux
par CPPIB.

Les activités pertinentes sont la location, léquipement, la
construction, la rénovation ainsi que la gestion courante, lentretien
et la maintenance de ces actifs.

Le processus de décision pour toutes ces activités pertinentes
requiert l'approbation des deux partenaires.

Ainsi, ces sociétés, qui sont des coentreprises, sont comptabilisées
par mise en équivalence.
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6.4.2. Situation financiére consolidée
des coentreprises

Les principaux actifs en contrble conjoint sont :

= CentrO a Oberhausen;

Paunsdorf a Leipzig ;

Rosny 2 en région parisienne ;

Palais des Sports a Paris ;
= Benidorm en Espagne.

Les sociétés Ruhr Park qui étaient comptabilisées par mise en
équivalence sont consolidées en intégration globale depuis le
24 juillet 2015 (cf. section 3 « Périmetre de consolidation » § 3.3.2).

Les principaux éléments de la situation financiére consolidée et du
compte de résultat des coentreprises sont présentés ci-dessous. Il
s'agit d'éléments en part du groupe incluant les retraitements de
consolidation.

Sociétés propriétaires de centres commerciaux
et de sites de congrés & expositions

-Inm:iﬂ 311272014

(enmillions d curas)

Autres actifs non courants
Actifs courants
ACTIF

érés passif

Emprunts internes
Emprunts externes

passifs non courants

Passifs courants

TOTAL PASSIF
{en miltions d'euros) M
Loyers nets 58.4 LB
Mise ajuste valeur

_des immeubles de placement WOZ2] i 357
Resultat net EE . L

(1) Comprend le centre commercial Ruhr Park qui était comptabilisé par mise
en équivalence du 1 janvier 2015 au 24 juillet 2015.

(2) Comprend Unibail-Rodamco Germany GrmbH qui était comptabilisée par mise
en équivalence du 1% janvier 2014 au 26 juillet 2014, ainsi que les entités CentrO
comptabilisées par mise en équivalence depuis le 14 mai 2014

Comexposium

Le 31 juillet 2015, le Groupe a cédé sa participation de 50 % de
Comexposium a Charterhouse.

Les principaux éléments du compte de résultat des coentreprises
sont présentés ci-dessous. Il s'agit d'éléments en part du groupe
incluant les retraitements de consolidation.

2014

fenmillions d'euros)

Revenus des autres activités

Résultat opérationnel avant frais
financiers 11,0 22,6

Notes annexes aux états financiers consolidés

6.5. Entités associées

Les entités associées sont les sociétés dans lesguelles le
Groupe n'exerce pas de contréle mais a une influence notable
conformément 3 IAS 28 R.

6.5.1. Description des principales entités associées
comptabilisées par mise en équivalence
Ensemble immobilier Zlote Tarasy

Le Groupe est lunique associé commanditaire d'un fonds qui
détient 100 % de la société holding Warsaw (Il qui détient 100 % de
lensemble immobitier Zlote Tarasy (Varsovie). Conformément aux
restrictions imposées par les autorités polonaises de la concurrence
au Groupe relatives aux acquisitions des centres Arkadia et Wilenska
en juillet 2010, la gestion de la société holding ainsi que le centre
commercial et le parking n'est pas assurée par Unibail-Rodamco.
Par conséquent, le Groupe ne contréle pas cet actif et le complexe
Zlote Tarasy est comptabilisé par mise en équivalence.

6.5.2. Situation financiére consolidée des entités
associées

Les principales entités associées sont les suivantes :

= |'ensemble immobilier Zlote Tarasy (Varsovie) ;

= Ring Center (Berlin) ;

= Gropius (Berlin).

Suite a l'accord signé le 22 janvier 2015 avec Atrium European

Real Estate, Unibail-Rodamco a cédé sa participation de 75 % dans
Arkady Pankrac {Prague) le 30 juin 2015.

Les principaux éléments de la situation financiere et du compte
de résultat des entités associées sont présentés ci-dessous de
maniére agrégée. Il s'agit d'éléments en part du groupe incluant
les retraitements de consolidation.

Sociétés propriétaires de centres commerciaux

31/12/2014

{en millions d euras)

Imnj_el_J_bles de placement 9458 10127
Autres actifs‘ﬁ.o"rlmnéaﬁ‘rants 7.0
SRR .

TOTAL ACTIF 10296
_Capitaux propres retraités 3264

Impét; Qifférés passif 4,5
__gg\pr_ynls internes 3829
_Emprunts externes 3075

Autres passifs non courants 3.7

Passif§ courants 4,5

TOTAL PASSIF 10296

fenmullions d euras! M
Loversnets o 539 548
Mise 3 uste valeur desimmeubles de placement 700 11

Resulatnet ne2 ek

(1) Comprend Arkady Pankrac (Prague) qui était comptabilisée par mise en
équivalence jusqu'a sa date de cession, le 30 juin 2015
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Il nmexiste pas, a la connaissance du Groupe, de pactes
d’actionnaires ni de personnes ou groupes de personnes exercant
ou pouvant exercer un contrdle sur le Groupe.

6.6. Transaction avec les parties liées
(coentreprises et entreprises associées)
Les états financiers consolidés comprennent lensemble des

sociétés figurant dans le pénimetre de consolidation {cf. note 14
« Liste des sociétés consolidées »).

Les principales transactions effectuées avec les parties liées sont
celles faites avec les sociétés mises en equivalence.

La société-mére est la Société Unibail-Rodamco SE.

{enmiltions d euros

31/12/2014

Comexposium '

- 200
15 36
42,4 60,0
e o
06 19.3
1'0 R 1.6
(7.7) (6.3)
355 17,3

(1} Le 31juillet 2015, le Groupe a cédé sa participation de 50 % dans Comexposium & Charterhouse

{2) Correspond principalement aux loyers et honoraires facturés par les entités de Viparis 3 Comexposium, ainsi qu'au loyer facturé par la SC! Wilson pour le siege de
Comexposium, jusqu'au 31 juillet 2015

(3) Correspond & 100 % du financement de ['investissement dans les centres commerciaux

(4) L'augmentation s'explique principalement par le changement de méthode de consolidation de Unibail-Rodamco Germany. passant de mise en équivalence a
intégration globale en juillet 2014

Toutes ces opérations sont consenties a des prix de marché.

Aucune transaction entre parties liées n'a eu d'impact significatif sur la situation financiére ou les résultats du Groupe.

Note 7 - Financement et instruments financiers

7.1. Principes comptables

a tout moment. lls sont réévalués a leur juste valeur a la date
d'arrété et comptabilisés en titres monétaires disponibles a la
vente. Les intéréts courus ou acquis des titres a revenu fixe sont
enregistrés en résultat sur la base du taux d'intérét effectif tandis
que les variations de juste valeur hors revenus sont présentées
en autres éléments du résultat global. En cas de cession ou de
dépréciation durable de ces actifs financiers, le Groupe constate

7.1.1. Instruments financiers
(1AS 32/1AS 39/1FRS 7/1FRS 13)

Classification et évaluation des actifs
et passifs financiers non dérivés

Préts et créances

Les préts et créances, acquis ou octroyés, non détenus a des fins
de transaction ou non destinés a la vente, sont enregistrés dans
I'Etat de situation financiére parmi les « Préts et créances ». lls
sont évalués aprés leur comptabilisation initiale au colt amorti
sur la base du taux d'intérét effectif. Ils peuvent faire l'objet, le cas
échéant, d'une dépréciation.

Actifs financiers

Sont comptabilisés en actifs financiers les titres des sociétés
non consolidées ainsi que les préts obligataires. Ils sont évalués
aprés leur comptabilisation initiale au colt amorti et peuvent
faire l'objet, le cas échéant, d'une dépréciation.

Actifs financiers disponibles a la vente
Ce sont les actifs financiers non dérivés détenus pour une
période indéterminée et que le Groupe peut étre amené a céder
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en résultat ces variations de juste valeur.

Passifs financiers non dérivés

Les passifs financiers non dérivés sont évalués aprés leur
comptabilisation initiale au coOt amorti sur la base du taux
d'intérét effectif.

S'agissant d'une dette financiére avec un dérive incorporé et
conformément & l'option proposée par la norme 1AS 39, le Groupe
a opté pour la comptabilisation des ORNANEs, nettes des frais et
primes d'émission, dans leur intégralité a la juste valeur avec les
variations de valeur ultérieures portées au compte de résultat.
Elles apparaissent sur une ligne spécifique de [Etat de situation
financiére pour leur juste valeur et de l'état du résultat global
pour les variations de valeur ultérieures. La charge d'intéréts est
comptabilisée selon le taux d'intérét contractuel et figure dans
l'état du résultat global dans le codt de l'endettement financier net.
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Classification et évaluation des instruments financiers
dérivés et comptabilité de couverture

Le Groupe utilise des instruments dérivés pour couvrir son
exposition aux risques de taux et de change.

Tous les instruments financiers dérivés sont comptabilisés a leur
juste valeur dans ['Etat de situation financiére parmi les actifs ou
passifs financiers. A U'exception des instruments financiers dérivés
qualifiés de couverture de flux de trésorerie ou de couverture
d'investissement net (voir ci-aprés), les variations de juste valeur
des instruments financiers dérivés sont comptabilisées au
compte de résultat de la période.

Unibail-Rodamco développe une stratégie de macrocouverture
de sa dette et, 3 l'exception de certains dérivés sur devises, a
décidé de ne pas mettre en ceuvre la comptabilité de couverture
proposée par la norme IAS 39. Tous ces instruments dérivés sont
en conséquence comptabilisés a leur juste valeur et les variations
de juste valeur sont enregistrées au compte de résultat.

Concernant les dérivés sur devises, ils ont pour objet de couvrir
les investissements réalisés dans les pays hors zone-euro. Les
swaps de devises et les contrats a terme sont ainsi désignés en
majorité comme des couvertures d'investissement net. La part de
gain ou perte sur ces instruments déterminée comme étant de
la couverture efficace est comptabilisée directement en capitaux
propres (réserve de change). La part inefficace est comptabilisée
directement en compte de résultat, en ajustement de valeur des
instruments financiers dérivés.

Pour les contrats & terme qui couvrent économiquement des actifs
et des passifs monétaires en devises étrangéres et pour lesquels le
Groupe n'applique pas la comptabilité de couverture, les variations
de juste valeur sont constatées en compte de résultat.

Les variations de juste valeur ainsi que les différences de change

afférentes aux actifs et passifs monétaires font partie du résultat

financier, puisque cesinstrumentsreléventdopérations de.couverture.
7.2. Résultat financier

7.2.1. Coiit de Pendettement financier net

fen millions d'euros}

Notes annexes aux états financiers consolidés

7.1.2. Actualisation des différés de paiement

Les dettes et créances long terme sont actualisées lorsque
limpact est significatif.

» | es paiements différés sur acquisitions d'actifs, de sociétés, de
terrains et baux a construction sont actualisés jusqu'a la date
de paiement.

®» | es provisions sur des passifs significatifs relevant de la norme
IAS 37 sont actualisées sur la durée estimée des litiges qu'elles
couvrent.

= Les dépbts de garantie recus des locataires ne sont pas
actualisés, étant donné limpact non significatif de l'actualisation.

7.1.3. Coiits des emprunts liés aux opérations
de construction (1AS 23)

Les codts des emprunts directement attribuables a l'acquisition
ou 3 la construction des actifs sont intégrés au colt des actifs
respectifs. Tous les autres codts des emprunts sont comptabilisés
en charges de la période ol ils sont encourus. Les colts des
emprunts incluent les intéréts et autres colts encourus pour la
levée de ces emprunts.

Les frais financiers capitalisés sont déterminés chaque trimestre,
en appliquant le co(t moyen pondéré des emprunts du Groupe au
montant de 'encours moyen des travaux réalisés, sauf en cas de
financement propre au projet. Dans ce cas, des coits d'intéréts
spécifigues au projet sont capitalisés.

La capitalisation des intéréts débute dés lors qu'un Immeuble de
Placement en cours de Construction (IPUC) est reconnu en tant
qu'actif et se termine une fois le projet transféré en immeuble de
placement, soit a la date de livraison aux locataires ou plus tot si
le projet est techniguement achevé.

Opérations sur titres

Autres intéréts financiers

Produits d'intéréts sur dérivés

SOUS-TOTAL PRODUITS FINANCIERS

Opérations sur titres

Rémunération des emprunts obligataires et EMTNs

Intéréts et frais sur emprunts

Intéréts sur avances des associés

Autres intéréts financiers

Charges d'intéréts sur dérivés

Char

Frais financiersimmaobilisés

SOUS-TOTAL CHARGES FINANCIERES NETTES
EMENT FINANCIER NET

(416,1) (476,0)
................ e R,
(385.,8) (438,4)
(299,5) (338,5)

Les produits et charges financiers du tableau des flux de trésorerie correspondent aux montants décaissés ou encaisses des intéréts
financiers payés ou regus sur la période. Ils n'incluent aucun montant non décaissé tel que les intéréts courus non echus et les

amortissements de frais et primes d'émission.

UNIBAIL-RODAMCO - Rapport Financier 2015 | 189



COMPTES CONSOLIDES AU 31 DECEMBRE 2015

Notes annexes aux états financiers consolidés

7.2.2. Ajustement de valeur des instruments dérivés et dettes

{en mifions d euros) 2014

Primes et frais de rachat des obligations et des ORNANES et remboursements demprunts (214,3) (85,7)

) ' (759) (83

_____ (64.8) (40,40

(13,4) (236.4)

. - (13.6)
Actualisation des dettes et autres elements (dont amorhssements de la dette de Rodamco mise a Juste valeur

3 ladate de la fusion et de la dette de Unibail-Rodamco Germany mise 3 la juste valeur en juillet 2014) 6,3 (22,4)

TOTAL RESULTAT FINANCIER NON RECURRENT (362,1) (446,9)

7.3. Actifs et passifs financiers

7.3.1. Actifs financiers

Un prét obligataire émis par le propriétaire d'un centre commercial
4 Béziers et souscrit par le Groupe, pour 62,7 millions d'euros, a
été intégralement remboursé en janvier 2015.

7.3.2. Principales opérations de financement
en 2015

Les opérations de financement & moyen et long terme réalisées en
2015 s’élévent a 4 015 millions d'euros et incluent :

= la signature de 2 275 millions d'euros de préts bilatéraux et
de lignes de crédit avec une maturité moyenne de 5,9 ans. Ce
montant inclut le refinancement de préts hypothécaires pour un
montant total de 360 millions d'euros et une maturité moyenne
de 11 ans. sur des actifs en Allemagne et en France.

En plus des 2 275 millions d'euros levés, Unibail-Rodamco
a étendu ses lignes de crédit syndiquées existantes pour
un montant total de 1 800 millions d'euros pour une duree
additionnelle d'un an;

® deux émissions obligataires en avril 2015 sous le programme
EMTN pour un montant total de 1 000 millions d'euros ;
® quatre placements privés émis sous le programme EMTN pour
un montant total de 240 millions d'euros :
= une obligation émise en HKD swappée en Euro pour un
montant total équivalent de 90 millions d'euros et une maturité
de 10 ans,
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= une obligation a taux variable (FRN) pour un montant de
50 miltions d'euros et une maturité de 9 ans,

« une obligation indexée sur le CMS 10 ans swappée contre
Euribor 3 mois pour un montant de 70 millions d'euros et une
maturité de 15 ans,

= une obligation a taux fixe pour un montant de 30 millions
d'euros et une maturité de 15 ans.

Au total, 1 240 millions d'euros ont été levés sur les marchés
obligataires en 2015 pour une maturité moyenne de 12 ans ;

= [émission d'obligations a option de remboursement en
numeéraire et/ou en actions nouvelles et/ou existantes Unibail-
Rodamco (ORNANE) pour 500 millions d'euras en avril 2015 ;

= e Groupe a également réalisé deux offres de rachat d'obligations
en avril 2015 avec un montant total de :

= 1145 millions d'euros d'obligations publiques rachetées portant
sur 9 émissions obligataires avec des maturités allant de
2016 32021 et,

= 741 millions d’euros d'ORNANES émises en 2012.

Des ressources financiéres additionnelles ont été obtenues sur les
marchés court terme de Billets de Trésorerie et de Bons a Moyen
Terme Négociables (BMTN). Lencours moyen des papiers court
terme en 2015 a été de 1 192 millions d'euros (contre 804 millions
d'euros en 2014) avec une maturité résiduelle allant jusqu'a 14
mois. Les Billets de trésorerie ont été émis en moyenne avec une
marge de 11 points de base au-dessus de ['Eonia en 2015.

Au 31 décembre 2015, lemontant total des lignes de crédit bancaire
disponibles s'éleve a 5 450 millions d'euros suite a la signature de
nouvelles lignes et au refinancement de lignes existantes et les
excédents de trésorerie s'établissent a 343 millions d'euros.
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7.3.3. Répartition de la dette financiére et durée restant a courir

Notes annexes aux états financiers consolidés

Courant Non courant Total Total
Durée restant 3 courir (en millans ¥ ‘euros! Moinsde 1an 1a5ans PlusdeSans 31/12/2015 31/12/2014
OBLIGATIONS A OPTION DE REMBOURSEMENT
EN NUMERAIRE ET/0U EN ACTIONS NOUVELLES
ET/0U EXiSTANTES (ORNANEg)' 0.0 11.4 1076,4 1 08?58 1406.7
Deveprincipale : 92, 10000 12500
..... i 22 764 1 LI
0.0 - - o 5.6
676,0 35628 5363.4 10 089.7
L 356248 53634 | ..J000359
nz1 e - L1336
(47.9) - ) (47 8)
EMPRUNTS ET DETI’ES AUPRES
DES ETABLISSEMENTS DE CREDIT ! .. 5500 1546,3 22051
.......... 550'0
.Decouverts bancalres et comp"t'es courants ...................
_d équlllbrage detrésorerie 22.5 - - 25 3.5_ .
Mlseajuste valeur de la dette‘" 0.2 0.2 - 0.5 26,7
AUTRES DETTES FlNANCIERES 1480,0 11118 230,2 28220 1000,7
Titres du marché interbancaire et de créances
O DS e 14800 150 . 1595.0 2340
Intéréts courus sur titres du marché mterbancalre et
decréancesnégociables R - N Z 0
Comptes courants vis-a-vis des associés ne detenant
pas le contréle “ - 996.8 230,2 1,227,0 766,5
EMPRUNT S LIES A DES CONTRATS DE LOCATION
FINANCIERE 6,0 12,7 348,7 367,4 3733
24537 5403,3 7 568,7 15 425.7 15 075.5

(1) Inclut l'impact de change sur la dette émise en monnaie étrangére pour un montant de + 99,9 multlions d'euros.
(2} Ladette a taux fixe de Rodamco a été mise  valeur de marché lors de son entrée dans le périmétre de consolidation en 2007. En 2015, suite av remboursement anlicipé

de la dette & taux fixe d'Unibail-Rodamco Germany GmbH, l'intégralité de la juste valeur de la dette reconnue & la date de premiére consolidation en juillet 2014 3 été

reprise.
(3) Considérés comme non courants lorsqu'ils financent leurs actifs ligs

{4) Le montant de 9438 millions d'euros présenté dans la note sur les ressources financiéres prend en compte les instruments de couverture liés & la dette émise en

devise étrangére.

Echéances de la dette en nominal courante

Couran
ien millians d curos! Moins de 1 mois 1a3mois Plus de 3mois
Emprunts obligataires et EMTN g = 811 ‘? 6119

::Emprunls et dettes aupres des elabhssemenls de crédit 0.4 i _ 230 6 281.0
Autres dettes financiéres .“3?!.0 ..... 561,[! M»& 0 14B0D
Emprunts liés ades contrals de locattnn fmanc:ere ......... A . - 6,0 I I 6,[} .
TOTAL 371.4 661.0 1346,5 23789
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7.3.4. Obligations a option de Remboursement
en Numéraire et/ou en Actions Nouvelles
et/ou Existantes (ORNANESs)

Emission des ORNANESs en avril 2015
pour 500 millions d’euros

Unibail-Rodamco a annoncé le 8 avril 2015 I'émission d'Obligations
a option de Remboursement en Numéraire et/ou en Actions
Nouvelles et/ou Existantes (ORNANES) pour un montant total de
500 millions d'euros ™.

Les obligations ont été émises a un prix égal a 100,5 % du Pair,
avec coupon a 0 %, faisant apparaitre un taux de rendement
actuariel négatif.

Les obligations seront remboursées au pair le 1% juillet 2022 @.
Elles pourront faire lobjet d'un amortissernent anticipé par
remboursement au gré d'Unibail-Rodamco conformément aux
stipulations de la note d'opération approuvée par 'AMF sous le
n°® 15-144 le 8 avril 2015. En cas d'exercice du droit d'attribution
d'actions, les porteurs d'obligations recevront un montant en
numéraire et le cas échéant des actions Unibail-Rodamco
nouvelles et/ou existantes. La Société disposera également de
la faculté de remettre uniquement des actions nouvelles et/ou
existantes.

Rachat d'une partie de 'ORNANE 2012

En avril 2015, Unibail-Rodamco a lancé une procédure de
rachat sur les ORNANEs de 2012. Au total 741 millions d'euros
d'ORNANEs 2012 ont été rachetées correspondant a un taux de
succes d'environ 99 %. Le prix de rachat correspond au cours
rmoyen pondéré des actions de la Société au 8 avril 2015, augmenté
de 39 euros.

Le détail des ORNANEs au 31 décembre 2015 est présenté dans le tableau ci-dessous.

| Totaldela

Juste valeur juste valeur

Dettealajuste = comptabilisée au compte comptabilisée au

{en muliions d euros) valeur de résuitat Rachat comptede résultat
_ORNANEs émises en 2012 1.4 | _ - (176" {107.6)
_ORNANESs émises en 2014 5642 ), . B 60.9) ' (609)
ORNANESs émises en 2015 512.2 (15,0) - (15.0)

(1) Lapresque tolalité des ORNANES (99 %) a été rachetée en avril 2015.

(107,6)

(183.4)

(1) L'ORNANE inclut un mécanisme d'ajustement en cas de paiement d'un dividende au-dela de 9,60 euros par action.

(2)  Ou le premier jour ouvré suivant si cette date n'est pas un jour ouvré.
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7.3.5. Caractéristiques des emprunts obligataires et EMTN (hors ORNANEs)

Dates d'émission

Encours au

Taux 3111272015 {M¢

MEOTY i

Aol 2009 Taux fixe % pendant 3 ans puis Constant Maturity Swap [CMS)1 0 ans

e ooreaSScappea7s) - TN 500
Aolt 2009 Taux fixe 5 % pendant 3 ans p:.us CMS 1[1 ans {ﬁuure a 5 % cappe a75%) 50,0
Septembre 2009 Tauxfxed8% 150,0
Septembre 2009 Taux fixe 4,625 % _ 3687
Maizno . Coupon structuré sur CMS 10 a".'.? ...................... 50.0
~Juin 2010 — CuuDun_stfucmf_é sur CM_S]B ans 50,0
Septembre 2010 UK I 330 K i bt ..208
Septembre 2010 . TauxflxeBSﬁ% . 60,0
Novembre2010  Tauxfixe17% o 41.0
Nove_t_'pt_:la_'_e 2010 Taux fixe 3,875 % ) o 6433
wnzn e
__Dclobremi_] ) Tauxhxe&ﬂ&% . 27.0
“Ociobre 2011 Tauxhxeﬂ‘i[]% ......................... 232
MNovembre201t  Tauxfxed05% 200
Décembre2011  Tauxfixe3g7S% 2980
Mars2012 TR0 4571
Mai2012 Tauxfxe3196% 4250
_Aou12012 I__I_Taux hxe??ﬁﬁ% T —— 46_1,_15
Octobre 2012 Taux e 1625% 283
Février 2013 _____Tauxhxe?:!?ﬁ% L 4303
PO, s TauxfixeHKDswappéenEUR B .| 852
Mars 2013 | renJuxfixe HKD swappeen EUR Lnz
Juin 28‘.3 _ Tauxfi fiXB 2,500 % 700.0

487

Octobre 2013 L Tawfxel875% 26,1
__Novembre am3 ~ Tauxfixe CI—IIF swappe en EUR ___________ 1238
Décembre2013 =~ Tauxfixe3000%SEK

_Décembre 201 3 Taux ﬂ_a_:r_tlg_r_:_t SEK (Stib3M + 100 bps)

Février 2014 Taux lotan (Erb3M + 70 ni:'sa

:ervrterEDM -

Mars 2014
Avril2014
Avril 201
Jutn 201&

| Tauxfixe3.08%

 Tauxfixe 2,250 % SEK

'_;,,,n zgu, RS

_Avnl 2015
Avril 2015

Octabre 2015
Novembre 2015

Tauxfixe 1.375%

Novembre 2016

Decembre 2015
TOTAL

: Taux rnte Ju 22 % pendant 2 ans pu:s |rldexe sur mﬂalion

aux fixe 3,08 %
auxflottant US swaPPéE“EUR

Taux flnllant SEK (Stlh3M + '?B bpsl .
Tauxhxe 2, SU %

Taux flottant {ErbEM +81 bpsl

Jauxfixe2Dob%

Taux fixe HKD swappéen EUR i

Taux fixe 2,1 % pendant 3 ans puis CMS 'ID anslﬁooré al% cappe a f- %} ?D.I}
§538.0

S

Echéance
Juillet 201‘9 .

Aoit 2019

. Aot 2[]19.
Nuvembre 2017
Septembre 2016

Ma:ZDZD
Juin 2020

Seatembfe 2018

Septembre 2018

Avr!l 2016
Nnvemhre 2031
Decembre 201'.-‘
_Mars 2019
Mai 2022
" hodt 2018
Juin 2017

) Dcmbre 2018”_
Nnvembre 2023

.. fév.r_séfrf?c!??..
) F_évrie_r_}.‘_ﬂZﬁ
Mars 2034
Avril 2034
Avril 2019

Juin 2019
Jun2019
IIIIII Juin 2026

. Octabre 2022

_ Mars 2025

Avril 2030

Oclobre 2024
Novembre 2030
Novembre 2025

Décembre 2030
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7.3.6. Obligations contractuelles liées aux emprunts Le ratio de couverture des intéréts par EBE @ ressort & 4.,6x
en 2015 grace aux loyers solides des actifs existants et de ceux
récemment livrés ainsi qu'a un colt de la dette en baisse. Ce ratio
est en ligne avec les niveaux élevés atteints sur les dernieres
années et supérieur au niveau de 4,2x pour 2014.

Aucun emprunt n'est soumis a une clause de remboursement
anticipé fondée sur les notations de la société, hors circonstances
exceptionnelles telles qu'un changement de contrdle.

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

Ces ratios sont éloignés des niveaux des covenants bancaires
habituellement fixés a un maximum de 60 % pour le ratio
d'endettement et 8 un minimum de 2x pour le ratio de couverture
Les emprunts obligataires ne font lobjet d'aucune obligation des intéréts, et reportés deux fois par an aux bangues.
contractuelle fondée sur des ratios financiers pouvant entrainer

leur remboursement anticipé. Les obligations responsables
doivent étre utilisées pour financer des projets ou actifs répondant
a certains critéres.

Au 31 décembre 2015, 97 % des lignes de crédit et emprunts
bancaires du Groupe autorisent un endettement d'au moins 60 %
de la valeur totale du patrimoine ou de la valeur des actifs de la
société emprunteuse.

Une part significative des emprunts bancaires et des lignes de

crédit contient des obligations contractuelles telles que les ratios 7.3.7. Autres flux liés aux opérations de financement
d'endettement ou de couverture des intéréts, ainsi qu'une clause
de remboursement anticipé en cas de survenance d'un événement
significatif défavorable.

Dans l'état des flux de trésorerie consolides ils comprennent
principalement des colts d'annulation, de restructuration ou
de mise en place de nouveaux instruments dérivés, suite a la
Au 31 décembre 2015, le ratio d’endettement (LTV) "V calculé restructuration opérée au second semestre 2015.

pour le groupe Unibail-Rodamco ressort a 35 %, contre 37 % au

31 décembre 2014.

7.3.8. Valeur de marché de la dette
La valeur de marché de la dette a taux fixe et de la dette indexée d'Unibail-Rodamco est présentée ci-dessous.

31/1 31/12/2014
ien millions d'euros} Valeur comptable Valeur de marché

) Dene é taux fixe et indexée

Emprunls a taux fixe etindexés, tltres dumarché interbaneaire L mmmmmmmmmmmm—m—
et de créances négociables 10774 5487 17777 12 6841

(1) Dont ORNANES & valeur de marché dans les comptes {cf. § 7.3.4 « ORNANESs »).

La dette est valorisée a la valeur de marché sur la base des taux de marché et des spreads de l'émetteur a la date de cloture de l'exercice.

7.3.9. Dette financiére nette
Lendettement financier net est défini de la maniére suivante :

Dette financiére nette

fen miliisns d'euros) -:IE 2014

Montants comptablllses au Bllan

10878 14067
115229 12006,0

24477 12894
"15 058, 3" T 1a702
...... v TS
(12270 (766.5)

TOTAL DETTES FINANCIERES (EN VALEURNOMINALE) 7 1360030 138520
Trésorerie et équivalents de trésorerie (3&2 6) () (831,1)
DETTE FINANCIERE NETTE 13257.7 128209

(1) Les découverts bancaires et comptes courants d'équilibrage de trésorerie sont inclus dans le total des dettes financieres, en 2015 pour 22,5 millions d'euros eten 2014
pour 3,5 millions d'euros

(1) Voir définition en note 11.1.

(2)  Ratio de couverture des intéréts = EBE des activités récurrentes/Frais financiers nets récurrents (y compris frais financiers immobilisés) oy EBE des activités
recurrentes = resultat operationnel récurrent et autres revenus, moins frais généraux, excluant dépréciations et amortissements.
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Trésorerie nette a la cloture

[enmuilions d curos

Notes annexes aux états financiers consolidés

2014

TOTAL PASSIF
RIE NETTE A LA CLOTURE

{1) Ce poste se compose de Sicav monétaires (valeurs mobiliéres de placement).

..... 98,4 . 5293
2642 301,8
31:2_.6 831,1
(22.5) (3.5)
(22,5) {3,5)

3201 827,86

Le niveau élevé de la trésorerie fin 2014 est principalement di aux excédents de trésorerie générés par les cessions réalisées a la fin de

lannée.

7.4. Instruments de couverture
7.4.1. Principes comptables

Exposition au risque de crédit d’'une contrepartie

e Groupe, détenant des groupes d'actifs ou de passifs financiers,
est exposé a un risque de marché ou un risque de crédit sur
chacune de ses contreparties, tel que défini par IFRS 7. Le
Groupe utilise I'exception prévue par IFRS 13 (§ 48) qui permet
de mesurer 3 la juste valeur le groupe d'actifs ou de passifs
financiers sur (a base du prix qui serait recu pour la vente ou le
transfert d'une position nette & 'égard d'un risque particutier lors
d’une transaction normale entre des intervenants de marché a la
date d'évaluation.

Pour déterminer la position nette, le Groupe tient compte des
arrangements existants qui atténueraient le risque de crédit en
cas de défaut (par exemple, un accord de compensation globale
avec la contrepartie). L'évaluation de la juste valeur prend
en compte la probabilité qu'un tel arrangement puisse étre
juridiguement contraignant en cas de défaut.

L'évaluation des dérives a été effectuée en prenant en compte
l'ajustement de la valeur de crédit (CVA) et ['ajustement de la
valeur de débit (DVA).

Le CVA, calculé pour une contrepartie donnée, résulte du produit :

= de la valeur de marché totale que le Groupe a aupres de cette
contrepartie si elle est positive ;

s de la probabilité de défaut de cette contrepartie sur la durée
moyenne, pondérée de la valeur nominale des derivés
comptabilisés avec ces derniers. Cette probabilité de défaut est
issue du modéle Bloomberg basé sur des valeurs de marché
et issues des couvertures de défaillance des banques (CDS) ;

» et de la perte en cas de défaut établie a 60 % selon le standard
de marché.

Le DVA basé sur le risque de crédit d'Unibail-Rodamco,
correspond & la perte & laquelle la contrepartie pourrait faire
face en cas de défaut du Groupe. Il résulte du produit :

m de |3 valeur de marché totale que le Groupe a auprés de cette
contrepartie si elle est négative ;

= de la probabilité de défaut du Groupe sur la durée moyenne,
pondérée de la valeur nominale du portefeuille total de
dérivés. La probabilité de défaut du Groupe est issue du
modéle Bloomberg basé sur des couvertures de défaillance
d'Unibail-Roedamco (CDS) ;

= et de la perte en cas de défaut établie 3 60 % selon le standard
de marché.
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7.4.2. Tableau de variation des dérivés actifs et passifs

Montants reconnus dans I'Etat du Résultat Global

Ajustement
de valeur des
Coiit de instruments Autras
l'endettement dérivésel éléments du Acquisitions/

(en myllions d curas) 3112/2014 financier dettes  résultatglobal Recl Cessi
ACTIFS
Dérivés alajuste valeur - 2257 B a8 13 27 215 2972
* Couverturedefluxdetrésorerie 07 (1) B s 10
e Sans relation de couverture - 2250 (0.8) 273 - T 215 2817
o Autres dérives = - 14,5 - - - 14.5
PASSIFS
Dérivesalajustevaleur o 6983 .. en . 735 e 2 S (356,9) 2639
@ Couverture de flux de tf.““’e”e ..................... 0o L s S et SOTNRO. ... - 0.0
. Sans relateonde couverture 698,3 6,7 (73.5) - 2.7 [356 9 2639
NET (472,6) 4,8 1153 1.3 - 384,4 333

7.5. Gestion des risques financiers
7.5.1. Risque de marché
Risque de liquidité

Le tableau suivant indique les obligations contractuelles du Groupe
concernant le paiement des intéréts, le remboursement des dettes
financiéres hors instruments dérivés (hors emprunts liés a des
contrats de location financiére) et les instruments dérivés avec justes

valeurs positives et négatives. Les montants en devises étrangéres
ont été convertis au taux de cloture. Les paiements des intéréts a
taux variables ont été calculés sur la base des derniers taux d'intéréts
publiés le 31 décembre 2015. Les lignes tirées au 31 décembre 2015
sont considérées comme tirées jusqu'a leur échéance.

Les billets de trésorerie et papiers court terme ont été affectés a la
périod= de remboursement la plus proche, méme s'ils sont reconduits.
Tous les autres emprunts ont été affectés selon leur date d'échéance.

Moinsde 1 an 1a5ans PlusdeSans
(enmillions d curos) intéréts Remboursements Intéréts Remboursements Intéréts Remboursements
EMPRUNTS ET AUTRES DETTES AUPRES DES ETABLISSEMENTS DE CREDIT
Emprunts obligataires et EMTN . .N05472) (2631 B (T280) @5 5018 Jo3634)
Emprunts et autres dettes aupres
desétablissementsdecredit™ T L (15.0 areo 620 819.5) @12 ... (550.0)
INSTRUMENTS FINANCIERS DERIVES
Instruments financiersderives aupassil | o o et ettt oo e
Dérivés de taux d'intérét sans
relation de couverture @39) 6O - 268) e . R 15,
érivésdec arﬁeéﬁdé R .
d'intérét relatifs a la couverture des
Jnvestissements ala juste valeur . Vi LOX. ... L PE——— 16 e S T ; ;
Dérivés de taux d'intérét sans
relation de couverture » 2817 527 - 1579 438 60,2 54,6

(1) Correspond au montant principal de dette (vair section 7.3.3).

(2} Les comptes courants vis-a-vis des associés ne détenant pas le controle ne sont pas inclus.

La durée moyenne de lendettement du Groupe s'établit au
31 décembre 2015, aprés affectation des lignes de crédit bancaires
non utilisées, 3 6,5 années (contre 5,9 années au 31 décembre 2014).

Les remboursements d’'emprunts a venir d'Unibail-Rodamco "
pour les douze prochains mois sont couverts par les lignes de crédit
non utilisées. Le montant de la dette obligataire ou bancaire tirée
au 31 décembre 2015 et devant étre remboursée ou s'amortissant
au cours des douze prochains mois est de 915 millions d'euros

(incluant un montant total de 612 millions d'euros d'obligations
arrivant & maturité en avril et septembre 2016) a comparer aux
5 450 millions d'euros de lignes non utitisées et aux 343 millions
d'euros d'excédents de trésorerie au 31 décembre 2015.

Unibail-Rodarnco est attentif a refinancer son activité sur le long terme
et a diversifier les échéances et les sources de financements. Ainsi, les
emprunts obligataires et EMTN représentent, au 31 décembre 2015,
70 % du nominal des dettes financieres, les emprunts auprés des

(1) Hors papiers court terme maturant en 2016 pour un montant de 1 480 millions d'euros.
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établissements de crédit et découverts bancaires 11 %, les obligations
convertibles 7 % et les papiers court terme et billets de trésorerie 12 %.

Le programme de billets de trésorerie est adossé a des lignes de
crédit confirmées. Ces lignes de crédit permettent de se prémunir
contre une absence momentanée ou plus durable de préteurs sur
le march2 a court ou moyen terme. Elles sont obtenues auprés
d'établissements financiers internationaux de premiére renommée.

Au 31 décembre 2015, le montant total de ces lignes de crédit non
utilisées s'éléve a 5 450 millions d'euros.

Risque de contrepartie

La mise en place de produits de couverture pour limiter les risques
de taux d'intérét et de change expose le Groupe a une éventuelle
défaillance de contrepartie. Le risque de contrepartie est le risque
de devoir remplacer une opération de couverture au taux du
marché en vigueur a la suite d'un défaut de contrepartie. Afin de
limiter le risque de contrepartie, Unibail-Rodamco ne réalise des
opérations de couverture qu'avec les plus grandes institutions
financieres internationales.

En cas de terminaison des dérivés, une compensation sur ces
instruments pourrait étre effectuée du fait des contrats existants
entre le Groupe et les établissements bancaires. La valeur de
ces instruments dérivés incluant les intéréts courus, serait de
144,2 millions d'euros a l'actif et 100,8 millions d'euros au passif.

Risque de taux d’intérét

Unibail-Rodamco est exposé au risque lié a l'évolution des taux
d'intérét sur ses emprunts a taux variable existants ou futurs. La
politique de gestion du risque de taux d'intérét d'Unibail-Rodamco
a pour but de limiter limpact d'une variation des taux d'intérét
sur le résultat et les flux de trésorerie ainsi que d'optimiser le
codt global de la dette sur le moyen terme. Pour atteindre ces
objectifs, Unibail-Rodamco utilise notamment des produits dérivés
(principalement des caps et des swaps} pour couvrir le risque de
taux d'intérét. Le Groupe ne réalise pas d'opérations de marché
dans un but autre que celui de couvrir son risque de taux d'intérét.
Il centralise et gére lui-méme 'ensemble des opérations traitées.

Coit moyen de la dette

Le ratio du cot moyen de la dette se calcule de la maniere
suivante : frais financiers récurrents (excluant les frais liés aux
contrats de location financiére et aux comptes courants d'associés)
+ frais financiers capitalisés (non compris les frais financiers non
récurrents tels que la mise a juste valeur et les frais d'annulation
des instruments financiers dont les rachats d'obligations et effet
de change)/dette financiére nette moyenne sur la période.

Notes annexes aux états financiers consolidés

Le codt moyen de la dette d'Unibail-Rodamco a diminué et s'établit
a 2.2 % en 2015, contre 2,6 % en 2014. Le colt moyen de la dette
s'explique par le faible niveau des coupons obtenus sur la dette 3
taux fixe émise au cours de ces trois derniéres années, les rachats
d'obligations réalisés en octobre 2014 et avrit 2015, le niveau de
marge des autres emprunts existant., la politique de couverture du
Groupe, le colit de portage des lignes Je crédit non utilisées et, dans
une moindre mesure, par le faible niveau des taux d'intérét en 2015.

Opérations de couverture du risque de taux
"intérét

Le Groupe a profité de l'environnement de taux bas au cours du
1¢r semestre 2015 pour émettre sur des maturités plus longues et

assurer des coupons attractifs conserves a taux fixes :

= 500 millions d'euros d'ORNANESs avec une maturité de 7 ans et
uncoupona0%;

® 500 millions d'euros d'émission obligataire avec une maturité
de 10 ans et un coupon de 1,00 % ;

® 500 millions d'euros d'émission obligataire avec une maturité
de 15 ans et un coupon de 1,375 %.

L'environnement de marché a évolué significativement au cours
du second semestre 2015, avec une pentification de la courbe des
taux d'intéréts du fait d'une baisse des taux courts a des niveaux
historiguemnent bas tandis que les taux longs ont augmenté aprés
la réunion de ta BCE du 3 décembre 2015.

Dans ce contexte et au vu de sa position de couverture, le Groupe
a restructuré une partie de ses instruments de couverture au
second semestre 2015 avec:

= ['annulationde 3 milliards d'euros de swaps long terme existants
jusqu'a 2022 ;

u |3 restructuration de 4 milliards d'euros de swaps existants
jusqu'a 2017 ;

® |3 mise en place de caps pour 5,5 milliards d'euros et 4 milliards
d'euros a court et moyen termes couvrant jusqu’en janvier 2021,
profitant ainsi de l'environnement de taux bas sur le moyen
terme et d'une décroissance de la volatilité des caps sur cette
période.

Suite a ces restructurations :

= la dette anticipée du Groupe est intégralement couverte pour les
trois prochaines années ;

® |3 dette anticipée du Groupe sur 2019 et 2020 est couverte a
plusde 79 % ;

= |3 position de couverture du Groupe est plus équilibrée avec une
part accrue des caps de 24 % de la dette anticipée permettant
ainsi de bénéficier des taux bas.

Larestructuration de la position de couverture au second semestre
2015 (incluant l'annulation, la restructuration et la mise en place
de nouveaux instruments de couverture) a été réalisée pour un
codt total de presque 0,5 milliard d'euros.
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Mesure du risque de taux d'intérét

Au 31 décembre 2015, l'exposition au risque de taux d'intérét se présente de la maniére suivante :

Actifs financiers Passifs linanciers Expaosition nette

Tauxlixe Taux variable Taux fixe Taux variable " Taux fixe Taux variable
Moinsdunan i WAL TR .. . — 14699 L L —— 8271
L R : 063 2738 7063 2738
2a3ans T - AL Lmy 777
dagans R AL noh o 6492
4aSans I — : 6433 nmo 6433 1100
F[us“ae : an5 it - i E,}.;;a,:. ........... .,r"?[}_u Y 4 }D.D.
TOTAL (244,2) (98.4) 10 894.0 2 806.2 10 649.8 27078

(1) Dettes indexées incluses

Le Groupe ne développe pas de stratégie de microcouverture
affectée, sauf lorsqu'il couvre a [a fois le risque de change et de
taux d'intérét, et ceci afin de décorréler sa gestion du risque de
liguidité et du risque de taux. En conséquence, les maturités des
instruments de dette et de couverture peuvent étre deconnectees
et les instruments dérivés déja en place permettent de couvrir une
partie de la dette a taux fixe arrivant a echeéance dans les années
a venir.

La dette financiére nominale nette au 31 décembre 2015 est

totalement couverte contre une hausse des taux d'intérét et ce a

travers :

® |3 dette a taux fixe ;

® |es couvertures mises en place dans le cadre de la politique de
macrocouverture du Groupe.

Le solde de couverture au 31 décembre 2015 s'établit de la maniére suivante !

fen millians deurps!

Encours au 31/12/2015
Taux fixe Taux variable'V

Passifs financiers

_Dette nette non couverte par des swaps
Couverture optionnelle (caps et floors)

SOLDE DE COUVERTURE

{1} Inclut la dette indexée.
{2) Lescomptes courants d'associés ne sont pas inclus dans la defte a faux variable.

(08%0) (28062
(27078
25815
(5269.4
2025
(3246,9)
3350,0
= 103.1

(79884)

{3} Les instruments de couverture avec un départ décalé ne sent pas pris en compte dans ce tableau.

Sur la base de la dette moyenne estimée d'Unibail-Rodamco en
2016, une hausse moyenne des taux d'intérét (Euribor, Stibor ou
Pribor) de 50 points de base "' en 2016 aurait un impact négatif
estimé de 8,0 millions d'euros sur les frais financiers et le résultat
net réecurrent 2016, Une hausse supplémentaire de 50 points
de base aurait un impact negatif de 0,8 million d'euros sur ce
méme résultat. Une baisse des taux d'intérét de 50 points de base
aurait un impact positif estime de 28,3 millions d'euros sur les
frais financiers et impacterait du méme montant le résultat net
recurrent 2016.

Risque de change

Concernant le risque de change, le Groupe cherche a limiter son
exposition nette a un niveau acceptable en levant des dettes dans
les mémes devises, en utilisant des instruments dérivés et en
achetant ou vendant des devises au comptant ou a terme.

(1)  Les conséquences éventuelles sur les taux de change de cette hausse théorique de 0,5 % des taux d'intérét ne sont pas prises en compte . les impacts
théarigues des hausses ou baisses de taux d'intérét sont calculés a partir de I'Euribor 3 mois du 31 décembre 20154 - 0131 %.
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Mesure du risque de change

Le Groupe exerce des activités et posséde des investissements
dans des pays hors de la zone Euro (par exemple en République
tchéque,en Pologne eten Suéde). Lorsqu'ils sont convertis en euros,
les revenus et les valeurs des investissements nets du Groupe
peuvent étre sensibles aux fluctuations des taux de change contre
l'euro. Dés que possible, le Groupe cherche a régler ses dépenses
en devises avec des revenus issus des mémes devises, réduisant
ainsi naturellement la volatilité de ses revenus et des valorisations

Notes annexes aux états financiers consolidés

de ses investissements nets en devises. Les risques de conversion
sont couverts, soit en financant les investissements en devises par
le biais d’'endettement dans ces mémes devises, soit en utilisant
des produits dérivés afin d'obtenir une couverture équivalente. Le
risque de change durant la période de construction des projets en
développement est couvert le plus tot possible apres la signature
du contrat de construction. Les autres actifs et passifs détenus
en devises autres que l'euro sont gérés de maniére a assurer un
niveau d'exposition nette acceptable en achetant ou vendant des
devises au comptant ou a terme lorsque nécessaire.

Principaux actifs et passifs en monnaies étrangéres au 31 décembre 2015 (en millions d'euros) ¥

Instruments Exposition nette
Monnaies Actifs Passifs Exposition nette decouverture apres couverture
- ~ (1238) (123.8) 123.8 -
"""" 3.4 (144.6) (141.2) - (141.2)
3999 (207.1) 1927 1 ‘35,3 328,0
e L2963) 296.3) 296.3 :
5.2 : . 52
_______ -
2734 (1045.2) 17282 (1336) 1596
- (188.7) (188.7) 188,7 -
3471.2 (2 0605,1) 610,4 2074.4
Analyse de sensibilité au risque de change
Lexposition principale est en couronne suédoise (SEK).
31/12/2015 31712/2014
Résultat récurrent Capitau Résultat récurrent Capitaux propres
{ensmlhons d'euros! Gains/{Pertes) Gains Gains/(Pertes) Gains/(Pertes)
Impact d'une baisse de - 10 % du taux de change SEK/EUR (10,5} (145.,0) (71} (139.0)

7.5.2. Risque de crédit

Le risque de crédit concerne la trésorerie et les équivalents
de trésorerie, ainsi que l'exposition au crédit relatif aux clients
locataires. Le risque de crédit est géré au niveau du Groupe. Le
Groupe module le niveau de risque de crédit qu'il supporte en
limitant son exposition a chaque partie contractante individuelle,
ou a des groupes de parties contractantes, ainsi qu'aux secteurs
géographiques et aux secteurs d'activité. De tels risques font
l'objet de revues au moins annuelles, et souvent plus fréquentes.
Le Groupe applique des procédures qui permettent de s'assurer
que les clients qui souscrivent des contrats de location possédent
un historique de crédit acceptable.

Les principaux locataires des actifs de Bureaux du Groupe Unibail-
Rodamco SE en France sont des entreprises de premier rang,
limitant ainsi le risque d'insolvabilité.

S'agissant des Centres Commerciaux, le nombre important de
locataires permet une forte dispersion du risque d'insolvabilité.

Les locataires remettent en outre, a la signature des contrats de
bail, des garanties financiéres sous forme de dépéts de garantie, de
garantie a premiére demande ou de cautionnement représentant
trois a six mois de loyer.

S'agissant de la vente des prestations de services du péle Congres
& Expositions, les paiements se font essentiellement d'avance, ce
qui réduit le risque de créances impayées.

Les retards de réglement donnent systématiquement lieu a des
relances et sont assortis de pénalités. Ces retards sont suivis
au sein de « comités dimpayés » qui décident des actions
précontentieuses ou contentieuses a mener.

Le Groupe applique les régles suivantes pour déterminer les
provisions sur créances douteuses :

® 50 % des créances échues de plus de trois mois (aprés déduction
des dépots de garantie éventuels et garanties bancaires) ;

= 100 % des créances échues de plus de six mois.

(1) Les actifs en SEK prennent en compte les excédents de trésorerie détenus en monnaie locale et utilisés dans la centralisation du Groupe {cash-pooling).
(2)  La sensibilité est mesurée en appliquant un changement au taux de change affectant les revenus nets en SEK (loyers nets - frais administratifs et financiers -

taxes), sur la base d’'un taux de change EUR/SEK de 9.2118.
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7.6. Valeur comptable des instruments financiers par catégorie
P&C : Préts et Créances

AdV : Actifs financiers disponibles a la Vente

AJVPR : Actifs en Juste Valeur par Resultat

DaCA : Dettes au Cout Amorti

PJVpR : Passifs en Juste Valeur par Resultat

Montants 4 I'Etat de situation linanciére selon I1AS 39

Calégoriesen Juste valeur Juste valeur
3112/2015 application QAECITELINIELIT enragistrée en enregistréeen
tenmiliions d euros) delAS5 39 31/12/2015 Codt amorti capitauxpropres  complede résultat Justevaleur
ACTIFS
Préts

ACUISHNANGIENS oo

Dérivés dlajustevaleur = .
Clients et créances ratlachees "

trésorerie 342.6 - - 3426 3426
1076.2 436,4 (0.7) 640,56 10762

PASSIFS

Dettesfinancieres {hors ORNANEs) =~ DaCA ... 137705 13970.5 2 5 146398

ElettesIiéesadescnntra.t.sde .......... S T R i e S e S ka5 et

location financiere .. :DBCA 3674 L A R, ...

..ﬁ.bliﬁa!ionséuptionﬂe T e . I a

Remboursement en Numeéraire
et/ou en Actions Nouvelles

i T PJVPR
Dérivésalajustevaleur ] PIVPR
Dipbtsduparantle . o cnamim DaCA |
Dettes sur investissements - }
Partnoncourante — ......DaCA 1364 1354 e s e et 1354
Fournisseurs et autres dettes
courantes ™ DaCA 87,8 876.8 - - B76,8

16 903.3 15 551.6 5 1351.7 173726

{1} Hors franchises et paliers.
{2} Hors charges constatées d'avance. appels de charges el créances fiscales
(3] Hors produits constalés d'avance, appels de charges locatives el dettes liscales.
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Montants  'Etat de situation financiere selon 1539

Catégoriesen Juste valeur Juste valeur
3171272014 application Valeur comptable enregistrée en enregistréeen
{en mullions d euros) delAS 39 31/12/2014 Cout amorti capitauxpropres  compte de résultat Juste valeur
ACTIFS
_______ P&C 46,7 46,7 - - 46,7
........... P&c L S R L /L
AJVpR 2257 - (2.0 2277 2257
P&l 2601 B0 - . 2601
SCIEANCES T oo PC.. j288 ... S S 1281
Trésorerie et équivalents de
trésorerie AJVpR 8311 - - 8311 8311
1568.8 512.0 (2,0)
PASSIFS
Dettesfinancieres (hors ORNANES) DaCA | 32984 130954 I : 142018
Dettes liées a des contrats
delocation financiere . DaCA 333 3733 S 3733
Obligations a option de
Remboursement en Numéraire
et/ou en Actions Nouvelles et/ou
Existantes (ORNANES) ... ...PVeR B[ 00.7, T T Y4067 o 14067
_Dérivésalajuste valeur AL, G S S o983 8983
Dépdts de garantie SOt 1a L. L. 1 T g 1960
Dettes sur investissements —
Partnon courante e L e O 124 SRR P £t
Fournisseurs et autres dettes
courantes @ DaCA 7975 7975 - 797.5
147416 - 2105,0 17 753.0

(1) Hors franchises et paliers.
(2) Hors charges constatées d'avance, appels de charges et créances fiscales
{3) Hors produits canstatés d'avance, appels de charges locatives et dettes fiscales.

Les postes « Clients et créances rattachés », « Autres créances », « Trésorerie et équivalents de trésorerie » et « Fournisseurs et autres
dettes courantes » ont principalement des maturités a court terme. Pour cette raison, leur valeur comptable a la date de cloture est proche
de la juste valeur.

7.6.1. Ventilation par niveau des actifs et passifs financiers a la juste valeur

La norme IFRS 13 requiert de hiérarchiser les différentes techniques de valorisation pour chacun des instruments financiers. Les
catégories sont définies comme suit :

= niveau 1 :instruments financiers cotés sur un marché actif;

® niveau 2 : instruments financiers dont la juste valeur est justifiée par des comparaisons avec des transactions de marchés observables

sur des instruments similaires (c'est-a-dire sans modification ou restructuration) ou basée sur une meéthode d'évaluation dont les
variables incluent seulement des données de marchés observables ;

® niveau 3 : instruments financiers dont la juste valeur est déterminée intégralement ou en partie a l'aide d'une méthode d'évaluation
basée sur des estimations non fondées sur des prix de transactions de marchés observables sur des instruments similaires (c'est-a-
dire sans modification ou restructuration) et non basée sur des données de marchés observables.
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Evatuationdela juste valeur au 31/12/2015

fen millions d'eyros} Total Niveau 1 Niveau 2 Niveau3
ACTIFS

Justevaleurparlerésullat =~

ggrwes ................................. 575 ety 2 ??.9 IIIII :
.Tltres mo ik i 9 B ‘. m 98"' ......... = Ti
Justevaleur par lescapitauxpropres

Dérivés 0.7) - 0.7) -
TOTAL 395.7 98.4 297.2 -
PASSIFS

Austevaleurparlecesultat o e s R R R A AN e e ity
ORNANES ki / 05?3 |u§7.é e L T iz .
Dérivés 2639 2639

TOTAL 13517 10878 263.9

7.6.2. Gains/pertes nets par catégorie

Unibail-Rodamco est attentif & la gestion des risques financiers inhérents a son activité et aux instruments financiers qu'il utilise. Le
Groupe identifie et évalue régulierement son exposition aux différentes sources de risques {liquidité, taux d'intéréts, taux de change), afin
de mettre en ceuvre la politique de gestion la plus appropriée.

Evaluation ullérieure
Pravisions/

2015 ) Conversion reprisesde Gains/pertes

fen millions d euros} Intéréts Ajustevaleur dedevises provisions nets

R T - — . *“.-" SR NI NS . S| (0.1
Aé"fs financiers “'SP"“"“ES sla ‘!’?‘.‘.‘.F ..................................................................................... e e e 09

Derivesenjustevaleurparresultat L. s =N - S 165

Dettes aucodt amorti . (3&‘? 2 _ L i = er2)

= (330.7) 09 - - (298

Charges cap:tahsees 303

CHARGES FINANCIERES NETTES (299.5)

Evaluation ultérieure
Provisions/

2014 . Conversionde reprisesde Gains/pertes

{en millions d curos! Intéréts Ajuste valeur devises provisions nets
Préts et créances - o - T
N e R AV— —— 260

Dettes au codt amorti (4078} - =i - {407.8}

(381,1) 5.1 - - (376,0)

Charges capitalisées 376

CHARGES FINANCIERES NETTES (338,5)
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Note 8 - Impots et taxes

8.1. Principes comptables

8.1.1. Impét sur les sociétés

Les sociétés du Groupe sont soumises aux régles fiscales
applicables dans leur Etat dimplantation. Des régimes
spécifiques aux sociétés immobilieres existent dans certains
pays.

Limpdt sur les sociétés est calculé selon les régles et taux locaux.

8.1.2. Tmpét différé

Toutes les différences temporaires existant a la cloture de chaque
exercice entre les valeurs comptables des éléments d'actif et de
passif et les valeurs fiscales attribuées & ces mémes éléments
donnent lieu & la comptabilisation d'un impdt différé.

Les dettes ou créances d'imp6t différé sont calculées sur la
totalité des différences temporaires et sur les reports déficitaires
en fonction du taux d'impdt local, si celui-ci est fixé, qui sera en
vigueur a la date probable de renversement des différences
concernées. A défaut, c’est le taux d'impdt approprié en vigueur
3 la date d'arrété des comptes qui est appliqué. Au sein d'une
méme entité ou d'un méme groupe fiscal et pour un méme
taux, les éventuels soldes nets débiteurs sont enregistrés a
V'actif & hauteur du montant estimé récupérable a un horizon
prévisible. Une créance d'imp6t différé n'est constatée a l'actif
que dans la mesure ol il est probable qu'il y aura des bénéfices
futurs imposables suffisants pour absorber les différences
temporaires.

Les principales dettes d'impdts différés portent sur:

m |a mise a valeur de marché des immeubles de placement, qui
entraine la comptabilisation d'un impdt différé pour les actifs
qui ne bénéficient pas d'exonération fiscale ;

® |3 comptabilisation d'actifs incorporels au moment de
l'acquisition identifiés sur les sociétés Viparis, en particulier
sur Viparis-Porte de Versailles et Viparis-Nord Villepinte.

8.1.3. Régimes fiscaux
Différents régimes fiscaux existent selon les pays.

Régime fiscal frangais — SIIC
(Société d’Investissement Immobilier Cotée)

La quasi-totalité des sociétés fonciéres francaises du Groupe
éligibles au régime SIIC ont opté pour ce régime. Le résultat
récurrent et les plus-values sur cessions sont exemptés d'impét,
les.sociétés ayant en contrepartie l'obligation de distribuer 95 %
de leur résultat récurrent, 60 % de leurs plus-values sur cessions
et 100 % de leurs dividendes recus des filiales soumises au
régime SIIC.

Notes annexes aux états financiers consolidés

Du fait de la diversité de ses activités, Unibail-Rodamco SE
bénéficie d'un traitement fiscal spéc:fique, a savoir:

= yn secteur SHC exonéré d'imp6t sur le résultat récurrent et les
plus-values des cessions ;

» un secteur taxable pour les autres opérations.

Régime fiscal espagnol — SOCIMI

Depuis 2013, Unibail-Rodamco bénéficie du régime SOCIMI pour
la plupart de ses sociétés en Espagne. Le régime SOCIMI prévoit
un taux d'imposition de 0 % sur le résultat récurrent a condition
que certaines exigences lites aux actionnaires d'Unibail-
Rodamco SE soient remplies. Les plus-values de cessions
réalisées durant la période du régime SOCIMI seront taxées a
hauteur de 0 % et celles liées a |a période précédant l'entrée dans
le régime seront taxées au moment de leur réalisation. Selon le
régime SOCIMI, le Groupe a l'obligation de distribuer au moins
80 % de ses profits annuels, ainsi que 50 % de ses plus-values
de cessions, tandis que les 50 % restants doivent étre réinvestis
dans le secteur immabilier sur une période de 3 ans.

Régime fiscal néerlandais — FBI

Les criteres exigés pour bénéficier du régime FBI portent en
partie sur lactivité et l'actionnariat. Selon le Ministére des
Finances néerlandais, Unibail-Rodamco SE ne satisfait pas
au test d'activité et n'est donc pas éligible au régime FBI. Par
conséquent, ainsi qu'il a été annoncé dans le communiqué de
presse du 11 décembre 2009, Unibail-Rodamco s'attend & ce que
ses activités aux Pays-Bas ne soient plus éligibles au régime de
transparence fiscale (FBI) pour les exercices ouverts a compter
du 1% janvier 2010. Malgré le peu de différences existant entre
le régime FBI et le régime SIIC en France, les autorités fiscales
néerlandaises ont considéré que les activités du Groupe le
disqualifiaient pour le régime FBI.

Unibail-Redamco conteste cette position. Cependant, par mesure
de prudence, les activités aux Pays-Bas ont été considérées dans
les comptes 2015 comme taxables dans la continuité de ce qui
a été fait depuis 2010. Le Groupe dispose d'importants déficits
fiscaux aux Pays-Bas qui sont confortés par une analyse fiscale
externe. Bien que faisant l'objet de discussions avec les autorités
fiscales néerlandaises, la position prise par le Groupe n'a aucun
impact sur le résultat récurrent 2015.
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8.2. Imp6t sur les sociétés

igp mullions d eures 2014

_lmpot dlfiaré etcourant récurrent sur:

. Dutat:omrepnsenene de provision pnur rlsquehscal . . A3 .
i el I S S o e
TOTAL IMPOT RECURRENT {24,8) (3.2)
O G ol O M N Ul O U s e e
_® Mise a juste valeur des immeubles de placement et depréciation des immobilisations incorporelles - (2223 (154, 'i‘}
e Autres résultats nonrécurrents (41,2) (21,9
TOTAL IMPOT NON RECURRENT {263.5) (176,8)
TOTAL IMPOT (288.3) (180,0)
Dont imp6t a payer . (38 g (398

(1) Comprend la contribution de 3 % sur les dividendes payés en numéraire par les entités fran;arses du Groupe pour un montant total de - 14,1 millions d'euros en 2015
(- 14,8 millions d'euros en 2014)

Réconciliation du taux dimpat effectit IS o
___I}_t_i;_u_l_t__ag_;_\_r_an_t impét. dépréciation de l'écart d’acquisition et résultat des sociétés mises en équivalence _ | 26783 20839
{7?8 M {6079

Autres !
(288,3) (180.0)

(1) Letauxde 10.8 % s'explique principalement par les profits exemptes d'impdt en France en application du régime SHC.

8.3. Impots différés
Tableau de variation 2015

Ecartsde Variations de
fen millions & euros) NNzns A tati Diminuti Recl k conversion périmétre 31/12/2015
impts difteréspassifs sz s a0 T @2~ Gee  (s7s)
Impots différés sur immeubles

Jdeplacement, .. et B @924, AT i 08l T AT (38.6) {1508.6}
: lmpats dlﬂ‘erés Sur :ncorpore\s 66,51
1095

(33.2) (1 465.6)

Autres impots différes actifs (12.6) 01 - - - 0.7 (1.8
TOTAL IMPOTS DIFFERES ACTIFS 14.3 20,7 (3.8) - - 0.3 316

(1) Lesimpdts différés actifs et passifs sont nettés au sein d'une méme entité fiscale

Les impots différés passifs sur immeubles correspondent aux Les wvariations de périmetre concernent principalement la
pays n'ayant pas de régime fiscal spécifique aux sociétés fonciéres consolidation en intégration globale du centre commercial Ruhr
comparable a celui de la France (SIC), qui permet de bénéficier Park (Bochum) qui était précédemment comptabilisé par mise
d'exonérations fiscales sur le résultat courant et les plus-values en equivalence (cf. 3.3 « Acquisitions et cessions de sociétés en
de cession avec une obligation de distribuer une partie du résultat 2015» §3.3.2).

net. L'augmentation des impots différés passifs sur immeubles de

placement s'explique par ['augmentation de la valeur des actifs,

principalement hors de France.
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Tableau de variation 2014

Notes annexes aux états financiers consolidés

Ecartsde Variations de
{on millions d euros! 31/12/2013 Augmentalion Diminution  Recl conversion périmatre 31/12/2014
_Impats différés passifs (107211 (1789 214 (23.4) 85  {67.6) {1312.1)
|mpmsaqfferes.s.unmmeubies ....... ; O . L AOOOE:.. ... SOOI . Tt OO .- SOOI ... OO i
deplacement 1999.2) (174.8) 163 (36,2) 85 604 (12657)
Impots différés sur incorporels (729 (4,2) 5.1 R e (7.2 (66,4)
Autres impéts différes S0 20 n3s 327 L —— | ——— %
Reportdedéficitfiscal 486 151 6o  ows -2 228
Eeas 5 PPTT oL Lo o) s T

TOTAL IMPOTS DIFFERES

PASSIFS (1013,1) (158,0)

E A T ——
_Report de déficitfiscal R L —.
Autres impots différes aclifs - 0.3

TOTAL IMPOTS DIFFERES

(1172.9)

ACTIFS

Impots différés actifs non comptabilisés

Le tableau ci-dessous présente les bases taxables qui n‘ont pas donné lieu a reconnaissance d'impots différes actifs :

{fen mithons d ewros!

Differences temporaires immeubles de placement

Report de déficit fiscal non active "'
TOTAL DES BASES TAXABLES NON RECONNUES

(1) Cemontant ne comprend pas les déficits fiscaux aux Pays-Bas

Détail des reports déficitaires afin 2015 par date de fin d'utilisation:

tenmiilions d euros!

311212014

2016
2017
2018
20019

I

Indéfini
TOTAL

Les différences temporaires et les déficits fiscaux concernent
principalement des déficits générés par le résultat financier
de sociétés frangaises SIIC (409.9 millions d'euros) et lactivité
immobiliere en Pologne {113,4 millions d'euros). Il n'y a pas eu
d'imp6t différé actif comptabilisé, la probabilité qu'il y ait dans le
futur des bénéfices imposables pour absorber ces différences
temporaires n'étant pas établie.

Comme mentionné précédemment, le Groupe s'attend a ce que
ses activités aux Pays-Bas ne soient plus éligibles au régime
FBI a compter de 2010. Le Groupe conteste cette position.
Au 31 décembre 2015, un impot différé passif a été comptabilise
sur les immeubles de placement aux Pays-Bas & hauteur de
76,3 millions d'euros. Un imp6t différé actif sur déficits fiscaux a
été comptabilisé pour un méme montant. Les deux montants ont
été compensés. Etant donné le niveau d'incertitude, aucun autre
impét différé actif lié aux importants déficits fiscaux aux Pays-Bas
n'a été reconnu.
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Note 9 - Provisions

La détermination du montant des provisions pour risques et charges nécessite l'utilisation d'estimations et d'hypotheses emises par la
Direction, sur la base d'informations ou situations existant a la date d'établissement des comptes, qui peuvent se réveler différentes de la
réalité, ainsi gue l'exercice de son jugement.

Tableau de variation 2015

Reprises Reprisesnon Varialions de Autres -
fen mullions d eurps! 31/12/2014 Dotations utilisées utilisées périmétre mouvements 31/12/2015
Provisionslongterme 402 39 B4 L A S oo s 5.3
Provisionspour itiges 88 23 @9 wo 16 . 253
Adtresprovisons M4 o7 @8 @y - (08 100
Provisions courtterme B 80 @A A - a8
Provisionspourlitges 213 &0 @) (51) . be 185
Autres provisions 1.8 2.0 {1.2) 03 e 0.4 24

TOTAL 63.3 11,9 (6,8) (11.9) - 3.1) 53.4
En Autriche, un locataire a obtenu une décision de justice limitant le nombre de meétres carrés pouvant étre loués a une certaine categorie

de commerc¢ants du centre commercial sans son consentement. Le risque relatif a cette procédure, qui impacte le calcul de la juste valeur
de 'immeuble de placement, 3 été évalué par le Groupe en fonction des informations actuelles dont il dispose.

Tableau de variation 2014

Reprises Reprisesnon Variations de Autres
ten mullions d euros! 3112/2013 Dotations utilisées utilisées périmétre mouvements 3112/2014
Provisionslongterme =~ = L) . 1.2 . s
rewh peak o 2‘2 . 55 ........................................................ i3
Autres provisions 7358 . @& o oan 02

Autres pravisions

Note 10 - Rémunération et avantages consentis au personnel

10.1. Effectifs

Les effectifs moyens des sociétés du Groupe se repartissent de la facon suivante :

Régions 2074

France™ } . o e SRR {017 os4
Europecentrale™ O
Espagne e i 148 151
Paysnordiques L
Autriche® . 55 .. 56
Alemsgne® . B~ T 500 532
Ao B . - o
TOTAL 1996 2089

{1) Dont Viparis : 383/384
{2) LAllemagne gui faisait auparavant partie de la région Europe centrale est dorénavant présentée comme une région séparée, el l3 gestion de la Slovaguie a été
transférée de lAutriche a la région Europe centrale. Les chiffres de 2014 ont été retraités en conséquence
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10.2. Frais de personnel

{en muflions deuras

Notes annexes aux états financiers consolidés

rvices
deCongrés & Expositions

Avantages accordés au personnel "
TOTAL

................................................................................... T A o'
34,5 223

................................................................. 177 . 1)

8.8 79

177.8 156,1

{1) Charges comptabilisées en contrepartie des capitaux propres et liées au Plan d 'Epargne Entreprise. aux options de souscription d actions et aux attributions d’Actions

de Performance.

Plan d’intéressement et de participation

Le personnel faisant partie de [Unité Economique et Sociale (UES)
constituée entre Unibail Management et Espace Expansion, ainsi
que le personnel d'Unibail-Rodamco SE bénéficient d'accords
de participation et d'intéressement mis en place en 2002 et
renouvelés en 2014. Lintéressement est calculé en fonction de
la croissance annuelle du résultat net récurrent et de lActif Net
réévalué EPRA triple net pondéré pour l'activité en France et en
tenant compte de l'indexation.

10.3. Avantages accordés au personnel

10.3.1. Plans de retraite

Principes comptables

La norme IAS 19 Révisée impose la prise en compte de tous les
engagements de 'entreprise vis-3-vis de son personnel (présents
et futurs, formalisés ou implicites, sous forme de rémunérations
ou d'avantages). Les colts des avantages du personnel doivent
étre comptabilisés sur la période d'acquisition des droits.

Avantages postérieurs a U'emploi

Les régimes de retraite peuvent étre des régimes a cotisations

définies ou a prestations définies.

Les régimes & cotisations définies sont ceux pour lesquels
l'obligation de 'employeur se limite uniquement au versement
d'une cotisation, et ne comportent aucun engagement du Groupe
sur le niveau des prestations fournies. Les cotisations versées
constituent des charges de l'exercice.

Les régimes a prestations définies désignent les régimes pour
lesquels l'employeur est engagé formellement ou implicitement
sur un montant ou un niveau de prestations et supporte donc le
risque a moyen ou long terme. Une provision est enregistrée au
passif pour couvrir lintégralité de ces engagements de retraite.
Elle est évaluée régulierement par des actuaires indépendants
selon la méthode des unités de crédit projetées, qui tient compte
d'hypothéses démographiques, des départs anticipés, des
augmentations de salaires et de taux d'actualisation et d'inflation.

Le personnel appartenant a [UES Viparis bénéficie d'accords de
participation et d'intéressement renouvelés en 2014 et assis sur la
croissance de I'Excédent Brut d'Exploitation.

A ce titre les sommes suivantes ont été affectées ;

2014

Participation ) . | 2,8 3.4

_Intéressement ) ) 11 0.4

{en mullions d euros!

Dans la majorité des sociétés du Groupe, les pensions dues au
titre des divers régimes de retraite obligatoires auxquels cotisent
les employeurs sont gérées par des organismes extérieurs
spécialisés. Les cotisations définies versées dans le cadre de ces
régimes obligatoires sont comptabilisées en compte de résultat
de la période.

Les societés néerlandaises bénéficient de régimes de retraite
a la fois 3 cotisations définies et a prestations définies. Dans le
second cas, les engagements donnent lieu & l'enregistrement
d'une provision.

Les indemnités de fin de carriere constituant des prestations
définies font lobjet de constitution d'une provision résuitant
du calcul de la valeur actuelle nette des prestations futures.
Conformément a IAS 19 Révisée, les pertes et profits actuariels
sont comptabilisés en « Autres éléments du résultat global ».

Avantages a long terme

Ce sont les avantages versés aux salariés dans un délai supérieur
a douze mois aprés la cléture de l'exercice pendant lequel ces
derniers ont rendu les services correspondants. La méthode
d'évaluation est identique a celle utilisée pour les avantages
postérieurs a Femploi.

Hormis les provisions pour indemnités de fin de carriére, il n'y a
pas d'autre engagement a long terme ou postérieur a lemploi a
provisionner au titre des avantages accordés au personnel.
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Aux Pays-Bas, l'assureur a mis fin au contrat sur le régime a
prestations définies. Ainsi, le Groupe a décidé de changer ses
plans de retraite et un nouveau plan & contributions définies sera
mis en place pour tous les employés aux Pays-Bas a partir du
1% janvier 2016.

La valeur actuarielle des obligations au 31 décembre 2015 a été
modifiée en conséquence, entrainant la comptabilisation d'une
reprise de provision de 14,7 millions d'euros en « Autres éléments
du résultat globat ».

Dans le cadre de la gestion du régime a prestations définies
comptabilisé jusqu'en 2015, le Groupe continuera de verser une
indemnité annuelle a l'assureur jusqu'a la fin de l'obligation. Une
provision de 3,1 millions d’euros correspondant a la valeur actuelle
de ce colt annuel a été comptabilisée dans le compte de résultat

consolidé en « Frais de structure ».
31/12/2014

Provisions pour engag ts de retraite

ien millions d euros)

32 14,8
8.7 207

10.3.2. Paiements en actions

Principes comptables

La norme IFRS 2 impose de comptabiliser dans le compte de
résultat les effets de toute transaction impliquant un paiement
en actions. C'est le cas, pour Unibail-Rodamco, des attributions
d'options de souscription d'actions, des attributions d'Actions de
Performanee et du Plan d'Epargne Entreprise (PEE).

Dans le cadre du Plan dEpargne Entreprise (PEE), les actions
émises peuvent étre souscrites avec une décote par rapport au
cours de Bourse. Cette décote, représentative d'un avantage au
personnel, est enregistrée au compte de résultat de la période en
contrepartie des capitaux propres.

Les options de souscriptions d'actions octroyées aux salariés sont
évaluées a leur juste valeur déterminée a la date d'attribution.
S'agissant de transactions dont le paiement est fondé sur des

Plan d'Epargne Entreprise

Un Plan d'Epargne Entreprise est proposé aux salariés en France
ayant une ancienneté de plus de trois mois au sein du Groupe. La
période de souscription est ouverte une fois par an, aprés que
l'augmentation de capital réservée aux salariés ait été autorisée
par le Directoire, qui fixe également le prix de souscription. Ce prix
est égal a la moyenne des cours d'ouverture sur Eurolist d'Euronext
Paris, sur les 20 séances de Bourse précédant la décision du
Directoire, a laquelle est appliquée une décote de 20 %. Le salarié
bénéficie également d'un abondement de la part du Groupe pour
les versements volontaires (dont lintéressement) effectués sur le
fonds E (fonds entiérement investi en actions Unibail-Rodamco).
Ces versements volontaires ne peuvent excéder le quart du salaire
annuel de (employé avec un montant plafonné a 25 000 euros
(pour les actions souscrites avec la décote).
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Les tableaux ci-dessous ne portent que sur les régimes a
prestations définies des sociétés néerlandaises du Groupe.

31/12/2014

{en miftions d euros)

Valeur actuarielledes obligations LA 558
Juste valeur des actifs de couverture (41,) (40,8
PROVISION EN FIN D’EXERCICE - 14,8

Variation de la provision fen miilions d'evros)

31/12/2014

Provisionendébutd'exercice 14,8 9.3
Charge nette comptabilisée au compte de
resultal .. 0.1 .08
Gains/pertes comptabilisés dans les autres

JElémentsdurésultatglobal O87) 52
Cotisations versées par le Groupe 0,2) (0.5
PROVISION EN FIN D'EXERCICE - 14,8

actions et qui sont réglées en instruments de capitaux propres,
cette juste valeur n'est pas modifiee ultérieurement méme si
les options ne sont jamais exercées. Cette valeur appliquée au
nombre d'options finalement acquises a lissue de la période
d'acquisition (estimation du nombre d'options annulées du fait
de départs) constitue une charge dont la contrepartie vient en
accroissement des capitaux propres et qui est étalée sur la
période d'acquisition des droits (période de travail a accomplir
par le salarié avant de pouvoir exercer les options qui lui ont été
attribuées).

Les options et actions gratuites, toutes soumises a condition de
performance, ont été valorisées selon un modele de Monte Carlo.

Pour les plans d'options de souscription d'actions, le PEE
et les attributions d'Actions de Performance, ces charges
complémentaires sont classées en frais de personnel.

La charge totale liée aux souscriptions (abondement et écart
entre le prix de souscription et le cours de l'action au jour de
'augmentation de capital) s'est élevée a 1,8 million d'euros en
2015 contre 2,1 millions d'euros en 2014.

Options de souscription d'actions

Il existe actuellement quatre plans d'options de souscription
d'actions consenties aux dirigeants et aux membres du personnel
du Groupe, tous soumis a condition de performance. Ces options
ont une durée de vie de sept ans et peuvent étre exercées a tout
moment, en une ou plusieurs fois, a partir de la 4® année suivant la
date d'attribution. Le droit d'exercice est subordonné a la réalisation
de la condition de performance que la performance boursiere
globale d'Unibail-Rodamco devra étre strictement supérieure en
pourcentage 3 la performance de l'indice de référence EPRA sur la
période de référence.
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Les attributions d'options de souscriptions d'actions sont
comptabilisées conformément a la norme IFRS 2. La charge
constatée au compte de résultat au titre des options de souscription
d‘actions s'éléve a 5,1 millions d’euros en 2015 et a 4,8 millions
d'euros en 2014.

Les options de souscription d'actions attribuées en septembre 2015
avec condition de performance ont été valorisées a 7,78 euros
selon un modeéle de Monte Carlo. Les principales données prises
en compte pour la valorisation sont un prix d'exercice initial
de 238,33 euros, un cours de laction a la date d'attribution de
226,60 euros, une période d'acquisition des droits de quatre ans,
une durée de vie estimée de 4,7 années, une volatilité de 16,47 %,
un dividende représentant 5,0 % de la valeur de l'action, un taux

Notes annexes aux états financiers consolidés

d'intérét sans risque de 0,20 % et une volatilité de l'index EPRA a
13,34 % avec une corrélation EPRA/Unibail-Rodamco de 90,80 %.

Les options de souscription d'actions attribuées en mars 2015
avec condition de performance ont été valorisées a 11,74 euros
selon un modéle de Monte Carlo. Les principales données prises
en compte pour la valorisation scat un prix d'exercice initial
de 256,81 euros, un cours de ['action a la date d'attribution de
256,70 euros, une période d'acquisition des droits de quatre ans,
une durée de vie estimée de 4,7 années, une volatilité de 16,77 %,
un dividende représentant 5,0 % de la valeur de l'action, un taux
d'intérét sans risque de 0,12 % et une volatilité de lindex EPRA a
12.82 % avec une corrélation EPRA/Unibail-Rodamco de 88,53 %.

Le tableau ci-dessous détaille les options de souscription d'actions attribuées et non exercées a la fin de l'exercice :

Prix de
souscription Nombre  Ajustements Nombre Nombre Nombre
ajusté d’options ennombre d'options d‘options d'actions
Plan Période d'exercice™ fen €}? attrib d'options @ lé exercées potentielles®
Plan 2007 2007 du 12/10/2011 au 11/10/2014 143,66 653700 126180 220 351 559 529 -
(n°5) 08 du 24/10/2012 au 23/10/2015 103,62 860450 270097
du 14/03/2013 au 13/03/2016 79,08 735 450 199 064
Plan 2010 du 11/03/2014 au 10/03/2017 120,33 778800 170561 231172
(n°é) du 11/03/2015 au 10/03/2018 14154 753950 15059 181 214
Plan 2011 du 10/06/2015 au 09/06/2018 152,03 26000 - L 26000 -
(n7) " du'15/03/2016 au 14/03/2019 uen 672202 - 154792 638 516772
2013 du 05/03/2017 au 04/03/2020 17316 617 066 : 107431 - 509635
2014 du04/03/2018 au 03/03/2021 186,10 506087 - 79272 - 526815
Plan 2015 D15 du 04/03/2019 au 03/03/2022 256,81 515860 - 39741 - 576119
n°8) 5 du 05/09/2019 au 04/09/2022 238,33 7225 - - : 7225
TOTAL 790 1 84 B41

(1) Dans I'hypothése ot les conditions de performance et de présence sont respectées. Sile premier jour de la période d'exercice est un jour non ouvré, la date retenue
sera le jour ouvré suivant. Si le jour de fin de la période d'exercice est un jour non ouvré, la date retenue sera le premier jour ouvré précédent.

{2) Les ajustements prennent en comple les distributions prélevées sur les réserves.
(3) Toutes les options sont soumises & condition de performance

Le tableau suivant illustre le nombre et les prix moyens pondérés d'exercice des options :

_Encirculation en début de période
__Altrrbuees sur. la perlode

Annulées pendant la perlode .

__E:ercées pendant la pérlode

__Cuurs moyende ' actlon a date d exeruce des optlons
__En cwculatlon ala fln de la penude
Dont exercables a la findela perlode L

2014
Prix moye Prixmoyen
Nombre pondere Nombre pondéré jen £)
2460675 156,56 2766176 139.66
623085 256,60 606 087 18610
(120315) 20195 (153211) 162,74
(576584 134,78 (758 377) 17.26
- 186 . 19529
2386861 " 18545 2460675 156,56
250295 126,46 213084 104,25

(1) Ledroit d'exercice est subordonné & I3 réalisation de la condition de performance suivante : la performance boursiére globale d'Unibail-Rodamco devra étre
strictement supérieure en pourcentage a la performance de ['indice de référence EPRA sur la période de référence

Plan d’Actions de Performance

Toutes les actions sont soumises a condition de performance.

Les attributions d'actions de performance sont comptabilisées
conformément & la norme IFRS 2. La charge constatée au
compte de résultat au titre des actions de performance s'éléve a
2,4 millions d'euros en 2015 et a 1,6 million d'euros en 2014.

Les actions allouées en septembre 2015 ont été valorisées,
selon un modele de Monte Carlo, a 113,94 euros pour les autres
bénéficiaires (hors résidents fiscaux frangais). Les données prises
en compte pour la valorisation sont un cours de 'action a la date
d'attribution de 226,60 euros, une période d'acguisition des droits
de trois ans pour les résidents fiscaux francais et quatre ans pour
les autres bénéficiaires, une volatilité de 16,47 %, une volatilité
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de lindex EPRA & 13.34 % avec une corrélation EPRA/Unibail-
Rodamco de 90,80 %, un dividende représentant 5,0 % de la valeur

prises en compte pour la valorisation sont un cours de l'action a
la date d'attribution de 256,70 euros, une période d'acquisition des

de laction et des taux d'intérét sans risque de - 0,09 %, 0.25 % et
0,60 % (respectivement pour quatre, cing et sept ans).

Les actions allouées en mars 2015 ont été valorisées, selon un

droits de trois ans pour les résidents fiscaux frangais et quatre
ans pour les autres bénéficiaires, une volatilité de 16,77 %, une
volatilité de lindex EPRA & 12,82 % avec une corrélation EPRA/
Unibail-Rodamco de 88,53 %, un dividende représentant 5,0 % de

modele de Monte Carlo, 3 123,63 euros pour les résidents fiscaux

R s . i o
francais et 135,91 euros pour les autres bénéficiaires. Les données la valeur de Vaction et des taux dintérét sans risque de - 0.0 %,

0,14 % et 0,34 % (respectivement pour trois, cing et sept ans).

Le tableau ci-dessous détaille les actions de performance attribuées et non exercées a la fin de l'exercice :

Nombre d'actions
potentielles

Nombre cumulé d'actions
de performance acquises

Nombred'actionsde  Nombre cumulé d'actions

Pointde départ de la période d'acquisition performance attribuées  de performance annulées

2012 44975 10267 27 570“ 7 138“
s AT ] D2 e L S
it e 2t 29575

2015 37554 2396

TOTAL 155 101 23917 27 570 103 614

(1) Les bénéficiaires sont soumis:
s soit, a une période d'acquisition minimale de trois ans, au terme de laguelle les actions doivent &tre conservées pendant au moins deux ans (Bénéficiaires
résidents fiscaux frangais) ;
» soit, 3 une période d'acquisition minimale de quatre ans sans période de conservation (Bénéficiaires nan-résidents fiscaux francais).

(2) Toutes les actions sont soumises 3 condition de performance.

10.3.3. Rémunération du Directoire
et du Conseil de Surveillance

Rémunération du Directoire

(enmillicrs d'curos)
Verséeen: 2014
Revenufixe 3056 3011
_Prime val T 2861 1988
Autres avantages " 1021 953
6938 5952

{1) Principalement véhicules de fonction et Régimes de Contribution
Supplémentaire.
(2) Les montants indiqués correspondent aux périodes durant lesquelles les

En 2015, les membres du Directoire se sont vus attribuer un total
de 147 900 options de souscriptions d'actions, toutes soumises a
condition de performance, ainsi que 8 311 Actions de Performance.

Au titre des performances 2015, les membres du Directoire
receviont en 2016 une rémunération variable globale de
3 114 milliers d'euros.

Rémunération du Conseil de Surveillance

La rémunération du Conseil de Surveillance pour l'exercice 2015
s'etablit a 828 600 euros.

Préts et garanties accordés ou constitués en faveur
des membres des organes de direction

Néant.

Opérations conclues avec des membres des organes
de direction

Néant.

Note 11 - Capital et distribution
de dividendes

11.1. Gestion du risque de capital

Les objectifs du Groupe en termes de gestion du capital consistent
4 assurer la continuité de son exploitation, la rentabilité des
capitaux des actionnaires et la fiabilité des relations avec les
partenaires et & maintenir une structure capitalistique optimale
dans le but de limiter le codt des fonds mobilisés.

Afin de maintenir ou d'ajuster la structure des fonds mobilisés,
le Groupe peut souscrire de nouvelles dettes ou rembourser
celles existantes, ajuster le montant des dividendes versés
aux actionnaires (sous réserve du statut fiscal SIIC en France),
effectuer un remboursement en capital aux actionnaires, émettre
de nouvelles actions, racheter des actions existantes ou céder des
actifs afin de réduire l'endettement.

Le Groupe communique son ratio d'endettement qui represente la
dette financieére nominale nette exprimée en pourcentage delajuste
valeur du portefeuille immobilier {droits inclus). Au 31 décembre
2015, |a dette financiére nette s'éléve & 13 258 millions d'euros
hors comptes courants d'associés et aprés prise en compte des
excédents de trésorerie (343 millions d’euros).

Au 31 décembre 2015, la valeur du patrimoine inclut la juste valeur
du patrimoine consolidé (37 755 millions d’euros, droits inclus).

Au 31 décembre 2015, le ratio d'endettement du Groupe ressort a
35 % contre 37 % au 31 décembre 2014.

(1) Aprés prise en compte des instruments de couverture liés a la dette émise en devise étrangere.
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11.2. Nombre d'actions composant le capital

Principe comptable

L'indicateur de résultat par action est calculé en divisant le
resultat net (part des Propriétaires de la société-mere) par le
nombre moyen pondéré d'actions ordinaires en circulation au
cours de la période.

Pour calculer le résultat dilué par action, le nombre moyen
d'actions en circulation est ajusté afin de tenir compte de la
conversion de toutes les actions ordinaires potentiellement
dilutives, notamment des options de souscription d'actions et des
attributions d'Actions de Performance en période d'acquisition,
des Obligations Remboursables en Actions (ORA), et des
Obligations a option de Remboursement en Numeéraire et/ou en
Actions Nouvelles et/ou Existantes (ORNANES).

Evolutlcm du nomhre dactmns composant Ie capltal

AU 01/01/2014
Levees d ophcns

Augmentation de capital réservee aux sal.aries dans lecadre du Plan Epargne Entrennse

Dbligations Remboursables en Actions
Actions Gratuites Attribuées
AU 31/12/2014

Levees d' nptrons

Crealmn d aclions issues des achans de per!ormance

Notes annexes aux états financiers consolidés

Leffet dilutif est calculé selon la méthode du « rachat d'actions ».
Suivant cette méthode, les fonds recueillis suite a lexercice des
options sont supposés étre affectés au rachat d'actions au prix
de marché. Ce prix de marché correspond a la moyenne des
cours moyens mensuels de laction Unibaill-Rodamco pondérée
par les volumes echangées. Le nombre theorique d'actions qui
seraient ainsi rachetées au prix de marché vient en diminution
du nombre total des actions résultant de l'exercice des droits. Le
nombre ainsi calculé vient s'ajouter au nombre moyen d'actions
en circulation et constitue le dénominateur.

Les ORNANEs étant comptabilisees en dette a la juste valeur,
l'impact de leur mise a juste valeur et les charges financiéres
afferentes sont retraites du resultat net pour prendre en compte
l'effet dilutif.

Nnrnbre total d'actions
97 268 576
758377
T30779
572
43
98 058 347
576584

_Conversion ORNANES

Obligations Remboursabies en Achcns
AU 31/12/2015

Nombre moyen dactions dilué et non dilué

NOMBRE MOYEN D'ACTIONS (NON DILUE)
Impa:t dilution

...‘?'.'F.‘.‘cf'_"s. PF’.T‘.’. .’.“.‘E"?.‘-". via ORNANEs |
Actions potentielles via ORAs
NOMBRE MOYEN D'ACTIONS (DILUE)

1831
1451
98 693 942
2004
98 488530 97 814577
1 13 1
7138 100860
S 1489060 5498175
7978 9542
100 311 426 103 B78 972

{1} Comprend uniquement les actions et actions graluiles attribuées dans la monnaie pour lesquelles la condition de performance est remphe

11.3. Distribution de dividendes

Suite a la décision de [Assemblée Generale Mixte du 14 avril 2015,
un dividende de 9445 millions d'euros (9,60 euros par action) a
éte distribué aux actionnaires se décomposant en un acompte sur

dividende en numéraire de 472,5 millions d'euros verseé le 26 mars
2015et474,0 millions d'euros le & juillet 2015 correspondant au solde.

Le 15 mai 2014, un dividende en numéraire de 8714 millions
d'euros (8,90 euros par action) a été distribué aux actionnaires
suite & la decision de lAssemblée Générale Mixte du 23 avril 2014,
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Note 12 - Engagements hors bilan

Lensemble des engagements significatifs est mentionné ci-dessous. Il n'existe aucun engagement complexe.

12.1. Engagements donnés

Engagements donnés
fen mdlions d euros!

Principales caractéristiques

Echéances 31/12/2014

u pér_im‘etre de consolidation

ipations « Promesses d'achat et compléments de prix 2016 42020 X 94,7
¢ Garanties de passif 2016+ 76,3 409
10979 1753,2
e Hypothégues et privileges de préteurs de
deniers ™ 2016 42024 10979 17532
¢ ux activités opérationnelles du Groupe 1 634,5 16558
Engagements donnés liés au développement de l'activité o Immeubles en construction : engagements :
résiduels sur marchés de travaux et VEFA® 2016+ 6223 529.3
o Engagements résiduels sur autres marchés
de travaux 2016 3 2021 36,3 59.1
¢ Engagements sous conditions suspensives & 2016+ 2259 2731
Engagements liés a 'exécution de contrats d'exploitation e Engagements de réalisation dé 'tr‘a_\_/aux.“:' o 20163 26.64 674,3 7171
e Location d'éléments d'exploitat';;)n T 2016+ 40,1 47,6
o Autres o . 2016+ 35,5 29.6

TOTAL DES ENGAGEMENTS DONNES

(1) Solde, a la date de cléture, des emprunts et des lignes de crédit tirées garantis par des hypothéques. La diminution s'explique principalement par les remboursements
d'emprunts hypothécaires sur des actifs en Allemagne. Le montant brut des hypothéques souscrites, hors rembaursements ultérieurs des emprunts et lignes de
crédit non utilisées, s'élevait 3 1 114,8 millions d'euros au 31 décembre 2015 (1 865,9 millions d'euros au 31 décembre 2014)

(2) Engagements liés a des projets de construction de nouveaux centres commerciaux, d'extension de centres commerciaux existants et d'immeubles de bureaux, en
particulier la tour de bureaux Trinity & Paris-La Défense ainsi gue les centres commerciaux Carré Sénart en région parisienne, Forum des Halles & Paris, le projet
Eagle 4 Varsovie, Wroclavia 8 Wroclaw (Pologne) et I'extension de Centrum Chodov & Prague.

(3) Correspond principalement aux engagements donnés pour le projet Phare-« Sisters » 4 Paris-La Défense, Val Tolosa (Toulouse) et Versailles Chantiers {région parisienne}

(4} Dans le cadre du bail emphytéolique d une durée de 50 ans du Parc des Expositions de la Porte de Versailles a Paris, Viparis s'est engagé a investir 497 millions d'euros
en travaux de rénovation et 220 millions d'euros en travaux de maintenance, représentant un engagement initial de 358 millions d'euros en part du groupe dont

51 millions d'euros ont déja été investis.

Autres engagements donnés liés au périmétre
du Groupe

® Pour plusieurs acquisitions récentes d'immeubles en France,
Unibail-Rodamco SE s'est engagé aupres de l'administration
fiscale frangaise a conserver ces actifs pendant au mains cing
ans, dans le cadre du régime fiscal SIC.

® Dans le cadre de cessions récentes, le Groupe a accordé des
garanties de passif usuelles aux acquéreurs.

® Dans le cadre des investissements conjoints avec des partenaires, il
peut exister des clauses usuelles (i) prévoyant que les actionnaires
conservent leurs titres pour une certaine durée ou (i) qui organisent
la sortie des actionnaires (e.g. des droits de sortie conjointe en cas
de cession des titres a un tiers, des droits de premiére offre).

Ce type de clauses existe notamment sur les partenariats
suivants :

= Dans le cadre des accords signés avec Socri pour développer
le projet Polygone Riviera, Unibail-Rodamco SE s'est engagé a
conserver ses titres dans les entités communes jusqu'a trois
ans apres la date d'ouverture du centre commercial.

» Suite a la cession de sa participation de 46,1 % dans Unibail-
Rodamco Germany (précédemment mfi AG) a Canadian
Pension Plan Investment Board (CPPIB), le Groupe s'est
engagé a conserver ses titres dans les entités communes
pour une durée de cing ans a compter du 1% juillet 2015.
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Autres engagements donnés liés aux activités
opérationnelles du Groupe

m | a SCI Propexpo, filiale 3 50 % du Groupe, s'est engagée
sur l'affectation de (Espace Champerret a Paris a lactivité
d'expositions jusqu'en 2066.

® Les sociétés francaises du Groupe éligibles au statut fiscal
SIIC, ont opté pour ce régime. Le résultat récurrent et les plus-
values sur cessions sont exemptés d'impé6t, les sociétés ayant
en contrepartie 'obligation de distribuer 95 % de leur résultat
récurrent, 60 % de leurs plus-values sur cessions et 100 % de
leurs dividendes regus des filiales soumises au régime SIIC.

® En 2014, la Ville de Bruxelles a choisi Unibail-Rodamco comme
co-développeur du projet NEO 1 avec ses partenaires BESIX et
CFE. BESIX a la possibilité d'accroitre sa participation dans Mall
of Europe de 12,5 % a 20 %.

CFE dispose d'une option de vente de ses parts a Unibail-
Rodamco dans Mall of Europe valable un an 3 compter du
31 décembre suivant la date d'ouverture du centre commercial.
Si l'option de vente n'est pas exercée, le Groupe dispose d'une
option d'achat des parts de CFE dans Mall of Europe.

BESIX dispose d'une option de vente de ses parts a Unibail-
Rodamco dans Mall of Europe qu'elle peut exercer des la fin
de la deuxieme année compléte suivant l'ouverture du centre
commercial. Cette option prend fin 38 mois aprés cette date.
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Unibail-Rodamco SE ainsi que les sociétés-meres de BESIX
et CFE ont conjointement fourni des garanties a la Ville de
Bruxelles portant sur l'ensemble des obligations de paiement
des coentreprises qui développeront le projet.

Plusieurs contre-garanties ont été mutuellement fournies entre
Unibail-Rodamco SE, BESIX et CFE pour s'assurer que chaque
coentreprise ne supporte aucune conséquence financiere
au-deld de son programme et que le dernier actionnaire ne
soit pas plus sollicité que ce que sous-tend sa part de détention
dans la coentreprise.

Engagements donnés liés aux prises

de participations de sociétés du Groupe

dans des coentreprises et entreprises associées

® Suite a l'acquisition en qualité d'associé commanditaire d'un
fonds détenant par lintermédiaire de sa filiate Warsaw [ll B.V,

12.2. Engagements re¢us

Engagements regus
fen millions d euros!

Principales caractéristiques

Notes annexes aux états financiers consolidés

lensemble immobilier Zlote Tarasy (Varsovie), le Groupe s'est
engagé a rembourser le promoteur des paiements qu'il pourrait
étre amené a effectuer au fonds géré par CBRE Global Investors
si la société Warsaw Il n'effectue pas les paiements qu'elle a
l'obligation de réaliser.

Les obligations de paiements de la société Warsaw [l au fonds
comprennent :

» le paiement trimestriel de la quote-part du fonds dans le
résultat net des surfaces commerciales ;

s le paiement de la quote-part du fonds dans le centre
commercial de Zlote Tarasy, a la valeur de marché telle que
déterminée par trois experts indépendants. Ce paiement
interviendra au plus tard le 31 décembre 2016.

Cet engagement vis-3-vis du promoteur expire au plus tot (i)
le 31 décembre 2016 ou (i) lors du remboursement du prét
participatif du fonds par Warsaw Hl avant le 31 décembre 2016.

Echéances NN2/14

1) Engagemenls hors bllan liés au pérlmetre du Groupe consolidé

A

¢ Promesses de vente

Engagements recus dans le cadre d' operatlons spécifiques

2) Engagements hors bilan lles au flnancement du Groupe

» Garanties de passily . s

o Lignesde crédit nontirées"

3) Engagements hors hulan lles aux achvntes opérationnelles

Autres engagements contractuels regus et l|es alactivite

e Autres®

20168202

Actifs recus en gage en hypotheque ouen nantissement, ainsi
que les cautions regues

e Cautions reguesdansle cédre delaloi
Hoguet (France) L 2016 150,2

¢ Cautions recues des locataires

o Cautions recues de fournisseurs sur travaux

TOTAL DES ENGAGEMENTS RECUS

wier 297 %89

2016342019 637
60 5610,2

(1) Ces accords sont généralement assortis de conditions de respect de ratios en fonction des fonds propres réévalués, de la valeur du patrimoine du Groupe et de
'endettement. Certaines lignes de crédit font également l'objet d’une clause de remboursement anticipé {total ou partiel) en cas de changement de contréle ou de
cessions réduisant le patrimoine sous un certain seuil. Hors événement exceptionnel, sur la base des hypothéses les plus récentes, ces seuils portant sur ces ratios ne

sont pas susceplibles d'étre atteints sur I'exercice en cours. Un montant total de 440 millions d’euros est garanti par hypothéques au 31 décembre 2015.
{2) Ladiminution s'explique principalement par le remboursement du prét obligataire Béziers.

Autres engagements recus liés au périmétre
du Groupe

Dans le cadre des accords signés avec Socri pour développer
le projet Polygone Riviera, Socri s'est engagé a conserver ses
titres dans les entités communes jusqu'a trois ans apres la date
d'ouverture du centre commercial.

Le Groupe dispose d'une option pour acquérir un complément de
participation pouvant atteindre 29,99 %, qui prendra effet 24 mois
aprés l'ouverture du centre commercial et pour une durée de six
mois.

Engagements relatifs aux participations d’entités
dans des coentreprises et entités associées

Dans le cadre de l'acquisition d’'une participation dans le centre
commercial allemand CentrO en mai 2014, le cédant a accordé a
l'acquéreur une garantie fiscale illimitée couvrant — au prorata de
la participation acquise - toute réclamation fiscale portant sur les
exercices antérieurs a la date d'acquisition. Le cédant a également
garanti l'existence d'un montant de déficit fiscal reportable
disponible a la date d’acquisition.

Note 13 - Evénements postérieurs

a la cloture

Aucun.
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Note 14 - Liste des sociétés consolidées

% d'intérél % controle % d'intérét
Liste des socielés consolidées Pays Méthode " 31/12/2015 31/12/2015 NN212014
Unibail-Rodamco SE France IG 100,00 100,00 100,00
csmes COMMERCIAUX
KG Schliebe & Co Geschaftszentrum Frankfurter Allee ~ Allemagne MEQ-EA 66,67 66,67 56,67
Unibail-Rodameo BeteiligungsGmbH - Allemagne 6 48,02 4802 9115
mfi Gropius TS . sl .‘“"9""39.'.'.'9.. ... MEQ-EA 9.60 20,00 18.23
MintoGmbH S S 3 Allemagne .. ey, L. ..:90-9' :
Rhein Arcaden GmbH ... Miemagne 16 48,02 48,02
:Hute_?m BrihlGmbH o o o IAllemagne o ) 16 4817 4817
Gera Arcaden GmbH e . ............. Allemagne LI .- 48,17
PalaisVestGmbH . . I oo Mlemagne el1O . 4817 . 4817
mfi Paunsdorf o o Allemagne ~  MEQ-CE 260 50,00

Mlemsgne 6 4241 a4
Allernagne G 4817 4817

_Mlemagne 16 10000 000 o
Allninegng i a1 jouse

Bl s M. JOSL00 SR 0000 5

Allemagne IG 100,00 100.|}|]

_Mlemagne 6 10000 10000 -

Allenagne 16 10000 oo -
Allemagne 100,00 000
%000 10000 -
10000 10000
_logo o000 -
10000 10000 100

10000 10000 10000

100,00 100,00 100,00
0000 000 -
et 5 10000 10000
..’-'“‘ba“ RodamcoUSQRouge BGmbHACOKS Alemagne | G u. \eo0o 0000 i
Unibait- “odamchﬂRouaeBHﬂidmgGmbH&Cu_ﬁﬁ ___________________________________________ Allemagne LU ] ——
" ' Alemagne G 10000 10000
Memame w wew  wom -
Cawe e woe oo iooso
" o | utriche 6 10000 10000 10000
.__SCS Moior&ty Sud Err:chiungsges mbH - Autriche 16 100,00 10000 100,00
Shopping Center Planungs- und EntwicklungsgesellschaftmH Autriche 6 10000 10000 10000
Shopping Center Planungs- und Entwicklungsgesellschaft mbH :
Co.WerbeberatungKG | e Autriche ] 16w 10000 . 10000 . 100.00
Shopping City Sud Ementerungsbau Geseilschaﬂ mbH & Co
AnlagenvermietungKG L e Autriche 16, 99.99 AL N 5.0 A
_Broekzele Vastgoed Spri S B Belgique ....\6 10000 _togo -
MallofEurope NV : B ... Belgique  IG 86,00 8600 8600
O-Parking . B e Espagne . MEQ-CE 42,50 4250 4250
Essential WhtlES SLU o _ - _ Espagne I 5278 100,00 5278
Glorias Parking Espagne MEQ-CE 50,00 5000 50,00
...P.F.W“UC'Q'!?.‘F"'“"‘ﬂb“'a”“ﬁﬂ’d*“ef5'-“ T = ... [FEspagne 1G5 52.78 . loooo 5278
Proyectos Immobiliarios Mew VisionsSLU ... FEspagne 6 .....0000  ...0000 10000
Proyectos Immobiliarios Time Blue SLU. Espagne il 51 10000  Su11
;Unibail-RodamcoRetallSpain . o e s Espagne . G, R 00. 00 R 00, 00; 100,00
_Unibail-Rodamco BenidormSL SR Espagne . MEQ-CE  ~  50.00 5000 5000
[Unibail-Rodamco SpainSLU g — Espagne 16 100,00 10000 100,00
_Uniball-Rodamco Ocio SLU T T Espagne . . 1G_— 10000, ..10000 10000
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Unibail-Rodamco Palma SL
Unibail-Rodamco Steam SLU
UR Real Estate
Autupalkatﬂy .

Kummslo Oy ‘u’antaanpcmn Lukekeskus

Kiinteisto Oy Vantaanportin Luketllat

SA Société d'Exploitation des Park:ngs etclu Forum des Halles

de Paris

SARL Genlek:usk o
SARL Le Cannet Dévelnppemeni o

SAS Aquanssmo

SAS Copecan

SAS N:f:e Etmie

France

Pays Méthode "
Espagne WG
o Espagne IG
....... E.s.pag!.'l.e . | IG
Finlande AC
Finlande AC
~ Finlande AC
AT France e
France e
_______________ France 16
" France G
________________ France 6
_ France MEQ-CE
. France 16
e o
Frar;é .IG

% d'intérét % contréle % dintérét
31/12/2015 31/12/2015 31/12/2014
100,00 0000 100,00
5111 100,00 51.11
100,00 0000 100,00
34,29 329 34,29
2140 21,40 240
60,00 60,00 60,00
800 7 A0 ...55.00
10000 10000 100,00
2000 500 PO,
100,00 L100.00° ... 5000
5000 000, ... a0/0,
50,00 50,00 2500
oo omiooao
100.00 10000 100,00
oo om0 ioos
(dissoute  dissoute 100,00
100,00 100,00 100,00
100,00 100,00 100,00
100,00 10000 100,00
100,00 100,00 100,00
100,00 100,00 100.00
50,00 50,00 50,00
100,00 10000 10000
100,00 10000 100,00
50,00 50,00 50,00
100,00 100,00 100,00
100,00 100,00 100,00
100.00 100,00 100,00
0000 10000 100,00
_Joggnt 19000, 10000
1000 0. 10000
100,90 10000 10000
SRIODOVHSERRERIO008 ...10000
50,00 5000 50,00
50,00 5000 5000
5000 5000 5000
10000 10000 10000
100,00 100,00 100,00
65,00 s ) S 43,00,
..... S 5000 ...5000
10000 10000 10000
g a0y ... 2000
10000 (O 20 ....... 0000
1t|ci.qg 10000 100,00

100.00

i rm-t.mi o

SASParimall-Bobigny2 France 15
SASParimall-Uis2 France 16
_SASParimall-velizy2 France = A8
SAS Parimmo-58 Marceau o France 16
:-SNC PCE S .F.ranc._e . 1G
SASPCEFTO France MEQ-CE
SASSALG. R France s
SAS Snc:etede Lancemem de Magashnsa 3 Usme . France 6
SAS SP Poissy Rela:l Enlreprises __________ MEQ-CE
...SAISSprlnnga o . G
SAS Spring Vatentine ______________ France G
SASSpringVelizy France L
SASUni-commerces . France e
:S.ﬂS Uniwater _________ .France . G
SASVilenewez France e
SCi3borders France 16
SClAéroville France 8
SCLEETIWasSNNGION. .. oo v o e et o France G
_SCIChesnayPierre2 L —— G
SCIChesnay Rem;!orme ______________________ Elrance G
SCI Coquelles et Coquelles __________________ F l;a nce G
SCIACOHeLyonLORROEDIN o s s s it France 6.
SClduForumdes HallesdeParis France G
SClduPetitParly2 France 5
SI:!ElffeILevallms Commerces France 16
SCifyssesVelizy2 France o) Lo
SCI Extension VllleneuveE  France G
. . Fram‘:e o
.............. France ~ .....16. .
France L
________ France .16 0000
______________________________________________ France 6 10000 1
A Fram:e ......... g
France 5
________________ France 6

10000 j
100,00
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Yad'intérét % controle % d'intérét
Liste des sociétés consolidées Pays Méthode 31/12/2015 31/12/2015 31/12/2014

'SCI Olvegue ) _ France _ L 100,00 100,00 100,00

SClParimall-Pary2 _ __ © France s 50.00 5000 5000

SCIPégase e France 6 5330 5330 53.30

SClRosnyBeauséiowr . Fence  MEGCE 50,00 5000 5000

SCISCC de La Défense France ol 53,30 5336 5330
SC}SI:CduTnangledeSGares o N _F_r;_._-'n_g_z___ G A 76,00 1[!000 76,00

SCI Tayak __ - _ _  France 6 10000 100,00 100,00
SCI Vendéme Villeneuve 2 “ “ __ o  France G 100,00 10000 10000
SEP Bagnotet S . - ;. .. AC 3522 35,22 35,22

SEPduCCdeRosny2  France  MEQ-CE 26,00 2600 2600

SEPGalerieVillabé ... .. Face  AC__ 3625 3625 3625

SNC Aimame R ) N . . _ Flranll:le“ . IG . . 100,00 : 100.0_[! ________ '_|El|3 00 )
SNCCCFrancﬂra . France G 100,00 10000 100,00
10000 100.00 100,00

10000 10000 100,00
100,00 10000 100,00
00—t 00
S R L U

50,01 5001 5001
.. fo000 10000 10000
... 1000 10000 10000
SNCSaintJean .. Frence 06 8001 5001 5001
_SNCSamtJean . . I 5001 50,01
'SNC Vélizy Petit- Clamart p 100 BI) 100,00
SNC Vilplaine
SNevue
Euramal!K
SARL Red Graftcn 1@

France

_ PaysBas
Pays-Bas ..
Pologne

G5SM Warsaw Spzoo _
WSSM Warsaw Sp z00 o Polugne

_Ztote Tarasy partnership Polc-gne o

10000 10000
... 19000

_Beta Development sro. o Repubhque tcheque

! Centrurn Cerny Most as République tcheque

10000
_Centrum Chodov e, TEDUDNQUe tchbque 1B T 0000 10000 ‘W-DU

CentrumPrahadh-Chodovsro Républiuetcheque 16 10000 10000 10000
CernyMastll as e I___Republaquelchéque _ !G_ 100,00 10001] 100,00

Pankrac Shopplng Center ks Repubquuetﬁhéquem o - I _ cédée _ cédée '?5.00“

Avparkas _ Slovaquie 6 100,00 10000 10000

RPPésro. B o OV e 2. S U0, 00 E——-1 00 00 100,00

Eurostop KB R e R e X5 _ 100,00 100,00 i .100-00."

RodamcoArningeCentrumk8 . Suede 06 10000 10000 10000

Rodamca Centerpool AB Suede 16 10000 10000 100,00

RodamcoFisketorvetAB Suéde s 100,00 100,00 100.00

Rodamco Forum Nacka KB Suede G |Q(I]:ﬂ[li 10000 100.00 .

Rodamea Garage AB L Suede 6 0000 10000 10000
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% d'intérét % controle Y% d'intérét
Liste des sociélés consolidées Pays Méthode " 31/12/2015 31/12/2015 31/12/2014
Rodamco Nova Lund KB S Suéde s cédée cédée ~100.00
RodamcoNovalund 2AB Suede d cédée cédée 100,00
Rodamco Nova Lund 3AB Suéde -  cédee  cédée 100,00
‘Rodamco Parkering AB Suéde 16 10000 100,00 10000
RodamcoSolnaCentrumAB Suede 16 100,00 100.00 100.00
.Rudamcn Taby Cenlrum KB Suéde G 100,00 10000 100.00
Iﬂodam co Vasby Centrum AB Suede G 100,00 100,00 100.00
BUREAUX
.U""ba" -Rodamco USQ Jaune C6mbHACo. K6 Allemagne 16 o000 o 100.00 z

SAS l...I.I.'!i'hali Investissem_gq!_s__!_l_ _
_SClAriane-Défense

SCIBureauxTourCrednLyannaas )

SHiCnithaveloppement

5CI Eiffel Levallois Bureaux

_5ClGaité Bureaux
St Galltee Elelense

. SCi Marceau Parll;l_le_y_
SCI Momherun

___SCI UR Vers_,qnlles f:halnhersl___
_SCiVillage 3Deéfense
SClVillage 4 Défense
~ 5CI Village 5 Défense

SClVillage 6 Défense
__SCIVliiage?Defense )

SCIWilson (Puteaux)
SNCCapital8
_SNC Gaité F'arhmgs

SNCLefoullon
Woningmaatschappij Ngo_f_d__l_-loiiand BY
Zlote Tarasy Tower partnership
CONGRES & EXPOSITIONS

Société dexploitationdeUHotel SalomondeRathschitd

Allemagne 16 10000 10000
. — e e

 France 6 10000 10000 1000
................................. el e o ;
France 16 100,00 100,00 __mo 00
S A — i e e e
France I6 10000 10000 100,00
. France 6 000 10000 10000
France G 10000 10000 10000
e s e
Frane a3 TR
France 16 100,00 100.00 100,00
France .16 10000 10000 10000

"""" France 16 10000 10000 100,00
France 16 10000 10000 10000
France G 100,00 100,00 100,00
France 16 50,00 10000 5000
France G 100,00 100,00 100,00

....... . . o e o
.......... RS i3 e i
e — e &
France 16 100,00 10000 100,00
France 6 10000 0000 10000
France G 100,00 100,00 100.00
) 000 10000 10000

100,00 10000 100,00

France 6 10000 10000 10000
France i 100.00 10000 10000

. France 16 10000 10000 100,00
~ Pays-Bas e 100,00 o000 100,00
Pologne MEQ-EA 100,00 5 100,00
France 16 5000 10000 45.00
T : S 4

,5AComexposium Holding (sous-groupe)

_SAS Lyoncoh

SAViparis-Le Pa aisdestongresdlssyl o

sl Pandure

SNCParis Expo Services

_SAS Société d'Exploitation du Palars des Spur s

__SAS Vrpar:s )
_SAS leans Le Palais des Eongres de Par:s
SAS Vnpans Nard Vlllepmle

iSN_?.ﬁ?imv_.__. L

France
France

el

10000 5000

5000
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% dintérét
nNNnzzma

% contrile
3171272015

% d'intaret

Liste des sociélés consolidées Pays Méthode 31/12/2015

SNC Viparis - Porte de Versailles France 16 50.00 100,00 50.00

Smpmpexpa : S S '.::ran%:e o .|.Gm pae 50‘00 I .50;30

‘SNC Viparis - Le Bourget _ - France 16 50,00 100,00 50,00
PRESTATIONS DE SERVICES
_mfi BetriebsgesellschaftmbH Allernagne 16 48,02 4802 9115

mifi Immobilien Marketing GmbH i RO e O SRS LS NS L 2 9135

48,02 4802 9115

48,02 4802 9115
B 22
10000 10000
100,00

Unibail-Rodamco Germany GmbH )
'mfi Shopping Center Management Gran

_Unibail RodamcnUSDSudGuarhersmanagemenlﬁmhi—l - o n o ~ 100,00

i(disoalite BRI it
100,00

France

France

....9?’.’?_‘3.?_5_. s f.'wﬂ»nﬁf
Pays-Bas ..M. ..toeoo . .Joogor .. .
Pays-Bas 1G 100,00 10000 100,00

.Fays-fas i@ B U0 U 10,00 100,00

Pologne 16 10000 10000 10000

..U“Iball Rndamca POISka SD 200 it aas: PR P
EKZ 11 sro . Repubuqueacheqﬁe - cédée
' 100.00
dnssoute
| o 10000 10000 100,00
“RodarncoSverrgeAB - T suede 6 10000  100.00 100,00
HOLDINGS INTERMEDIAIRES ET AUTRES 8% | _ . _
ASHulding GmbH | ... Memagne 16 5100 . 5100
Ll RodamcoGermanyObjekiGmoH Alemagne 16 4802 802
Aiiefnggne
Miérnagne

Allemagne _j__ﬁ_[[ﬁl_ .6 e 402 915

Allemagne - dssoute  dissoute

Miemagne 16 4802 4802

 Allemagne 6 4O 4802 915

10000 10000
100,00 100,00

e t00g0 10000 10000
Alemagne 16 10000 10000 10000
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Unibail-Rodamco Belgium NV

Arrendamientos Vaguada CB
.RodareaiOy .

SA Saciété de Taynmh
SAUni- -Expos

SA Unian Intemalmnaie lmmobihere

SA _le_a_ns_ Hcldmg o
SAS Belwardel

SAS Duna

.SAS Espace Expansm_r_:_ Ir_r_:moblire_lj_e
SAS Fum.‘iére 4mmob;l|ere

“SAS Holmex -

_:SAS R.E. France Financmg

_SAS Trrtabo

_SCISirmmne

PolishZTRHoldingSCSp

_SACrossroads Prnnerty tn\mslu

__ZT Poland 2 SCA
Belindam BV

_quferzwaan BV
Qemnvink BY

__Dutterzwaan Bv
Feldkirchen BY

NewTowerRealEstateBy

:Old Tower Real Estate BV

Rndamco Auslna BvV
Rodamcn l‘:entral Europe EV
Rodamco Czech BV

IRadamca Deulschland Bv.

'Rodamco Espana BV
Rodamco Europe BV.

% d'intérét

Pays Méthode " 31/12/201%
Belgique 6 100,00
Espagne AC 62,47
Finlande G 100,00
France G 97.68
France tG 100,00
France IG 100.00

o Franég IG 50,00
France G 100,00
.Fran.cg G 100,00
France G = 100,00

. France G 10000
France T cedee
France 16 100.00
...... France s cédee
______ France 8] 100,00
France ) IG 1I]I_J.IJCI

______ France 16 10000
Franpg 60,00

' dissoute

10000

73,00

100,00

100,00

.1uu DO. i o

% controle % d'intérét
31/12/2015 nnznrzneg
100,00 100,00
62,47 62.47
100.00 10000
9748 97,68
100.00 100,00
100,00 100,00
5000 5000
100,00 100,00
100,00 100,00
100,00 100.00
10000 10000
cédée 100,00
10000 10000
céplél_! -
T TR
""" 100,00 100,00
10000 10000
8000 60,00
dissoute 100,00
100,00 100,00
mo e
10000 100,00
)
..... !nu 00 15“ 00

50,00 50,00

w000 oo 10000

oo -

. 10000 10000 00.00

} Luxembouru: ... & 6500 6500 5000
Luxembourg 16 51.00 51.00 100,00
......... Luxembourg 16 65,00 65,00 50.00
Luxembourg MEG-EA 10000 = 3
___________ Luxembourg 16 80,00 80.00 80.00
 Luxembourg s | ik =1 —— 100,00
Luxembourg  MEO-EA 10000 -
Luxembourg MEG-EA 100,00 N 100.00

.......... _PaysBas 16 100,00 10000  100.00
 Pays-Bas 16 100,00 000 -
Pays-Bas I6 100,00 100,00 100,00
................... e o T T
 Pays-Bas 16 100,00 oo 100,00
_______________  Pays-Bas ) 100.00 10000 10000
Pays-Bas 16 5111 TRT 15

............. th e o e o
L o o
Pays-Bas G 100,00 10000 10000
 PaysBas 16 100,00 10000  100.00
Pays-Bas B 100,00 10000 100,00
ests o ww wem o
Pays-Bas G 100,00 0000 100,00
 PaysBas 6 10000 100,00 100.00
 PaysBas G 100,00 _ 10000 100,00
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% d'intéret % contrile % d'intérét

Liste des sociétés consolidées Pays Méthode ™ 31112/2015 31/12/2015 31/12/2014
RadarncuEumpePropertlesBV ________________ Pays-Bas G 100.00 1[IDIJD ) _HUO_.GD
RodamcoHungaryBY " Pays-Bas T 100,00 100,00 10000
‘RodamcoNederland WinkelsBY - PaysBas 16 100.00 10000 10000
Rodamca Project | BV - .  PaysBas 16 100,00 ©100.00 100,00
Rodamco Retall DeutschlandBV - - PaysBas G 100,00 10000 100.00
Rodamco Russia BV - '  Pays-Bas G 100,00 100,00 100,00
Romanaﬂ Eastern Europe Property B\I’ _ B o Pays.-“B;s. - !G Blll(]ﬂ 80,00 BO.UI_)
Unibail-| Rndamcotascoshun Holdlng E!V__ B . ) Pays-_Bas o IG_ ) 1D£_I.I]I} _100.00 _‘}BD.DD_
Unibail- Rodamcninveslmenlsﬂ\f - . Pays-Bas o G ; 100,00 100,00 ___100.0{_]_
Unibail- Rm‘.iarnctzInvestrmznts?B\lr ______ . . - . ~ Pays-Bas G 100,00 100,00 . 100,00
Unibail-Rodamco Investments38Y I PaysBas 16 10000 10000 100,00
Unibail-RodamcoPoland 18Y o Pays-Bas 6 10000 10000 10000
..‘.'"."‘.'??" -RodamcoPoland 2BV e Pays-Bas G 10000 10000 10000
Unibail-Rodamco Poland 3BV o PaysBas iG 10000 10000 100,00
Unibail-RodamcoPoland 48Y PaysBas 6 10000 10000 10000
Unibail-RodamcoPoland 5BV . PaysBas s 0000 10000 10000
_Unibail-Rodamco Projectav _Pays-Bas 16 10000 10000 100,00
.U“‘b.?'.*...R"..‘?'.?"".F?.ng_'ﬂ."iﬂ'ﬁg Bv. . . ...Pays-Bas ....M6 10000 . 10000 100,00
WersawliBy PaysBas MEQG-EA 10000 - 10000
CaleralnvestmentsSpzoo Pologne ~  MEQ-EA 10000 - -
CIF(FIZANI A S Pologne MEG-EA w000 -
HandleiInvestmentsSpzoo Pologne ~~ MEQ-EA 10000 g
WoodSpzoo Pologne | 6. NI 10000 10000 10000
RodamcoPankracas ... Pépubliquetcheque - . cédée cédée 1
CentrOHoldings (UKiLimited Royaume-Uni MEQ-CE _ 47,60 4760
AnlosFastighetsAB ... Suede G 10000 10000 10000
. . e 5
o000 10000
10000 10000

. e SuBde IG100,00 10000 100,00
Fastighetsbolaget Anlos L BV . _ Suede G AT 10000 10000 .0
FastlghetsbolagetHelsmgb QDS"E'AB ..... PRTEITRT Suéde . dissoute dissoute  100.00

; . Suede - dissoute  dissoute 10000

.. Suede 16 10000 10000 10000

T ... Sude 6 toogo 0000 10000
:ROUB'“WHH“W B Subde 16 yered 10000 10000 100,00
RodamcoAB _ Suede 16 10000 10000 10000
RodamcoExpandAB Suede G _loooo 10000 100,00
_RodamcoHoldingAB . Sukde - cedée cédée 100,00
_Rodamco nvestAB B _— . Suede .- dissoute dissoute 100.00
Rodamca Nacka AR Suede | 6 10000 10000 10000
Rodamco Northern Europe AB o . Suede 16 100,00 10000 - 10000
Rodamco ScandinaviaHoldingAB .. Suede 6 1o00 10000 100,00
RodamcoTabyAB Swde I6 10000 10000 10000
RodamcoTumlarenAB o ... Suede 1 cédée  cédée 10000

{1} 16 =intégration globale, AC = activités conjointes, MEQ-CE = coentreprises mises en équivalence, MEG-EA = entités associées mises en équivalence

(2} Changement de méthode de consolidation concernant le projet de centre commercial Le Cannet, précédemment comptabilise par mise en équivalence et desormais
consolidé en intégration globale.

(3) Le 24 juillet 2015, Unibail-Redamco a acquis une participation complémentaire de 15 % dans Ruhr Park (Bochum). permettant au Groupe de contraler cet actif qui est
consolidé par intégration globale depuis cette date.
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Note 15 - Table de correspondance des notes annexes aux états financiers consolidés 2014

Annexes aux comptes
consolidés de l'exercice clos
A aux comptes consolides de l'exercice clos le 31 décembre 2014 31 décembre 2015
EmERAuTES i T - L Fetrieiel 4 FHD i .
421 Prmcrpescomptahles et mélhodes de cansolidation 21/2.2/3116.116.315145.2/5.3/
. - 5.4/61017.117.4/8.1/10.3/11.2
.-’-.2,2 lnformahon seclurlelle . o B o ) . . _ -’g.ZfﬁJM.ﬁ
#:2‘3 B Penmetredeconsaﬂdat!an _ o o _ 14/3.2/6.416.5
4.2.4 Principaux événements et comparabilité des deux derniers exercices _ 1/3.3/8.1/7.1/7.3/11.3
ELEMENTS DE LmIF CONSOLIBE N y ~ - 7 3 o A e T e arr " Her /]
Nalel  Immeubles de placemenl e ————————— = i .. . A
Note2  Actifscorporels Tl e 1 1 0 T 7 I e e Y et e A i 5.2
Note3  Ecartsdacquisition e s B e e
Noted . " L G Lo 88
Note§  Prétsetcréances = . —— B T g 2
Note6 __Actfs financiers A S s il
Note7 T.“’ES"‘SD"”"_’.F??a“"..‘!’.?“.‘e ............................................................................................................ A o A
Note8 Titresetinvestissements dans les sociétes misesenequivatence RAPSIT— ol 6.2/6.4/6.5
29100 SRR CUIRSTIMAINE. s SO et | TR At

Note 11 Trésorerie et equ:\;aiemsdetresnrene o o I i 7:3
ELEMENTS DU PASSIF CONSOLIDE
Note 12 Engagements d'achat de titres de participations ne donnant pas le contréle N L . 34
Note13 Dettesfinanciéres courantesetroncourantes T U5
Notel4 Instrumentsdecouverture i 74
Note 15 ImDOts dlﬂeres ooy " s ¥ o bbbt s ek 6 P W bbbt bt £ sadh bt Vs nnmanbbsns b ianadal lassadidbanad et b 8‘3
Notelé Prowisions B ?
Note 17 Dettesfuurmsseurset aulresdelles B - ) — =
Note 18 Dettes fiscales et suuaias ' ' -
ELEMENTS DU COMPTE DE RESULTAT CONSOLIDE
Note 19 Revenus locatifs £ 43
43
4.3
43
2 Codtsdacquisitionetcottsliés e e O
Resultat des autres activites _ o 43
e v R rTar .......... o
Soldenetdesajustementsdevaleurs PN LU 5.5
Cout de lendettement financier net R R NPT . ... 1o e e
AIUSlemEnl de\'algur des 1n$trument§ dél‘l\fes e‘ deiles ....................................................................... i arataa sastesnianbians e . 72 -
MNote3 Actualisationdesdettes . : o
Note 32  Quote-part de résultat des sociétés m:sesenéquwalenceehnlerélssurcreances 1l =g S o i )
Noted3 Impitssurlessociétés L e e 82
Note 34  Résultat net des Participations ne donnant pas le contrale 3.4
INFORMATIONS SUR LES FLUX DE TRESORERIE CONSOLIDES
Note35  Variation du besumcle!ondsdemuiamenldexplo:tatmn ) o I i - =
Note 36 Decomposntcundesacqunsnmnseltass:onsdet;!resmhatesmnsuiades - e ) 33
Note 37 Decalss__e_r_r_\entshes aux travaux et aux acquisitions d'actifs _lmr_nubrlaers . s o : 5&
Note38 Distribution auxactionnaires de la sociéte-mere : . 13
Note39  Produitsetchargesfinanciers ) ) . - | ] 7.2
Note 40  Autres flux llasauxopératmnsdafmancement ) [ ) 73
Note 41 Rapprochement a |3 cloture de la tresorerie de I état des ﬂux IZIE tresorene avec Ia trésurene del’ etat de
situation financiére ) . 73
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Annexes aux comptes

consolidésde 'exercice clos

A aux comptes consolides de l'exercice clos le 31 déecembre 2014 31décembre 2015
AUTRES INFORMATIONS

426 Instrumentsfinanciers = 75176

Sestionpurisaue e sapnal e 8
4.3/12aN12.2
10.1/102/103

6.6/10.3

Note 16 - Relations avec les Commissaires aux Comptes

Les Commissaltres aux Comptes sont :
= EY

= Date de début du premier mandat ; AGO du 13 mai 1975,

= Associé signataire des comptes : Christian Mouillon, nommé en avril 2011 ;
= Deloitte

= Date de début du mandat : AGO du 27 avril 2011,

= Associé signataire des comptes : Damien Leurent, nomme en avril 2011,

Leur mandat de commissariat aux comptes expirera a l'AGO qui statuera sur la cléture des comptes de 'année 2016.

Honoraires des Commissaires aux Comptes et des membres de leurs réseaux relatifs
aux exercices 2015 et 2014 pour la société-mere et les filiales consolidées par intégration globale

EY Deloitte Autres
Montant % Montant % Montant %

{en mulhions d euros) 2014 2014 2015 it 2015 2014 2014 2014

COMMISSARIAT AUX COMPTES

Audit statutaire, certification, révision des états

"nanCierSdEIaSOCiétéEtdu GrouPe . . e ol fabesaes i PR IR R 1 ot o000 o0 SR RAPRRRREO R RERERR o=« o o & a0 o osi b 4 4 e . 4 oo 4
CEmetter™ 04 04 19% 6% 03 03 18% 8% - - 0% 0%
tegralementconsoliddes 17 16 73% 4% 13 12 78% 75% - - 0% 0%
ésioné.etserv.icesdlrectementhésé!a T

Emeticur ! .02 02 7% 8% 01 01 4% 8% - - 0% 0%

Filiales intégralement consolidées 00 01 1% 2% 00 - 1% 0% 00 00 100% 100%

100% 100 % i f i 3 00 100% 100%

(1) L'émetteur désigne la société-méere.

Concernant les filiales comptabilisées par mise en équivalence, les honoraires des Commissaires aux Comptes et des membres de leurs
réseaux relatifs a l'exercice 2015 pour l'audit statutaire, la certification et la révision des états financiers de ces sociétés s'élevent 3
0,6 million d’euros, dont 0,4 million d'euros pour EY et 0,2 million d'euros pour d'autres cabinets.
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