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Rapport des commissaires aux comptes
sur les comptes consolidés

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 2010, sur:

e le contréle des comptes consolidés de la société Altarea, tels qu'ils sont joints au présent rapport ;
o lajustification de nos appréciations ;
o la vérification spécifique prévue par fa loi.

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

l. Opinion sur les comptes consolidés

Nous avons effectué notre audit selon les normes d'exercice professionnel applicables en France ; ces
normes requierent 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 & 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 & 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 gue les comptes consolidés de I'exercice sont, au regard du référentiel IFRS tel
gu'adopté dans I'Union européenne, réguliers et sincéres et donnent une image fidéle du patrimoine,
de [a situation financiére ainsi que du résultat de I'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 3 la justification de
nos appréciations, nous portons a votre connaissance les éléments suivants :

= Comme indiqué dans la note 7.9 « Immeubles de placement » de {'annexe des comptes consolidés,
le patrimoine immobilier fait I'objet de procédures d'expertises principalement externes. Nous nous
sommes assurés que |la détermination de la juste valeur des immeubles de placement telle que
présentée dans le bilan était effectuée sur la base de ces expertises.

¢ Comme précisé dans la note 7.2 « Estimations et hypothéses affectant les actifs et les passifs » de
I'annexe des comptes consolidés, le groupe a recours a certaines estimations concernant
notamment I'évaluation des immeubles de placement en construction dont la juste valeur ne peut
&tre déterminée de fagon fiable, des écarts d'acquisition, de la marque et des actifs d'impdts
différés. Nos travaux ont consisté a examiner les hypothéses sur lesquelies se fondent ces
estimations et a revoir les calculs effectués par votre société ou des experts indépendants le cas
échéant.

+ Comme énoncé dans la note 7.14 « Actifs et passifs financiers » de I'annexe des comptes
consolidés, les actifs et passifs financiers sont comptabilisés a leur juste valeur. Cette valeur est
déterminée par référence aux prix de marché publiés pour les actions cotées et selon des modéles
d'évaluation communément admis et réalisés par des actuaires pour les autres. Nous nous sommes
assurés que la détermination de la juste valeur des instruments financiers, telle que présentée au
bilan et dans la note 13.13 « Instruments financiers et risques de marché » de I'annexe des
comptes consolidés, était effectuée sur la base des valeurs de marché ou de ces valorisations
d'actuaires.

e Comme énoncé dans la note 7.20 « Chiffre d'affaires et charges associées » au paragraphe b)
« Marge Immobiliére » de I'annexe des comptes consolidés, les revenus et marges immobiliers des
activités de promotion sont évalués selon la méthode de la comptabilisation a I'avancement. Ils sont
donc dépendants d'estimations a terminaison réalisées par votre société. Nos travaux ont consisté a
examiner les hypothéses sur lesquelles se fondent ces estimations et a revoir les calculs effectués
par votre société.

Dans le cadre de nos appréciations, nous nous sommes assurés du caractére raisonnable de ces
estimations,

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 la formation de notre opinion exprimée
dans la premiére partie de ce rapport.

lll. Vérification spécifique

Nous avons également procédé, conformément aux normes d'exercice professionnel applicables en
France, a la vérification spécifique prévue par la loi des informations relatives au groupe, données dans
le rapport de gestion.
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Nous n'avons pas d'observation a formuler sur leur sincérité et leur concordance avec les comptes
consolidés.

Paris et Neuilly-sur-Seine, le 21 mars 2011

Les Commissaires aux Comptes

A.A.C.E. ILE-DE-FRANCE ERNST & YOUNG et Autres

S ¥ & R

Patrick Ughetto Jean-Roch Varon
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1. Bilan

ACTIF

en milliers d'euros 31/ 12{2010”’ ' 31/12/2009

FACTIFS NON COURANTS 3112387 3099794
Immobilisations incorporelles 131 199 568 216 332
dont écarts d'acquisition 128716 128 716
dont marques 66 600 66 600
dont relations clientéles . 16 161
dont autres immobilisations incorporelles 4251 4855
Immobilisations corporelles 132 12 237 15 557
Immeubles de placement 133 2757275 2721977
dont Lmmeubles de placement évalués a la fuste valesr 2606412 2523032
dont Limmenbles de placenment évalués an coit 150 863 198 945
.Participfttilons dans les entreprises associées et autres titres el 76 993 68 206
immobilisés
Créances et auttes actifs financiers non courants 13.6 16 352 14 841
Impot différé actif 15, 49 962 62790
1343 313
Actifs destinés 2 la vente 13.3.4 52 651 87238
Stocks et en-cours 1371 648 089 364 118
Clients et autres créances 13.7.2 346 115 329 170
Créance d'impdt sur les sociétés 15. 820 1833
Créances et autres actifs financiets courants 13.6 8 539 8 062
Instruments financiets dérivés 13.13 24 654 3930
Trésoretie et équivalents de trésorerie 16. 262 446 216 835

E TOTAL ACTIE 4 455 700 4 110 980
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PASSIF

en milliers d'euros

Note

{CAPITAUX PROPRES

CAPITAUX PROPRES - PART DES PROPRIETAIRES DE LA SOCIETE MERE

Capital
Primes liées au capital
Réserves

Résultat - part des propriétaires de la société mere

CAPITAUX PROPRES - PARTICIPATIONS NE DONNANT PAS LE CONTROLE

PASSIFS NON COURANTS

b 31/12/2010 31/12/2009

104210k 9731235
1000088 938 557
120506 120506
586763 609 051
145795 317 454
147025 (108 453)
42013 34 677

Emptunts et dettes financicres
dont Prits participatifs et comptes conrants sous option
dont Emprants et dettes financiéres auprés des établissements de cridit
dont Emprants et dettes bancatres adossés @ des créances de TV A
dont Autres emprunts et dettes financiéres

Provisions pour engagement de retraite

Autres provisions non courantes

Dépbts et cautionnements regus

Impot différé passif

PASSIES COURANTS

13.9

13.10

13.11

13.12
15.

2311341
81432
2211715

18 194

5338
16 488
25523
22 488

1032 422

2183 995
24 781
2131 883
5593
21738
4070

16 222
25273
21270

Emprunts et dettes financiéres
dont Emprants et dettes aupris des établissements de erédit (hors trésorerte passive)
dont Emprunts et dettes bancaires adossés 4 des créances de TV A
dont Conconrs bancaires (trésorerie passive)
dont Autres emprants et dettes financitres
Insttuments financiers dérivés
Provisions courantes
Dettes fournisseurs et autres dettes
Dette d'imp6t exigible
Dettes aupres des actionnaires

I TOTAL PASSIF

13.9

119 685
99767
5593
5470

8 856
118 417
791 349
2968

3

886 915

158 362
141 263
2209

7 369
7522
117 873
205
606 882
3582
10
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2. Compte de résultat

en milliers d'euros

31/12/2010°

31/12/2009-

Revenus Locacits 164 396 153 517
Charges du foncier (4 068) (+357)
Charges locatives non réeupérées (3 628) (3737
Ifrais de gestion W) 266)
Dotation nette aux provisions (4563) (#337)
LOYERS NETS 14.1 152 060 140 819
Chiffre d'affaires 671 260 761 210
Codts des ventes (589 +14) (679 271)
Charges commerciales (15 408) (13 242)
Doration nette aux provisions 793 548
Amortissement des relations clientéle 3317 (7 760)
MARGE IMMOBILIERE 14.2 63 913 60 485
Prestations de services externes 27 874 25859
Production immobilisée ct stockée 86 339 71996
Charges de peesonnel 99 961) (84 584)
Autres charges de structure (2 463) (39 293)
Daotations aux amortissements des biens d'exploitation (3 288) 364
Amortissement des relations clientcles (4 864) (5 586)
FRAIS DE STRUCTURE NETS 14.3 (36 363) (35 253)
Autres produits 30 695 6 546
Autres charges (28 540) (20 156)
Dotations aux amortissements (1314) (1 145)
AUTRES 14.4 840 (14 755)
Produits de cessions d'actifs de placement 326 461 20116
Valeur comptable des actifs cédés (301 400) (20 216)
RESULTAT DE CESSIONS D'ACTIFS DE PLACEMENT 14.4 25 061 (100)
Variations de valeur des immeubles de placement évalués 4 la juste valeur 14.4 67 838 (101 863)
> dont Variations de raleur des immenbles lirréy on mis & ki juste rateser ponr lu 18re fois 25 403 25 161
> dont Autres yariations de rabenr des immenbles 42 435 (127 024)
Pertes de valeur nettes sur immeubles de placement aa cott 14.4 (19 106) (36 224)
Pertes de valeur nettes sur autres actifs immobilisés 144 0 (12)
Dotation nette aux provisions 14.4 2441 198
Diépréciation des relations clientéles 14.4 (7 980)
Pertes de valeur des éearts d'acquisition 14.4 (676) -
RESULTAT OPERATIONNEL 248 028 13 295
Cout de l'endettement net 14.5 (78 244) 79 082)
> dont Clarges financitres (82 404) (86 322)
> dont Produdls financiers 4160 7 240
Variations de valeur et résultat de cesstons des instruments financiers 14.6 (10 786) (53 295)
Résultat de cessions de participation 14.6 73) (722)
Quote-part de résultat des sociétés mises en cquivalence 14.6 6969 967
Dividendes 14.6 33 31

Actualisation des dettes ct créances
F RESULTAT AVANT IMPOT

lmpdt sur les sociéés

13

dont Résultat Part des propriétaires de la société mére
dont Résultat des participations ne donnant pas le contrdle

Résultat net Part des propriétaires de la société mére par action (en €)

Résultat net Part des propriétaires de la société mére dilué par action (en €) | 17.

Autres éléments du résultat global :
en milliers d'curos

FRESULTAT NET

GLOBAL

dont Résultat net global des proprictaires de la soci¢té mére

17.

—- =

147 025
+465

14,48
14,31

31122010
151490

147 125

(108 453)
(8 256)

(10,73)
(10,56)

31122000
(116 710)

(108 453)

dont Résultat net global des participations ne donnant pas le contrdle

4465

(8 256)
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3. Tableau des flux de trésorerie

en milliees d'euros

Note

Flux de trésorerie provenant des activités opérationnelles
Résultat net total consolidé

lilim, de fa charge (produit) d'impot

Jélim. des charges (produits) d'intérét netres

Résultat net avant imp6t et avant intéréts nets

1ilim. des amortissements, provisions ct abandons de projets
lilim. des varations de juste valear

1ilim. des résultats de cessions d'actifs

lilim. des résultats des entreprises associces

1ilim. autres prod. et chges sans incidence trésorerie (dont charge brate sur paicments en actio
Illim. des produits de dividendes

Marge brute d'antofinancement

Impots paycs

Incidence de la variation du BIR d'explomanon

;1‘_{)'1'!\1. DES FLUX DE TRESORERIE OPERATIONNELS

Flux de trésorerie des activités d'investissement

Acquisitions d'actifs

Acg. de stés consolidées, trésoreric acyuise déduite

Augmentation des préts et créances financiéres

Cession d'actifs immobilisés et remboursement d'avances et acomptes
Réduction des préts et autres immos financieres

Cession de stés consolidées, ss déduct. de la tréso. cédée

Vaciation nette des placcments et des instrumnents financicrs dérivés
Dividendes regus

Intéréts encaissés

 TOTAL DES FLUX DE TRESORERIE D'INVESTISSEMENT

Flux de trésorerie des activités de financement

part des minoritaires dans I'augmentation de capital des filiales
Dividendes payés aux actionnaires du groupe

Dividendes payés aux participations ne donnant pas le contrdle
Iimissions d'emprunts ct d'autres dettes financiéres
Remboursement d'emprunts et d'autres dettes financiéres
Cession (acquisition) nctte d'actions propres

Variation nette des dépbts et cautionnements regus

Intéréts versés

f TOTAL DES FLUX DE TRESORERIE DE FINANCEMENT

2 VARTATION DE TRESORERIE

‘I'résorerie d'ouverture

13.7

16.
16.
13.6
16.
13.6

17.2

13.9
13.9

13.12

= 31/12/2010

151 490
14218
78 200

243 907

37 865
(56 460)
(2% 521)

(6 969)
10 815
(33)

200 203
(2 582)

(54 391)

31/12/2000°

(116 709)
(2234
78 676

(40 267)

50 109
155 099
574
v67)

8 201
€D
172717

L 761
50 617

143°230

(330 263)
(6 260)
(5147)

351 592
3045

(174

(26 187)
3006
4201
(6 187)

(74 169)
2791
388 786

(301 305)

(21 847)
242

(84 032)

(89 533)

225096

(234 644)
(4 166)

8 618)
31 455
4470
(36)

(30 109)
3003
12314

©)
(71 748)
3057
552 332
(476 036)
(4733)
2284
(85 563)

209 466 291 114
"I'résorerie de cldture 256 976 209 466
47 510 (81 648)
Trésorerie d'ouverture 16.
‘I'vésorerie et équivalents de trésorerie 216 835 295 891
Découvert bancaire : (7 369) (4778)
Trésorerie de cléture 16.
"I'résoreric et équivalents de trésorede 262 446 216 835
Découvert bancaire (5 470 (7 369)
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4. Tableau de variation des capitaux propres

Participntions
ne donnant s Capi
fe contdle Projires

; Toiak::
Elimuadone  Régerven ¢t i 1;' 3
£t = e - Capiimmz Frofres
des actlonss éaultatnon oy
! ; des proprictaires de
propres digtribings - i i
T4 sociérd mres

Primes lifcs
A capital

en mulliers d'earos e Capitaly

Au 31 décembre 2008 120 815 606 772 (11739) 393427 1109 275 48 816 1158 091

Reserfrat (1118 453) (108 453) i 236) (16 709

Von de canrersian

Toral des produies, charges et mouvements assimués de T pérode HON 453) (108 453) 18 236) (116 709)
Distnbunons de dividendes 171 738) (71758) Ju37 (68 701)
Yugmeneanen de capiral (note 13.R.) 487 3468 3955 3955
A alonisanon des oprions diachar dlactions et deoits diarrributon d'actions gratuites 3306 5 366 o 537
Llwmanaricm des actions propees (nore 13.8.) 7 W IHR) 3096 17547) (1 826) (1826)
Opérations sur les participations ne donaant pas le conredle (1) 17 1731 15 Wig) [¢RY)]
\ananinns de périmetre (aurres) - 22 {22)
\ukies 07 267 1204 247
Au 31 décembre 2009 120 505 609 052 (6 043) 215 043 938 557 34677 973 234
Resultar 147025 47025 4465 13t 49
Vet dde murersion 22y (22} 22)
‘I'ntal des produits, chacges ef mouvements assimulés de la période H70m3 147 003 4465 151 468
Distributions de dividendes (22 288) (51 K81) (74 169) 2834 (71335)
\ugmentarion de capital - ! 1
Valorisation des options d'achat d'actions ct droirs d'atrribution d'acrions gratuites 7086 7 086 8 7094
lilimmation des actions propres (nore 13.8) (11 672) (6 634} (18 306) (18 306)
Opéranons sur les participations ne donnant pas e contrdle (2) {16) (16) 16 -
Vararions de périmétee (urees) - 1 i1
\utres 167} ()] ! (66)
Au 31 décembre 2010 120 505 586 764 (17 715) 310 534 1000 088 42013 1042 101

(1) 1in 2009, les opérations sur les participations nc donnant pas e contrdle concernent :
- e rachat des minoritaires de la société lfonciére Altacea dont le pourcentage dlintérét — ct celui de ses filiales — passent de 99,33% 4 100%,
- Ie rachat des minoritaires de Ia société Lille Grand Place dont le pourcentage d'intérét passc de 597 4 99",
- 'incidence nette de la relution sur augmentation de capital de la société Altareit, dont le pourcentage d’intérét - ct celui des ses filiales - passe de 99,59 2 99,74%%.

(2) lin 2010, les opérations sur les participations ne donnant pas le contrdle concernent :
- la relution sur titres Altarea I'rance suite au transfert de la participation de Alta faubourg & I'onciére Altarea (-16 k€).
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5. Comptes de résultat analytiques

La distinction entre les éléments récurrents et non técurtents est explicitée dans la note annexe 7.27. « Segments
opérationnels » de Pannexe aux comptes consolidés de I'exercice clos le 31 décembre 2010.

# Compte de tésultat analytique au 31 décembre 2010

Centres Promotion e a
en milliers d'euros : commareinus pour compie ]':h:mcms [“IE,"H”“H pen Total groupc
Lot autres actils de tiers Ak et
Revenus locatifs 164396 . 164 396 . 164 396
Charges du foncier (4 068) - (4 068) - (4 068)
Charges locatives non récupdeées (3 628) - (3 628) . (3 628)
Irais de gestion () - () - ()]
Daotation nette aux provisions (+563) - (4 563) . (+563)
LOYERS NETS 152 060 - 152 060 - 152 060
Chiffre d'affaires ' - 642 588 642 588 28 671 671 260
Colits des ventes ] (561 0124) (561 124) (28 38Y) (589 414)
Charges commerciales - (15 052) (15 052) (357) (15 408)
Datation nette aux provisions - 310 310 443 793
Amortissement des relations clientéle - - - 3317 (3317)
MARGE IMMOBILIERE 0 66 822 66 822 (2 909) 63 913
Prestations de scrvices externes 10 431 14 304 24736 3138 27874
Production immobilisée et stockée - 69 029 69 029 17311 86 339
Charges de personnel (14 940) (61 785) (76 726) (23 235) 99 961)
Autres charges de structure (8 453) (27 552) (36 005) (6 458) (42 463)
Dotations aux amortissements des biens d'exploitation (405) (2 498)] (2 903) (385) (3 288)
Amortissement des relations clientéles - - s (4 864) (4 864)
FRAIS DE STRUCTURE NETS (13 366) (8 503) (21 869) (14 494) (36 363)
Autres produits 10827 3233 14061 16 634 30 695
Autres charges (14917) (6 093) (21 010) (7 529) (28 540)
Dotations aux amortissements (1210) )] (1214 - (100) (1314)
AUTRES (5 300) (2 864) (8 164) 9004 840
Produits de cessions d'actifs de placement - - - 326 461 326 461
Valeur comptable des actifs cédés - - - (301 400) (301 400)
RESULTAT DE CESSIONS D'ACTIFS DE PLACEMENT - - - 25 061 25 061
Varations de valeur des immeubles de placement évalués 4 la juste valeur 0 . u 67838 67 838
> dont Variations de ratenr des immestbles lirrés ou mis & la juste rafesr ponr la 1ére fois - - - 25403 25403
> dont AAnires variations de vafenr dex immenbles 0 - 0 42435 42435
Pertes de valeur nettes sur immeubles de placement au cotit . - - (19 106) (19 106)
Pertes de valeur nettes sur autres actifs immobilisés . - - 0 0
Dotation nctte aux provisions - 917 917 1524 2441
Dépréciation des relations clientéle ’ - - - (7 980) (7 980)
DPertes de valeur des éearts d'acquisition . - - (676) 676)
RESULTAT OPERATIONNEL 1333%4 189 766
Cotit de l'endettement net (58 354) (14 979) (73 333) 4911) (78 244)
Varations de valeur ct résultat de cessions des instruments financicrs (O] - (O] (10 786) (10 786)
Résultat de cessions de pacticipation - ® 3 (70 (73)
Quote-part de résultat des sociétés mises en équivalence 7514 (483) 7030 (62) 6969
Dividendes - 32 32 o 33
Actualisation des dettes et créances (219) 219)

IRESULTAT AVANT IMPOT 123 493 42215 165 707

Iimpdit sur les sociéeés (278) 14 218)
RESULTAT NET 82275 40918 123194 28296 155490

dont Résultat Part des propriétaires de la société mere 80 087 40 194 120 281 147 025

dont Résultat des participations ne donnant pas le contrdle 2 188 725 2913 4465
Nombre moyen d'actions pondéré avant cffet diluif 10 150 226 10150 226
Résultat net Part des propriétaires de la société mére par action (en €) 11,85 14,48
Nombee moyen d'actions pondéré aprés effet dilutif 10274 059 10274 059
Résultat net Part des propriétaires de la société mére dilué par action (en €) 11,71 14,31
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@ Compte de résultat analytique au 31 décembre 2009

- , Ccn:rcbs Regroatlig Eléments: | Elements nout| :
en milliers d'euros nNerciaus | pourcompte ; : Total grovpts
: réqurrents réeurrents g
de tiers | 1

Revenus Locatifs 153 517 - 153 517 ©) 153517
Charges du foncier (4357) - (4 357) - (4357)
Charges locatives non récupérées 3737) - (3737 0 3737)
Iirais de gestion (266) - (266) . (266)
Dotation nette aux provisions (4337) - (#337) - (+337)
LOYERS NETS 140 819 - 140 819 0 140 819
Chiffre d'affaires - 684 782 G684 782 75 428 760 210
Cofits des ventes - (605 #26) (605 826) (73 444 (679 271)
Charges commerciales - (12 -HI6) (12 406) (836) (13 242)
Daotation nette aux provisions - (344) 34hH %92 548
Amortissernent des relations clientéle - - - (7 760) (7760)
MARGE IMMOBILIERE - 66 206 66 206 (5 721) 60 485
Prestations de services externes 8081 16 389 24 471 1 389 25859
Production immobilisée ct stockdée (©) 4 768 44768 27228 71996
Chagges de personnel (10 796) (49 +70) (60 267) (24 318) (84584
\utres charges de structure 6 549) 20 777) (27 326) (11 967) (39 293)
Dotations aux amortissements des biens d'exploitation 510y 2317 (2 827) 817) 3 644)
Amortissement des relations clientcles - - - (5 586) (5586)
FRAIS DE STRUCTURE NETS (9 774) (11 407) (21 182) (14 071) (35 253)
Autres produits 1637 3087 4725 1821 6 546
Autres charges (4 679) (5 556) (10 235) 9 921) (20 1506)
Dotations aux amortissements (1 041) H (1 044) (LO0) (1 145)
AUTRES (4 082) (2472) (6 554) (8 200) (14 755)
Produits de cessions d'actifs de placement - - - 20 116 20116
Valeur comptable des actifs cédés - - - (20 216) (20 216)
RESULTAT DE CESSIONS D'ACTIFS DE PLACEMENT - - - (100) (100)
Variations de valeur des immeubles de placement évalués 4 la juste valeur - - - (101 863) (101 863)
> dont Variations de raleur des inmenbles vrés ou mis o la juste raleur pour la 1ore fois - . . 25161 25161
> dont - ulres rariations de ralear des inmenbles . . . (127 0024) (127 024)
Pertes de valeur nettes sur immeubles de placement au codt - - - (36 224) (36 224)
Pertes de valeur nettes sur autres actifs immobilisés - (12) 12 (U) (12)
Dotation nette aux provisions - (536) (536) 734 198

Dépréciation des relations clientele

Pertes de valeur des deacts d'acquisition - &

RESULTAT OPERATIONNEL 126 963 178741 (165 446)

Cofit de I'endettement net (55 374) (17 478) 6 230) (79 082)
Vartiations de valeur et résultat de cessions des instruments financiers - - (53 295) (53 295)
Résultat de cessions de participation 3 - - (722) (722)
Quote-part de résultat des sociétés mises en équivalence 7089 (1352) 5737 770 067
Dividendes - 32 32 [} 31

Actualisation des dettes et ceéances

RESULTAT AVANT IMPOT

32 980

limpit sur les sociéiés
ERESULTAT NET 32991 111475

dont Résultat Part des propriétaires de la société mére 76 854 31688 18 541

(216 995)

dont Résultat des participations ne donnant pas le controle 1 G631 1 303 2934 (11 190)

Nombre moyen d'actions pondéré avant cffet dilutif 10 106 047 t0 106 047
Résultat net Part des propriétaires de la société mére par action (en €) 10,74 (10,73)
Nombre moyen d'actions ponddéeé aprés effet dilunf 1y 271 359 10 271 359
Résultat net Part des propriétaires de la société mére dilué par action (en €) 10,57 (10,56)
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6.

7.

A COMPVES COMSOLI

Informations relatives a la Société

Altarea est une Société en Commandite par Actions
dont les actions sont admises aux négociations sur le
marché réglementé unique Eurolist d’Euronext Paris
S.A. (compartiment A). Le siége social est 8, avenue
Delcassé a Patts.

Altarea a opté au régime des Sociétés d’Investissement
Immobilier Cotées (SIIC) a effet du ler janvier 2005.

Altarea et ses filiales, « Altarea ou la Société », exercent
une activité de fonciére sur le marché des centres
commerciaux. Cette activité fonciére inclut des
fonctions d’asset et de property management
internalisées au sein du groupe.

Altarea est aussi un opérateur global du marché de
I'immobilier 4 la fois fonciere de développement dans
le secteur des centres commerciaux, et acteur
significatif du secteur de la Promotion pour compte de

Principes et méthodes comptables

7.1. Déclaration de conformité et
référentiel comptable de la
Société

Les ptincipes comptables retenus pour la

préparation des comptes consolidés sont

conformes aux normes et interprétations IFRS

de TTASB et telles qu'adoptées par I'Union
Européenne au 31 décembre 2010 et disponibles

ptincipes comptables sont cohérents avec ceux
utilisés dans la préparation des états financiers
consolidés pour Pexercice clos le 31 décembre

2009: Aucune norme ou interprétation
nouvellement en vigueur au 1¢ janvier 2010 n’a
impacté significativement les comptes consolidés
de la Société.

Nowmes et interprétations en vignenr au ler janvier
2010 et n'ayant pas e d'incidence significative ni sur les
méthodes de comptabilisation et d’évalyation ni sur les
Crats financiers consolidés du grompe :

IFRS 3 révisée Regroupement d’entreprises

Amendement d’TAS 27 Etats financiers
consolidés et individuels.

IFRIC 12 Accords de concession de services

IFRIC 15 Accotds pour la construction d’un
bien immobilier. Cette norme est appliquée par
le groupe et n’a pas entrainé de modification
significative des comptes consolidés de la
Société.

combire 201

tiers. Altarea intervient ainst sut 'ensemble des classes
d’actifs (centres commerciaux, bureaux, hotels et
logements). L’activité de développement de centres
commerciaux est réalisée pour compte propre et a
vocation a soutenir la croissance de Dactivité de
fonciere spécialisée en centres commerciaux.

Altarea est un interlocuteur privilégié des collectivités
locales.

Altarea controle la société Altareit dont les actions
sont admises aux négociations sur le marché
réglementé unique Furolist d’Euronext Paris S.A.
{(compartiment C).

Le Conseil de Surveillance qui s’est tenu le 7 mars
2011 a examiné les comptes consolidés arrétés par la
Gérance et établis au titre de l’exercice clos au 31
décembre 2010.

Amendement IAS 39 Instruments financiers :
comptabilisation et évaluation des éléments
couverts ¢ligibles

Améliorations des IFRS (mai 2008 et avril
2009)

Amendements d’IFRS 2 Transactions de
groupe dont le paiement est fondé sur des
actions et qui sont réglés en trésoretie

IFRIC 16 Couverture d’un investissement net
dans une activité a I'étranger

IFRIC 17 Distribution d’actifs non monétaires
aux actionnaires

IFRIC 18 Transfert d’actifs provenant de clients

Normes et interprétations it'ayant pas ét¢ applignées par
anticipation et dont ['application obligatoire est postérienre
an 31 décembre 2010.

Amendements d’IAS 32 Classement des droits

de souscription émis

IAS 24 révisée Informations relatives aux
parties liées (ler janvier 2011).

Amendement IFRIC 14 : Actifs de régimes 2
prestations  définies et  obligations  de
financement minimum.

IFRIC 19 Extinction des dettes financiéres par
émission d’instruments de capitaux propres

Amendement a TAS 12

Autres normes et interprétations essentielles, publices par
I'LASB, non encore approuvées par "Union Européenne :

12
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IFRS 9 Instruments fmanciers (phase 1:
classification et évaluation des actifs et passifs
financiers)

Améliorations des IFRS (mai 2010)

Amendements a IFRS 7: Informations a
fournir en matiére de transfert d’actifs financiers

7.2. Estimations et hypotheses
affectant les actifs et les passifs

Depuis la crise économique et financiére de ’année
2008, Tactivité économique s'est maintenue en
2009 et 2010 grace notamment a la faiblesse des
taux dintérét. Le secteur de linvestissement
résidentiel et locatif bénéficie des plans de relance
du gouvernement (effet de la loi Scellier). Le
secteur de I'immobilier commercial a vu une légere
contraction des taux de capitalisation dans un
contexte de progression de la consommation
d’environ 1%.

La  Direction revoit ses estimations et
appréciations de maniére réguliere sur la base de
son expérience passée ainsi que de divers autres
facteurs jugés raisonnables au regard des
citconstances. Celles-ci constituent le fondement
de ses appréciations de la valeur comptable des
éléments de produits et de charges et d’actif et de
passif. Ces estimations ont une incidence sur les
montants de produits et de charges et sur les
valeurs d’actifs et de passifs. Il est possible que les
montants effectifs se révélent ultérieurement étre
différents des estimations retenues.

Les proncipaux éléments qui  requierent des
estimations établies a la date de cloture sur la base
d’hypotheéses d’évolution future et pour lesquels il
existe un rsque significatif de modification
matérielle de leur valeur telle qu'entregistrée au
bilan 2 la date de cléture concernent :

Valorisation des incorporels

- la valorisation des écarts d’acquisition (se
référer aux notes 7.6. et 12.1.),

- Pévaluation de la marque Cogedim (se
référer aux notes 7.7. et 12.2.)

L alorisations des autres actifs ou passifs

- I'évaluation des immeubles de placement (se

téférer aux notes 7.9 et 13.3),

- Pévaluation des relations clienteles (se

référer aux notes 7.7. et 12.4.)

- Iévaluation des stocks (se référer 4 la note

7.12)

- Iévaluation des actifs d'impot différé (se

référer aux notes 7.19. et 15.)

- Iéwaluation des paiements en actions (se

référer a la note 7.16)

- I'évaluation des instruments financiers (se
référer aux notes 7.14. et 13.13.) établie
avec une courbe de taux d’intéréts futurs.

Estimations des résultats opérationnels

- Pévaluation de la marge immobiliére et les
prestations  selon la  méthode de

B COMPTERCOMROLIIES 40 31 dovaabee 2010

comptabilisation a Pavancement (se référer
a la note 7.20.)

Les actifs corporels ou incorporels (hors goodwill
et marque) font I'objet d’un test de dépréciation au
minimum une fois 'an et plus si un indice de perte
de valeur externe ou interne a été décelé.

7.3. Participation dans une co-
entreprise

Conformément 2 la norme IAS 31, une co-
entreprise est un accord contractuel (statuts, pactes
d’actionnaites...) en vertu duquel deux parties ou
plus  conviennent d’exercer une  activité
économique sous contrdle conjoint.

Le contrdle conjoint est présumé lorsquiil est
nécessaire d’obtenir un accotd unanime des
associes  pour les décisions opérationnelles,
stratégiques et financiéres. Le controle conjoint est
démontré par un accord contractuel.

La  Société a opté pour lintégration
proportionnelle  des  co-entreprises (méthode
préférentielle en IAS 31); cette méthode consiste a
consolider ligne a ligne la quote-part du groupe
dans tous les actifs, passifs, produits et chatges de
Ientité controlée conjointement.

7.4. Participation dans des
entreptises associées

Conformément i la norme IAS 28, une entreprise
associée est une entité dans laquelle la Société a
une influence notable sur les politiques financiéres
et opérationnelles sans en avoir le contrdle.
Linfluence notable est présumée lorsque la
participation du Groupe est supérieure ou égale 4
20% des droits de vote.

Les investissements dans les entreprises associées
sont comptabilisés selon la méthode de la mise en
équivalence. Selon cette méthode, la participation
du groupe dans Tentreprise associée est
initialement comptabilisée au cout augmenté ou
diminué des changements, postérieurs 2
lacquisition, dans la quote-part d’actif net de
Pentreprise associée. L’écart d’acquisition 1ié 4 une
entreptise associée est inclus, s’il n’est pas déprécié,
dans la valeur comptable de la participation. La
quote-part de résultat de la période est présentée
dans la ligne « Quote-part de résultat des sociétés
mises en équivalence ».

Les états financiers des entreprises associées sont
préparés sur la méme période de référence que
ceux de la soctété mere et des corrections sont
apportées, le cas échéant, pour homogénéiser les
méthodes comptables avec celles de la Société.

7.5. Ventilation des actifs et passifs
en courant / non courant




Conformément a la norme IAS 1, la Société
présente ses actifs et passifs en distingnant les
éléments courants et non courants :

e les actifs et passifs constitutifs du besoin
en fonds de roulement entrant dans le
cycle d’exploitation normal de Pactivité
concernée sont classés en courant,

o les actifs immobilisés sont classés en non
courant, a Vexception des actifs financiers
qui sont ventilés en non courant et
courant sauf les instruments de trading
qui sont classés par nature en courant,

o les actifs et passifs dérivés sont classés en
actifs ou passifs courants,

¢ les provisions entrant dans le cycle
d’exploitation  normal de  Pactivité
concernée et la part a moins d’'un an des
aufres provisions sont classées en
courant. Les provisions ne répondant pas
A ces critéres sont classées en passifs non
courants,

o les dettes financiéres qui doivent étre
réglées dans les 12 mois apres la date de
cloture de Pexercice sont classées en
courant. Inversement la part des dettes
financiéres dont P'échéance est supérieure
a2 12 mois est classée en passif non
coutrant,

o les dépdts et cautionnements regus en
application des baux conclus sont classés
en non coutrant,

e les impbts différés sont présentés en
totalité en actifs et passifs non courants.

7.6. Regroupements d’entreprises et
écarts d’acquisition

Conformément aux dispositions de la norme IFRS
1, Altarea avait choisi de ne pas retraiter les
regroupements d’entreprise antérieurs au ler
janvier 2004.

Les regroupements d’entreprises sont
comptabilisés selon la méthode de Pacquisition
d’IFRS 3. Selon cette méthode, lors de la premiére
consolidation d’une entité dont le groupe acquiert
le contrdle, les actifs et les passifs, ainsi que les
passifs éventuels, identifiables sont comptabilisés 2
leur juste valeur 2 la date d’acquisition. Les actifs
mcorporels sont spécifiquement identifiés dés lors
quils sont séparables de lentité acquise ou
résultent de droits légaux ou contractuels. Selon
IFRS 3, lots de la prise de controle d'une
entreptise, la différence entre la quote-part
d’intéréts de acquérenr dans la juste valeur des
actifs, passifs et passifs éventuels identifiables a la
date de prise de contrdle, et le cout d’acquisition
constitue un écart d’acquisition. Suivant IFRS 3
révisé, les couts d’acquisition des titres sont
comptabilisés en charge.

L’écart d’acquisition :
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e positif, est inscut 4 Vactif du bilan et fait
Pobjet d’un test de dépréciation au moins une fois
pat an,

o négatif, est comptabilisé directement en
produit.

Suivant IFRS 3 révisé, les intéréts minoritaires
seront évalués soit a leur juste valeur, soit a la
quote-part dans Pactif net de la cible ; le choix
pouvant étre exercé différemment selon les
acquisitions,

A noter que la norme prévoit un délai de 12 mois a
pattit de la date d'acquisition quant a la
comptabilisation définitive de I'acquisition; les
cotrections des évaluations effectuées doivent étre
liées 2 des faits et circonstances existant a la date
d’acquisition. Ainsi, un complément de prix est a
comptabiliser en résultat de I'exercice au-dela de ce
délai de 12 mois sauf si sa contrepartie est un
instrument de capitaux propres.

Suivant IFRS 3 révisée, Pacquisition ou la cession
de titres d’une entité qui demeure controlée avant
et aprés ces opérations, sont désormais considérées
comme des transactions entre actionnaires
comptabilisées en capitaux propres : elles
w'impactent ni le goodwill, ni le compte de résultat.
En cas de pette de conttdle, la participation
résiduelle est évaluée 4 la juste valeur et le résultat
de cession est comptabilisé au compte de résultat.

La Société met en ceuvre des tests de pertes de
valeur au titre de ses écarts d’acquisition lors de
chaque clotute annuelle ou semestrielle (soit au
moins une fois 'an) et plus fréquemment s’il existe
un indice de perte de valeur. Les principaux indices
de perte de valeur sont au regard de lactivité de
Promotion pout comptes de tiers une baisse du
rythme d’écoulement des programmes ou une
baisse des taux de marge.

Par exception, les acquisitions d’actifs isolés qui
s’effectuent par I'achat des titres d’une société dont
le seul objet est la détention d’actifs de placement
et, en l'absence de toute activit¢é productive
induisant existence de contrat connexe a 'actif ou
de personnel, sont comptabilisés selon la norme
IAS 40 « Immeubles de placement ».

7.7. Immobilisations incorporelles

Les immobilisations incorporelles sont
essentiellement constituées de logiciels, d’une
marque et de relations clienteles. Conformément 2a
la norme IAS 38,

® les logiciels sont évalués a leur coilt et
amortis sur leur durée d'utilité qui est
généralement compiise entre 1 et 3 ans.

* la marque qui résulte de I'identification d’un
actif incorporel issu de lacquisition de
Cogedim (se référer aux notes 12.2. et 13.1.)
est a durée indéfinie et donc non
amortissable




= les relations clientéles qui tésultent de
Iidentification d’actifs incorporels issus de
'acquisition de Cogedim sont amottissables
au tythme de réalisation du carnet de
commandes acquis et des lancements de
programmes pour la partie concernant les
promesses de vente acquises. Au 31
décembre 2010, elles sont totalement
amortties ou dépréciées.

La marque et les relations clienteles issues du
regroupement d’entreprises avec Cogedim ont été
affectées aux Unités Génératrices de Trésoreties
que sont les programmes regroupés au sein du
segment opérationnel « Promotion pour compte
de tiers » et font I'objet d’un test de dépréciation au
moins une fois P'an. Se reporter a la note 12. Au 31
décembre 2010, seule la marque reste inscrite au
bilan, les relations clientéles étant totalement
amorties ou dépréciées.

7.8. Immobilisations corporelles

Les immobilisations corporelles correspondent
principalement aux installations générales, aux
matériels de  transport, de  bureau et
d’informatique. Conformément a la norme IAS 16,
elles sont évaluées au colt et amorties sur leur
durée d’utilité, estimée étre de 5 a2 10 ans. Aucun
autre composant significatif n’a été identifié pour
ces immobilisations.

7.9. Immeubles de placement

Selon la norme IAS 40, les immeubles de
placement sont des biens immobiliers détenus en
vue d’en retiter des loyets ou pour valoriser le
capital apporté ou les deux.

Les immeubles de placement détenus par le
Groupe sont principalement des  centres
commerciaux et, accessoirement des immeubles de
bureaux ou des hotels.

Le portefeulle d’immeubles de placement du
groupe est constitué d’immeubles en exploitation
et d’immeubles en cours de développement ou de
construction pour compte propre.

En application de la norme IAS 40, Altarea a opté
pour le modele de la juste valeur (et non pour le
modéle du cout, option alternative) et valorise ses
immeubles de placement en conséquence a la juste
valeur 2 chaque fois que celle-ci peut étre
déterminée de facon fiable. Sinon, ils sont laissés
au cout et font lobjet de test de wvaleurs au
minimum une fois Pan et a chaque fois qu'il existe
des indices de pertes de valeur.

La juste valeur des immeubles de placement est
déterminée sur la base d’expertises principalement
externes donnant des évaluations droits inclus en
prenant en compte une décote a hauteur des droits
cotrespondant aux frais et droits de mutation. Ces
droits s’élevent en France a 6,2% (idem en 2009),
en Jtalie a 4% (idem en 2009) et, en Espagne a
1,5%% (idem en 2009).
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Depuis le 30 juin 2009, Pévaluation externe des
actifs du Groupe Altarea est confiée 4 DTZ Eurexi
et Icade Expertise (pout les actifs de centres
commerciaux situés en France et en Espagne),
Savills (pour les actifs de centres commerciaux
situés en Italie) et a CBRE (pour les autres actifs).

Les experts utilisent deux méthodes :

- Une méthode d’actualisation des flux futurs de
trésoretie projetés sur dix ans avec prise en compte
d'une valeur de revente en fin de période
déterminée pat capitalisation des loyers nets. Dans
un contexte de marché peu efficient, les expetts
ont souvent privilégié les résultats obtenus a partit
de cette méthode.

- Une méthode reposant sur la capitalisation des
loyers nets: expert applique un taux de rendement
fonction des caractéristiques du site (surface,
concurrence, potentiel locatif, etc) aux revenus
locatifs (comprenant le loyer minimum gatanti, le
loyer variable et le loyer de marché des locaux
vacants) retraités de lensemble des charges
supporté par le propriétaire. Cette seconde
méthode permet de corroborer la  valeur
déterminée par la premiére méthode.

Les revenus locatifs prennent notamment en

compte :

- Les évolutions de loyers qui devraient étre
appliquées lors des renouvellements

- Le taux de vacance notmatif

- Les incidences des plus values locatives
futures résultant de la location des lots vacants

- La progression des revenus due aux paliets

- Le renouvellement des baux arrivant a
échéance prochainement

- Un taux d’impayé.

L’évaluation des immeubles de placement 4 la juste
valeur est conforme aux recommandations du
« Rapport du groupe de travail sur Pexpertise
immobiliere du pattimoine des sociétés faisant
publiquement appel a I'épargne » présidé par M.
Georges Barthés de Ruyter et émis en 2000 pat la
Commission des Opérations de Bourse. Les
experts font par ailleuts référence au RICS
appraisal and Evaluation standards publié par la
Royal Institute of Chartered Surveyors 5Red
Book).

7.9.1. Immeubles de placement en
exploitation
Les tmmeubles en exploitation sont
systématiquement évalués 2 la juste valeur.
La juste valeur des actifs en exploitation est

déterminée sur la base d’expertises indépendantes.

Au 31 décembre 2010, I'intégralité de la valeur du
patrimoine en exploitation a fait Pobjet d™une
expertise externe.
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7.9.2. Immeubles de placement en
cours de développement et de
construction

Pour les immeubles développés pour compte
propre, les colts engagés y compris le prix
d’acquisition des terrains pour le développement et
la construction des immeubles sont capitalisés a
compter du démarrage du programme dés la phase
de  développement  (prospection, montage :
réponse au concours et pré commercialisation,
préalablement 2 la signature des promesses d’achat
de foncier, phase administrative : obtention des
autorisations avec le cas échéant signature de
promesses d’achat de foncier), dés lors qu’il existe
une  assurance raisonnable  d’obtenir  les
autorisations  administratives, Ils  concernent
principalement :

¢ les honoraires d’études et de gérance externes
et internes au groupe,

e les honoraires juridiques,

e Les couts de démolition (le cas échéant),

e Tes indemnités d’immobilisation ou cautions
sut foncier

e Les couts de construction,

e les frais financiers selon IAS 23 révisée.

Les honotaires internes sont principalement les
honoraires de gérance (gestion des projets jusqu’a
I'obtention des autorisations) et les honoraires de
MOD (maitrise d’ouvrage déléguée) qui sont
économiquement constitutifs du prix de revient de
Pactif et sont donc incorporés dans le colt des
immobilisations ou dans celui des stocks le cas
échéant. Le montant incorporé s’entend apres
élimination des marges internes.

Depuis le 1¢ janvier 2009, les Immeubles de
Placement en cours de Construction (IPUC) sont
rentrés dans le champ d’application d’'TAS 40 et
sont évalués 2 la juste valeur lorsque les critéres
prédéfinis par la société sont remplis.

Le Groupe estime qu'un immeuble en cours de
construction peut étre évalué a la juste valeur de
facon fiable si la majeure partie des incertitudes
pesant sut la détermination de la valeur ont été
levées ou si la date de livraison de I'immeuble est
proche.

Pour estimer de fagon fiable la juste valeur d’un
immeuble en cours de construction les trois
conditions suivantes doivent étre toutes remplies :

- Toutes les autorisations administratives
nécessaires a la réalisation du projet ont été
obtenues ;

= Les contrats de construction ont été signés
et les rravaux ont commencé ;

S Le taux de commercialisation des baux est
élevé et permet d’apprécier raisonnablement la
création de valeur attachée a I'immeuble en couts
de construction.

Les immeubles de placement en cours de
développement et de construction sont évalués en
conséquence soit au cout soit la juste valeur :

- les  immeubles en  phase de
développement avant acquisition du
terrain sont évalués au cout

- les terrains non encote constiuits sont
évalués au cott,

- les immeubles en cours de construction
sont entegistrés au colt ou a la juste
valeur dans le respect des critétes pré
définis ci-dessus ; si la date de livraison de
I'immeuble est proche de la date de
cloture des comptes, limmeuble est
systématiquement évalué a la juste valeur.

7.9.2.1. Immeubles de placement
en couts de développement et de
construction évalués au cott

Les immeubles en cours de développement et de
construction évalués au colt sont les immeubles
qui ne remplissent pas les critéres définis par le
groupe permettant d’estimer si la juste valeur de
P'immeuble peut étre déterminée de fagon fiable.

Pour ces immeubles et dans ’hypothése on il existe
un retard au démarrage de leur construction ou
lorsque la  période de construction  est
anormalement allongée, le management apprécie
au cas par cas le bien fondé d’un arrét momentané
de la capitalisation des frais financiers ou
honoraires internes encourus.

Pour ces immeubles — enregistrés dans les comptes
au cout — est effectué une fois 'an un test de
dépréciation et lorsque qu’il existe des indices de
perte de valeur (augmentation du prix de revient,
baisse des valeurs locatives attendues, retatd dans
Pavancement de la commercialisation, hausse des
taux de capitalisation attendus ...).

La valeur recouvtable de ces actifs qui restent
comptabilisés au colt est appréciée par
comparaison de leur prix de revient a terminaison
et de leur valeur estimée sur la base des flux
attendus. Si la valeur recouvrable est inférieure au
ptix de revient a terminaison, une perte de valeur
sous la forme d’une provision pour dépréciation
est enregistrée au compte de résultat sur la ligne
« Pertes de valeur sur immeubles de placement ».

7.9.2.2. Immeubles de placement
en couts de construction évalués
a la juste valeur

Les immeubles en cours de construction évalués a
la juste valeur sont les immeubles qui remplissent
les criteres définis par le groupe pour déterminer si
leur juste valeur peut étre déterminée de facon
fiable et les immeubles dont la date de livraison est
proche.
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La juste valeur des immeubles en cours de
construction évalués 4 la juste wvaleur est
déterminée sur la base d’expertises indépendantes.
L’expert évalue l'actif d'un bien comme s’il était
complément achevé en tenant compte des
conditions de marché a la date d’évaluation et des
spécificités de lactif. A cette valeur est déduit le
montant des dépenses non encore engagées a la
date de cloture.

Le différentiel entre la juste valeur des immeubles
en couts de construction évalués 4 la juste valeur et
leur valeur au cotlit est comptabilisé au compte de
résultat sur la ligne « Variation de valeur des
Immeubles de placement en cours de
construction » en contrepartie au bilan du poste
Immeubles de Placement en Cours de
Construction évalués a la juste valeur.

7.10. Actifs non courants détenus
en vue de la vente et activités
abandonnées

Conformément a la norme IFRS 5, un actif non
courant est classé en « actif détenu en vue de la
vente»  si sa valeur comptable est recouvrée
principalement par le biais d’une transaction de
vente plutdt que pat l'utilisation continue.

Tel est le cas, st I'actif est disponible en vue de la
vente immeédiate dans son état actuel sous réserve
uniquement des conditions qui sont habituelles et
coutumieres pour la vente de tels actifs et si sa
vente est hautement probable.

Le caractére hautement probable est apprécié par
Pexistence d'un plan de vente de lactif engagé par
la direction du groupe, et d'un programme actif
pour trouver un acheteur et finaliser le plan dans
les douze mois 2 venir. Le management apprécie
les situations ; lorsqu’il existe une promesse de
vente ou un engagement ferme, 'immeuble est
systématiquement inclus dans les actifs détenus en
vue de la vente.

L’actif est évalué a la juste valeur diminuée des
couts de vente.

Aucune activité abandonnée n’est 4 noter sur
I’exercice au sein de la Société.

7.11.Suivi de la valeur des actifs non
courants (hors actifs financiers
et immeubles de placement) et
pertes de valeut

En application de la norme IAS 36, les actifs
corporels et incorporels amortissables font 'objet
d’un test de dépréciation dés lors qu’un indice
interne ou externe de perte de valeur est décelé.

Les écarts d’acquisition et autres actifs incorporels
a durée de vie indéterminée telles les marques font
Iobjet dun test de dépréciation annuel
svstématique  ou  plus  fréquemment st des
¢vénements ou des circonstances, internes ou
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externes, indiquent quune réduction de valeur est
susceptible d’étre intervenue.

La valeur au bilan de ces actifs v inclus les écarts
d’acquisition est comparée a la valeut recouvrable
des unités génératrices de trésorerie (U.G.T's) ou,
le cas échéant de groupes d'U.G.T.s, définie
comme le montant le plus élevé entre le prix de
vente net des frais susceptibles d’étre encourus
pour réaliser la vente et la valeur d’utlité. Une
U.GT. est le plus petit groupe identifiable d’actifs
qui génére des entrées de trésoretie largement
indépendantes des entrées de (résoretie générées
par d’autres actifs ou groupes d’actifs. Les U.G.T's
et groupes d’U.G.T's. de la société sont présentés
dans la note 12.

La wvaleur d'utilité de 1'«UGT.» ou du
regroupement de plusieurs «U.GT.s»  est
déterminée par la méthode des flux de trésoretie
actualisés (D.C.I) selon les principes suivants :

e les flux de trésorerie (avant impot) sont
issus des business-plans a 5 ans élaborés par la
direction du groupe,

e le taux d’actualisation est déterminé sur la
base d’un cout moyen pondéré du capital,

® la valeur terminale est calculée par
sommation a I'infini de flux de trésorerie actualisés,
déterminés sur la base d’un flux normatif et d’un
taux de croissance apprécié selon le métier
concerné. Ce taux de croissance est en accord avec
le potentiel de développement des marchés sur
lesquels est exercé le métier concerné, ainsi qu’avec
sa position concutrentielle sur ces marchés.

La valeur recouvrable de 1'Unité Génératrice de
Trésorerie ou groupe d’U.G.T.s ainsi déterminée
est ensuite comparée 1 la valeur en consolidation
de ses actifs (y compris les écarts d’acquisition) et
passifs.

Une perte de valeur est comptabilisée, le cas
échéant, si la valeur au bilan s’avére supérieure a la
valeur recouvrable de I'U.G.T ou du groupe
dU.G.T's; elle est imputée en priorité sut I'écart
d’acquisition, puis sur les autres actifs corpozels et
incorporels au prorata de leur valeut comptable. La
perte de valeur ainsi constatée est réversible, sauf
celle constatée sur les écarts d’acquisition, non
réversible.

7.12. Stocks

Les stocks relévent

® des programmes d’opérations des activités
de promotion pour compte de tiers et de
promotion de développement de centres
commeiciaux ~ poutr la  partie  non
patrimoniale  (coques  d’hypermarché,
patking ...).

® des opérations dont la nature méme ou la
situation administrative spécifique induit un
choix de classement en stocks — activité de
marchands de biens — et pour laquelle la
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décision de consetvation en patrimoine
n’est pas arrétée.

Les frais financiers affectables aux programmes
sont incorporés aux stocks conformément a la
norme [AS 23.

Les « opérations nouvelles » correspondent a des
progtammes non encore développés. Ils sont
évalués au prix de revient et comprennent le colt
des études préalables au lancement des opérations
(honoraires d’études et de gestion). Ces dépenses
sont capitalisées si les probabilités de réalisation de
Popération sont élevées. Dans le cas contraire, ces
frais sont constatés en charges de l'exercice. .\ la
date de cloture des comptes, une revue des
« opérations nouvelles» est effectuée et, si la
probabilité de réalisaion de Topération est
incertaine, ces frais sont passés en charge.

Les « opérations au stade terrain » sont évaluées au
prix d’acquisition des terrains augmenté de tous les
frais encourus dans le cadre de l'acquisition des
terrains en patticulier les honoraires d’études et de
gestion.

Les « opérations en cours de construction » sont
évaluées au prix de revient sous déduction de la
quote-patt de prix de revient sorti 2 'avancement
pour les opérations réalisées en « Ventes en I'Etat
Futur d’Achévement» ou en «Contrat de
Promotion Immobiliére » (Se référer également 4 la
note 7.24.). Le prix de tevient comprend le prix
d’acquisition des terrains, les cotits de construction
(V.RD. inclus), les honoraires techniques et les
honoraires de gestion des programmes, honoraires
et commissions inhérents aux mandats de
commercialisation pour la vente des programmes
immobiliers, les dépenses de publicité directement
rattachables aux programmes ainsi que les
dépenses annexes. La marge éventuellement
réalisée sut les honoraires de gestion interne au
groupe est éliminée.

Les « opérations achevées» sont constituées des
lots restants 4 commercialiser aprés le dépot de la
déclaration d’achévement des travaux. Une
déptéciation est constituée lorsque la valeur de
réalisation, nette des frais de commercialisation, est
inférieure a leur valeut nette comptable.

Lorsque la valeur nette de réalisation des stocks et
des travaux en cours est inférieure a leur prix de
revient, des dépréciations sont comptabilisées.

7.13. Créances clients et autres
créances

T.es créances clients et les autres créances sont
évaluées a leur valeur nominale sous déduction des
dépréciations tenant compte des possibilités
effectives de recouvrement.

Dans le cadre de la comptabilisation des contrats
selon la méthode de 'avancement, cette rubrique
inclut :

31 decerabeg 2000

s les appels de fonds réalisés aupres des
acquéreurs au  fur et a mesure de
I’avancement des travaux et non encore
réglés,

*  les « facturations a établir» correspondant
aux appels de fonds non encore émis au
titre des contrats de VEFA ou de CPI.

le décalage qui peut exister entre les appels
de fonds et Pavancement réel constaté a la
cloture de Pexercice. Ces créances sont non
exigibles.

7.14, Actifs et Passifs financiers
(hors les créances clients et
autres créances)

Le groupe Altarea a choisi de ne pas mettre en
ceuvre la comptabilité de couverture proposée par
la norme IAS 39.

Les principes d’application des normes LAS 32 et
39 et IFRS 7 sont les sutvants :

a) Evaluation et comptabilisation des actifs
financiers

o Les actifs disponibles a la vente se
composent de titres de participation dans des
sociétés non consolidées et sont comptabilisés a
leur juste valeur. Si la juste valeur n’est pas
déterminable de facon fiable, les titres sont
comptabilisés a leur cout. Les variations de juste
valeut sont comptabilisées en capitaux propres, les
dépréciations sont enregistrées en compte de
résultat et sont teptises, le cas échéant, directement
pat les capitaux propres sans passer par le résultat.

o Les insttuments financiers dérivés sont
considérds comme détenus a des fins de
transaction. Ils sont évalués a leur juste valeur. La
variation de juste valeur de ces instruments
financiers dérivés est enregistrée en contrepartie du
compte de résultat.

e Ia Société ne possede pas d’actifs
détenus jusqu’a échéance.

o La trésorerie définie dans la norme IAS 7
comprend les liquidités en comptes courants
bancaires, les OPCVM monétaire de trésorerie, qui
sont mobilisables ou cessibles 4 trées court terme
(i.e. assortis d'une échéance a I'origine de moins de
trols mois) et ne présentent pas de risque
significatif de perte de valeur en cas d’évolution
des taux d’intérét. La Société détient exclusivement
des OPCVM euros. Ces actifs sont évalués au bilan
a leur juste valeur. Les variations de juste valeur de
ces instruments sont comptabilisées en résultat
avec pour contrepartie ajustement du compte de
trésorerie. La trésorerie doit étre disponible
immeédiatement pour les besoins des filiales ou
pout ceux du groupe.

b) Evaluation et comptabilisation des
Passifs financiers




e Tous les emprunts ou dettes portant
intéréts sont initialement enregistrés a la juste
valeur du montant recu, moins les couts de
transaction directement attribuables.
Postérieurement a la comptabilisation initiale, les
préts et emprunts pottant intéréts sont évalués au
coit amorti, en utilisant la méthode du rtaux
d’intérét effectif. La détermination des TIE initiaux
a été réalisée par un actuaire. Les TIE n’ont pas été
revus dans le contexte de chute des taux car
Vimpact sur les TIE est peu significatif.

e Les instruments financiers dérivés sont
considérés comme détenus a des fins de
transaction. I1s sont évalués a leur juste valeur. La
variation de juste valeur de ces instruments
financiers dérivés est entegistrée en contrepartie du
compte de résultat lorsqu’ils ne répondent pas aux
critéres de la comptabilité de couverture.

e La fraction 4 moins d’un an des emprunts
et des dettes financiéres est présentée en passif
courant.

e Les dépots et cautionnements versés par
les locataires des Centres Commerciaux ne sont
pas actualisés.

¢) Mode de détermination de la juste valeur
des instruments financiers (hors dettes
portant intéréts)

Les actifs et passifs financiers sont initialement
comptabilisés a la juste valeur du prx payé qui
inclut les couts d’acquisitions liés. Apreés la
comptabilisation initiale, les actifs et les passifs
sont comptabilisés 4 la juste valeur.

Pour les actifs et passifs financiers comme les
actions cotées qui sont négociés activement sur les
marchés financiers organisés, la juste valeur est
déterminée par référence aux prix de marché
publiés 2 la date de cloture.

Pour les autres actifs et passifs financiers comme
les dérivés de gré a gré, swaps, caps ... et qui sont
traités sur des marchés actifs (marché comportant
de nombreuses transactions, des prix affichés et
cotés en continu), la juste valeur fait objet d’'une
estimation ~ établie  selon  des  modéles
communément admis et réalisée par un actuaire.
Un mode¢le mathématique rassemble des méthodes
de calculs fondées sur des théores financiéres
reconnues.

En dernier ressort, la Société évalue au cout les
actifs et passifs financiers déduction faite de toute
perte de valeur éventuelle. I s’agit exclusivement
de titres de participation non consolidés.

La valeur de réalisation des instruments financiers
peut se révéler différente de la juste valeur
déterminée pour la cléture de chaque exercice.

7.15. Capitaux propres

Les capitaux proptes représentent I'intérét résiduel
des actifs aprés déduction des passifs.
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Les frais d’émission des ftitres de capital et de
fusion sont déduits du produit de I'émission.

Les instruments de capitaux propres qui ont été
rachetés (actions propres) sont déduits des
capitaux propres. Aucun profit ou perte n’est
comptabilisé dans le compte de résultat lors de
’achat, de la vente, de 'émission ou de 'annulation
d’instruments de capitaux propres de la Société.

7.16. Paiements en actions

Les paiements en actions sont des transactions
fondées sur la valeur des titres de la société
émettrice : options de souscription d’actions, droits
d’attribution d’actions gratuites et Plans Epargne
Entrepiise.

Le réglement de ces droits peut se faire en
instruments de capitaux proptes ou en trésoretie :
dans le groupe Altarea, tous les plans portant sur le
titre Altarea doivent étre réglés en instruments de
capitaux propres.

Conformément aux dispositions de la norme
IFRS 2, les paiements en actions consentis aux
mandataires sociaux ou salariés d’Altarea ou des
sociétés du groupe sont comptabilisées dans les
états financiers selon les modalités suivantes : la
juste valeur de linstrument de capitaux propres
attribué est comptabilisée en charge de personnel
en contrepartie d’une augmentation des capitaux
propres si le plan doit étre téglé en instruments de
capitaux propres, ou d’une dette si le plan doit étre
réglé en trésorerie.

Cette charge de personnel représentative de
I'avantage accordé (correspondant a la juste valeur
des services rendus par les salariés) est évaluée par
un cabinet d’actuaire a la date d’attribution des
options a partir du modéle mathématique binomial
de Cox Ross Rubinstein calculé en fonction dun
turnover déterminé sur les trois derniers exetcices.
Ce modgle est adapté au plan prévoyant une durée
d’indisponibilité et une période de blocage. La
charge est étalée sur la période d’acquisition des
droits. Les plans d’attribution d’actions et les PEE
sont valorisés sur la base de la valeur de marché.

7.17.  Avantages au personnel

Les avantages au personnel sont comptabilisés
selon la norme IAS 19 sur la ligne « charges de
petsonnel » au compte de résultat.

a) Indemnités de départ a la retraite

Les indemnités de départ a la retraite sont versées
aux salariés au moment de leur départ en retraite
en fonction de leur ancienneté et de leur salaire a
Iage de la retraite. Ces indemnités relévent du
régime des prestations définies. De ce fait, la
méthode utilisée pour évaluer le montant de
I'engagement du groupe au regard des indemnités
de fin de cargiére est la méthode rétrospective des
unités de crédit projetées prévue par la norme TAS
19.
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Elle teprésente la valeur actuelle probable des
droits acquis, évalués en tenant compte des
augmentations de salaires jusqu’a 'age de départ a
la retraite, des probabilités de départ et de survie.

La formule de lengagement passé peut se
décomposer en quatre (ermes princtpaux de la
maniére suivante :

Engagement passé = (droits acquis par le salarié)
X (probabilité qu’a lentreprise de verser ces
droits) X (actualisation) X (coefficient de charges
patronales) X (Ancienneté acquise / Ancienneté a
la date du départ a la retraite)

Les principales hypothéses retenues pour cette
estimation sont les suivantes :

Taux d’actualisation : Taux de rendement des
obligations des sociétés corporate de notation AA
(Zone Euro)

Table de mortalité : TF et TH 2000-2002

Type de départ : selon les législations locales et
pour la France, départ volontaire a la date de
liquidation du régime a taux plein

Turnover : turn-over annuel moyen observé sur 3
ans

Taux de progtession des salaires 3 2 6%

Le groupe n’applique pas la méthode du corridor
consistant 2 différer la prise en résultat des écarts
actuariels. Les écarts actuariels sont directement
comptabilisés en résultat au cours de chaque
exetcice.

Le montant de engagement ainsi déterminé est
minoré de la valeur dactifs éventuels de
couverture. Dans le cas présent, il s’agit d’'un actif
du régime de type contrat d’assurance éligible
dédié i la couverture des engagements pris au titre
des salariés de Cogedim.

Les dispositions de la loi de financement de la
Sécurité Sociale de 2008 (départ a la retraite sur la
base du volontariat au-dela de 65 ans) n’ont pas
d'impact  significaif sur  le montant de
I'engagement.

b) Autres avantages postérieurs i ’emploi

Ces avantages sont offetts a travers des régimes a
cotisations définies. Dans le cadre de ces régimes
le groupe n’a” pas d’autre obligation que le
paiement de cotisations ; la charge qui correspond
aux cotisations versées est prise en compte en
résultat sur I'exercice.

c) Auttes avantages a long terme

11 n’existe pas d’autres avantages a long terme
accordés par le groupe Altarea.

d) Indemnités de rupture de contrat de
travail

Le cas échéant, les indemnités de rupture de
contrat de travail sont provisionnées sur la base de
la convention collective.

e) Avantages a coutt terme
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Les avantages 2 court terme incluent notamment,
un accord d’intéressement des salariés au résultat
de Punité économique et sociale, signé entre les
sociétés prestataires de services du groupe,
membres de PUES, et le comité d’entreprise ; et un
plan de participation des salariés aux résultats de
Pentrepiise s'appliquant sur les résultats de Iunité
économique et sociale suivant les accords de droit
comimun.

Les avantages du personnel 4 court terme incluant
ceux résultant des accords ci-dessus détaillés sont
pottés en charges de Pexercice.

7.18. Provisions et  passifs
éventuels

Conformément a la norme IAS 37, une provision
est constituée dés lors qu’une obligation a I'égard
d’un tiers provoquera de manicre certaine ou
hautement probable une sortie de ressources sans
contrepartie au moins équivalente et pouvant étre
estimée de maniére flable. La provision est
maintenue tant que Péchéance et le montant de la
sortie de tessources ne sont pas fixés avec
précision.

En général, ces provisions ne sont pas liées au
cycle normal d’exploitation du groupe. Elles sont
actualisées le cas échéant sur la base d’'un taux de
rendement avant impo6t qui reflete les dsques
spécifiques du passif.

Les provisions mnon courantes incluent pour
'essentiel celles constituées dans le cadre de litiges
opposant le groupe Altarea a des tiers ou liées a
Poctroi de garantie locatives aux acquéreurs de
centres commerciaux.

Les passifs éventuels cotrespondent a une
obligation potentielle dont la probabilité de
survenance ou la détermination d’'un montant
fiable ne peuvent étre établis. Ils ne sont pas
comptabilisés. Une information en annexe est
donnée sauf si les montants en jeu peuvent
raisonnablement étre estimés faibles,

7.19. Impots

Suite 2 Pexercice de 'option pour le régime fiscal
des SIIC, le groupe Altarea est soumis a une
fiscalité spécifique :

e un secteur SIIC regroupant les sociétés
du groupe ayant opté pour le régime fiscal des
SIIC qui sont exonérées d'impot sur le résultat
courant et les plus-values de cession,

e un secteur taxable pour les sociétés
n’ayant pas la possibilité d’opter pour ce régime
fiscal.

Les impbts sont comptabilisés selon la norme 1AS
12.

Depuis Pexercice de I'option pour le régime fiscal
des SIIC, les impots différés sont calculés pour les
sociétés n’ayant pas opté pour ce régime et pour le
résultat taxable des sociétés du secteur SIIC. IIs
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sont constatés sur toutes les différences
temportelles entre les valeurs comptables des actifs
et des passifs et leurs valeurs fiscales, ainsi que sur
les déficits fiscaux, selon la méthode du reportt
variable.

La valeur comptable des actifs d’'imp6t différé est
revue a chaque date de cloture et réduite dans la
mesure ou il n’est plus probable quun bénéfice
imposable suffisant sera disponible pour permettre
l'utilisation de I'avantage de tout ou partie de ces
actifs d’impdt différé. Les actifs d’'impot différés
sont réappréciés a chaque date de cléture et sont
teconnus dans la mesure ou il devient probable
quun bénéfice futur imposable permettra de les
recouvrer sur la base d’un business plan fiscal
établi par le management et dérivé du business
plan de la Société établi sur une durée de 5 ans.

Les actifs et passifs d’impot différé sont évalués,
selon la méthode du report variable, aux taux
d’'impot  dont lapplication est attendue sur
Pexercice au cours duquel lactif sera réalisé ou le
passif réglé, sur la base des taux d’impdt connus a
la date de cloture.

Les impots relatifs aux éléments reconnus
directement  en  capitaux  propres  sont
comptabilisés en capitaux propres et non dans le
compte de résultat.

Les actifs et passifs d’impdts différés sont
compensés lorsquils concernent une méme entité
fiscale et un méme taux.

7.20. Chiffres d’affaires et charges
associées

Les produits des activités ordinaires sont
comptabilisés lorsquil est probable que les
avantages économiques futurs iront a la Société et
que ces produits peuvent étre évalués de manieére
fiable.

a) Loyers nets

Les loyers nets comprennent : les revenus locatifs,
les autres produits nets sous déduction des charges
du foncier, des charges locatives non récupérées et
des frais de gestion.

Les tevenus locatifs comprennent les loyers bruts
incluant impact de P'étalement sur la durée ferme
du bail des paliers, des franchises et autres
avantages octroyés contractuellement par le
bailleur au preneur.

Les autres produits nets regroupent les revenus et
les charges comptabilisés au titre des droits
d’entrés perqus, des indemnités de résiliation
recues et des indemnités d’éviction versées. Les
indemnités de résiliation sont percues des
locataites lorsque ces derniers résilient le bail avant
son échéance contractuelle et sont comptabilisées
en produit lors de leur constatation. Les
indemnités d’éviction enregistrées en charge sont

celles pour lesquelles il n’a pu étre démontré’
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quelles étaient a l'origine de 'amélioration de la
rentabilité locative de U'immeuble.

Les charges du foncier correspondent aux charges
des redevances, des baux emphytéotiques et des
baux 2 construction, ceux-ci étant considérés
comme des opérations de location simple.

Les charges locatives non récupérées
corresponident  aux  charges  normalement
refacturables (charges locatives, impots locaux,...)
au locataire, mais restant a la charge du propriétaire
du fait de leur plafonnement ou de la vacance des
surfaces locatives.

Les frais de gestion regroupent toutes les autres
charges afférentes a lactivité locative : les
honoraires de gestion locative, les honoraires de
commercialisation a 'exception des honoraires de
premiére commercialisation qui sont incorporés au
cout de production des actifs ainsi que la perte
nette sur créances douteuses.

b) Marge immobiliere

La marge immobiliere est la différence entre le
chiffre d’affaires et le cout des ventes, des charges
commerciales et des dotations nettes aux
provisions sur créances douteuses et stocks.

Elle correspond principalement a la matge réalisée
par les activités de promotion pout compte de tiers
et également a la marge résultant de la cession de
programmes connexes a Pactivité de
développement de centtes commerciaux (coque
d’hypermarchés, parkings,...).

= Pour les activités de promotion, la
marge immobiliére est reconnue dans
les comptes d’Altarea selon «la
méthode de 'avancement ».

L’intégralité des opérations de Vente en I'Etat
Futur d’Achévement et de Contrat de Promotion
Immobiliere est concetnée par cette méthode.

Les pertes sur « opérations nouvelles » sont inclues
dans la marge immobiliére.

Pour ces programmes, le chiffre d’affaires des
ventes notariées est comptabilisé, selon la norme
IAS 18 «Produits des activités ordinaires »,
proportionnellement a Pavancement technique des
programmes mesuré par le prorata des couts
cumulés engagés par rapport au budget total
prévisionnel (actualisé a chaque cloture) des colits
directement rattachables a la construction (hors le
prix de revient du foncier qui est exclu du calcul) et
a Pavancement de la commercialisation déterminé
par le prorata des ventes régularisées sur le total
des ventes budgétées. Le fait générateur de la
reconnaissance du chiffre  d’affaires est le
démarrage des travaux de construction combiné a
la signature d’actes authentiques de vente.

Autrement dit, la marge immobiliere est évaluée
selon la méthode de la comptabilisation a
Pavancement du revenu pour ces opérations de
promotion, sur la base des criteres suivants :




. opération  acceptée par le co-
contractant,

- existence de documents prévisionnels
fiables permettant d’estimer avec une
sécurité suffisante 'économie globale
de lopération (prix de vente,
avancement des  travaux, risque
inexistant de non réalisation de
Popération).

»  DPour les activités de marchand de
biens, la marge jmmobiliere est
reconnue a la livraison c’est 4 dire
lorsque les ventes sont régularisées.

¢) Frais de structure nets

Apparaissent en rubrique « Frais de structure nets »
les produits et charges inhérents a lactivité des
sociétés prestataires du groupe.

= Les produits

Les produits incluent, pour chacun des secteurs
d’activité, les prestations de setrvices réalisées pour
compte de tiers telles que les honoraires de
maitrise d’ouvrage déléguée connexes aux activités
de Promotion, les prestations de gestion locative
(syndic, ASL), de commercialisation ou de
prestations diverses (travaux complémentaires
acquéreurs).

= Les charges

Les charges incluent les cotits de personnel, les
charges de structure (honoraires divers, loyers...)
ainsi que les dotations aux amortissements des
biens d’exploitation.

d) Autres produits et charges

Les autres produits et charges concernent les
sociétés non  ptestataites du groupe. Ils
correspondent 4 des charges de structures et des
produits divers de gestion. Les amortissements des
immobilisations incorporelles et corporelles autres
que les actifs en exploitation sont également inclus
dans cette tubrique.

7.21. Contrats de location

Selon la norme IAS 17, un contrat de location est
un accord par lequel le bailleur transfére au
pteneur pour une période déterminée le droit
d’utilisation d’un actif en échange d’un paiement
ou d'une série de paiements. La norme IAS 17
distingue les contrats de location financement, qui
transférent la quast-totalité des risques et avantages
inhérents 4 la propriété de Vactif loué, des confrats
de location simple.

# Les contrats de location dans les
états financiers de la Société en
tant que bailleur
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Les revenus locatifs de la Société proviennent de
contrats de location simple qui sont comptabilisés
de fagon linéaire sur toute la durée du contrat de
location. La Société conserve, en effet, la quasi-
totalité des risques et avantages inhérents a la
propriété de ses immeubles de placement.

= Traitement des paliers, des franchises
et autres avantages

La norme IAS 17 prévoit que les paliers, franchises
et autres avantages octroyés soient comptabilisés
de facon linéaire sur la durée ferme du contrat de
location qui s’entend comme étant la période
durant laquelle, le locataire ne dispose pas dun
droit de résiliation. Ils viennent en augmentation
ou en diminution des revenus locatifs de la
période.

= Traitement des droits d’entrée
Les droits d’entrée percus par le Dbailleur
s'analysent comme des compléments de loyers. A
ce titre, la norme IAS 17 prévoit que les droits
d’entrée sont étalés linéairement sur la durée ferme
du bail.

*  Tndemnités de résiliation
Les indemnités de résiliation sont pergues des
locataires lorsque ces derniets résilient le bail avant
son échéance contractuelle.
Ces indemnités sont rattachées a 'ancien contrat et
sont comptabilisées en produits lors de exercice
de leur constatation.

= Tndemnités d’éviction
Lotsque le bailleur tésilie un bail en cours, il verse
une indemnité d’éviction au locataire en place.

a) Remplacement d’un locataire
Si le versement d’une indemnité d’éviction permet
de modifier la  petformance de Vactif
(augmentation du loyer donc de la valeur de
Tactif), cette dépense peut étre capitalisée. Dans le
cas contraire, cette dépense est passée en charge.

b) Rénovation d’un immeuble nécessitant
le départ des locataites en place

Si le versement d’une indemnité d’éviction s’inscrit
dans le cadre de travaux de rénovation lourde ou
de reconstruction d’un immeuble pour lesquels il
est nécessaire d’obtenir au préalable le départ des
locataires, ce colt est capitalisé et inclus dans le
prix de tevient de lactif en cours de
développement ou de testructuration.

#M Les contrats de location dans les
états financiers de la Société en
tant que preneur

Tes contrats de location de terrains ou de
constructions, ou baux a construction, sont classés
en tant que conttat de location simple ou location
financement de la méme maniére que pour les
contrats portant sur d’autres actifs. $’1l n’est pas
prévu d’en transférer la propriété au preneur 2
lissue de la durée du contrat de location, il est
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présumé s’agir d’un contrat de location simple. Un
versement initial effectué a ce titre représente des
pré-loyers qui  sont enregistrés en charges
constatées d’avance puis sont étalés sur la durée du
contrat de location. Chaque contrat nécessite une
analyse spécifique.

7.22. Résultat de cession d’actifs
de placement

Le résultat de cession des immeubles de placement
est le solde du prix net vendeur encaissé sous
déduction des frais afférents et de la juste valeur
des immeubles vendus inscrite au bilan de cloture
de la période précédente.

7.23. Variation et perte de valeur
des immeubles de placement

Le compte de résultat enregistre sur la période la
vatriation de valeur de chaque immeuble évalué a la
juste valeur sur la ligne « Vatfations de valeur des
immeubles de placement évalués a la juste valeur »
; elle est déterminée de la fagon suivante :

Valeur de marché hors droits a la cloture de la
période (intégrant I'impact des paliers et franchises
valorisé par I'expert immobilier)

moins

[Valeur de marché a la clétute de la période
précédente + montant des travaux et dépenses
capitalisables de 'exercice + effet de la période de
Pétalement des paliers et franchises nets de
Pétalement des droits d’entrée]

Le compte de résultat enregistre sur la période les
pertes de valeur de chaque immeuble évalué au
colt sur la ligne «Pertes de valeur nettes des
immeubles de placement évalués au cotit ».

7.24. Coit des emprunts ou des
dettes portant intéréts

Selon la norme IAS 23 révisée, le traitement
comptable est I'incorporation des couts d’emprunt
directement attribuables a la construction des actifs
qualifiés dans le cofit de ceux-ci.

Les frais financiers affectables aux programmes
sont, sauf exception, incorporés aux stocks ou aux
immeubles en coutrs de développement et de
construction durant la durée de construction de
Pactif.

Le coiit de 'endettement financier net regroupe les
intéréts sur emprunts, les autres dettes financicres,
les revenus sur préts ou créances rattachées a des
participations, les produits de cession des valeurs
mobiliéres de placement ainsi que limpact lié au
flux d’échange de taux dans le cadre d’opérations
de couverture de taux.

Lorsquil existe un retard significatif sur le projet
de construction, la Direction peut estimer sil s’agit
d'un  retard anormalement long, de ne plus
capitaliser les frais financiers affectables au
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programme. La Direction estime la date a laquelle
la reprise de la capitalisation des frais financiers
peut étre réalisée.

7.25. Effet de Pactualisation des
créances et des dettes

Le poste actualisation des dettes et créances
regroupe leffet de Dactualisation des dettes et
créances dont 'échéance est supérieure a un an.

7.26. Tableau des flux de
trésoretie

Le tableau est présenté selon la méthode mdirecte
conformément a I'option offerte par la norme IAS
7. La charge d’imp6t est présentée globalement
dans les flux opérationnels. Les dividendes recus
des entreprises associées sont classés en flux
opérationnels. Les intéréts financiers versés sont
portés en flux de financement, les intéréts percus
figurent dans les flux d’investissement. Les
dividendes versés sont classés en flux de
financement.

7.27. Segments
(IFRS 8)

La norme IFRS 8 «Segments opérationnels»
impose la présentation d’une information par
segment opérationnel conforme a 'organisation de
la Société et a son systéme de reporting interne,
établi selon les méthodes de comptabilisation et
d’évaluation IFRS. Les segments opérationnels au
sens de la norme sont ceux qui sont réguliérement
examinés par la Gérance de la Société et pour
laquelle des informations financiéres distinctes
sont disponibles.

opérationnels

Le reporting interne repose sur des segments
opérationnels détaillés plus avant et est présenté
selon deux axes d’analyse qui sont :

- le Résultat Récurrent
- le Résultat Non Récurrent et I'Actif Net
Réévalué

Chacun des segments bénéficie de prestations de
service internes a4 la Société. Le colt de ces
derniéres est spécifiquement affecté a chacun des
segments et enregistré dans les frais de structures.
De ce fait, il n’est pas présenté de prestations inter
segments.

Des éléments de réconciliation permettent de
rapprocher ces éléments de reporting au compte
de résultat et au bilan de la Société établis selon le
référentiel IFRS.

1. Les activités récurrentes

Elles mesurent la création de richesse disponible
pour la politique de distribution au travers du
Résultat Récurrent.

TLes deux segments opérationnels qui les
composent sont les suivants :




(a) Tactivité fonciéte de centres commerciaux

(b) Pactivité de Promotion pour compte de
tiers

Ces segments sont utilisés dans le cadre de la
communication financiére de la Société.

Les indicateurs de suivis de chacun de ces
segments sont les suivants :

(a) Tactivité fonciére de centres commerciaux :
les loyers nets, le résultat opérationnel (y
inclus les frais de structures nets tels que
décrits au §20.c.), le résultat net récurrent (y
inclus le coflit de 'endettement financier
net)

En France, lactivité Fonciére bénéficie du
statut des SIIC.

(b) lactivitt de Promotion pour compte de
tiers : la marge immobiliére, le résultat
opérationnel (y inclus les frais de structure
nets tels que décrits au §20.c.), le résultat
net récurrent (y inclus le cout de
Pendettement financier net et I'impot sur les
sociétés)

2, Les activités non récutrentes

Elles mesurent la création de valeur accumulée par
la Société durant la période.

L'indicateur pertinent de suivi de la création de
valeur est la variation de PActif Net Réévalué
droits inclus auquel participe le Résultat Non
Récurrent. L’ANR présenté est un ANR de
continuation aprés fiscalité sur les plus-values
latentes. Cet indicateur de gestion est présenté de
facon détaillée dans le rapport d’activité.

La variation d’ANR est réconciliée avec le compte
de résultat de la facon suivante :
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ANR de Pannée précédente
+ Résultat Non Récurtent
+ Résultat Récurrent
- Distribution de dividendes
+  Augmentation de capital
+/- Autres éléments de réconciliation

= ANR de Pannée en couts

Les activités non récurrentes sont suivies au travers
d’un segment opérationnel et d’éléments isolés
rentrant dans la réconciliation du résultat des
segments opérationnels avec le compte de résultat
de la Société :

() Le segment opérationnel de lactivité de
développement de centtes commerciaux pour
compte ptopte regroupe l'ensemble des cotts de
développement non capitalisés.

(b) les autres éléments de nature non récurrente
qui viennent en réconciliation avec le résultat de la
Société sont constitués principalement de la
variation de valeur des immeubles de placement —
principal indice de création de valeur patrimoniale
de la période —, 'amortissement et la dépréciation
des relations clientéle acquises lors de la prise de
contrdle de Cogedim, les dépréciations de stocks
d’opérations nouvelles, la vatiation de valeur des
instruments  financiers  dérivés, leffet de
Pactualisation des créances et dettes, le cout du
plan d’actions gratuites mis en place suite 2
Pacquisition de Cogedim et soumis a des
conditions de performance liées a la réalisation du
business plan présenté lors de I'acquisition de cette
société par le management de celle-ci, le coiit de la
garantie a premiére demande concernant la dette
d’acquisition garantie par les actionnaires.




8. Faits significatifs de ’exercice

8.1. Exercice 2010

Activité des centres commerciaux

Le consortium composé d’Altarea et deux de ses
actionnaires de référence, ABP et PREDICA, ont
acquis le 30 juin 2010 auprés du groupe Galeries
Lafayette le centre commercial régional Cap 3000
situé a Saint Laurent du Var (Alpes-Maritimes). Tl
s'agit d’un des plus grands centres commerciaux de
France. Il dispose sur un site exceptionnel d’un
fort potentiel de revalorisation

locative et d’extension de ses  surfaces
commerciales. Cette opération a consisté en la
prise de controle de la société ALDETA, société
cotée sur Duronext Paris (compartiment B) a la
suite de la signature d’un protocole de cession en
date du 7 mai 2010. Tl s’agit au cas particulier d’une
opération hors marché réalisée par la société
ALTA BLUE détenue a 33,33% par ALTAREA
ALTA BLUE a procédé a Pacquisition d’un bloc
de 26 383 822 actions ALDETA sur les 26 431 186
composant le capital moyennant un prix de cession
provisoite  de 292407000 € et des
remboursements des comptes courants a hauteur
de 160 004 536 €. Se référer également a la note
13.3.3. «Prise de participation dans la société
Aldeta ». A lissue, la société Aldeta a fait objet
d'une  opération de garantie de cours
conformément a la réglementation AME ; celle-ci
s'est terminée le 2 décembre 2010 et a donné lieu
au rachat par la société Altablue de 40 700 titres
Aldeta sur les 47 364 en circulation. Au 31
décembre 2010, 6 664 titres Aldeta sont en
circulation.

Trois centres commerciaux développés pour
compte propres ont été ouverts au cours de
lexercice :

- Réalisé en partenarat avec la Caisse des
Dépoéts, lensemble immobilier mixte du
Kremlin Bicétre « OKABE » en région
partisienne, a ouvert ses portes le 25 mars
(commerces) et en avril 2010 (bureaux). I1
s’agit du 1°F centre commercial vert certifié

HQE®.

- Le centre commercial “Le Due Tori” a
Stezzano (dans la banlieue de Bergame en
Italie, région de la Lombardie) a été
inauguré le 13 avril 2010

- Le centre commercial « Family village » a
Limoges, inauguré le 28 septembre.

Des actifs ont été cédés pour un montant total de
plus de 330 millions d’euros au cours de l'exercice
2010 :

- Le centre commercial « Espace Saint Geotges »
situé dans Uhyper centre de Toulouse a été cédé a
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Commerz Real le 22 aviil 2010 pour un prix de
vente de 90 millions d’euros. Altarea conserve la
gestion de cet immeuble pour le compte de
Commerz Real. Cet actif était sous promesse au 31
décembre 2009 et était classé en actif destiné a la
vente pout son prix de cession.

- L’ensemble immobilier situé 39-41, avenue de
Wagram 4 Paris a été cédé le 30 juin 2010 a Deka-
ImmobilienEuropa pour un ptix de vente de 113,8
millions d’euros. Cet ensemble immobilier de
11000 m2 est composé de T'hotel 5 étoiles
Marriott Renaissance Paris Arc de Triomphe et de
la salle Wagram, classée monument historique et
de trois magasins dédiés a la décoration de la
maison. Le fonds de commerce d’exploitation de la
Salle Wagram a été cédé le 15 juin 2010 a Eurosites
exploitant historique de la salle. Altarea — Cogedim
conserve le fonds de commerce de I'hdtel dont
Pexploitation est confiée 4 'opérateur Mattiott.

- Deux actifs situés dans le centre ville de Brest ont
été cédés le 21 décembre pour un montant total de
99 millions d’euros.

- Le 15 novembre, un ensemble de retail parks
situés a Saint Aunes, Noyon et Pierrelaye a été
cédé ; enfin deux actifs non stratégiques a Aulnay

sous Bois et Rouen ont été cédés les & octobre et
23 décembre.

Activité de Promotion pour compte de tiets

Le dynamisme des ventes de logements neufs est
toujours soutenu par le dispositif gouvernemental
dit loi Scellier. Les ventes régularisées de
logements neufs en 2010 représentent 1 291 M€
contre 720 M€ en 2009.

Le 10 juin 2010, Altarea a acquis les terrains dotés
d’'un permis de construire du site de l'ancien
hopital Laennec dans le 7¢me arrondissement de
Paris pour I'édification de logements, commerces
et bureaux a Pexception des immeubles des Croix
Historiques. Concomitamment, Altarea a signé
deux contrats de ventes en Détat futur
d’achévement pour la transformation de ces
immeubles historiques en bureaux et commerces.
Les travaux de démolition ont débuté courant
juillet ; la construction démarrera début 2011 pour
une livraison au 3¢me trimestre de Pannée 2013.

Au cours de I'exercice 2010, Pactivité commerciale
d’opérations d’immobilier d’entreprises a constaté
une reprise dans un marché qui reste encotre
attentiste. Les placements d’immobilier
d’entreprise représentent 332 millions d’euros, en
augmentation de 162 millions d’euros comparé a
2009. Altarea-Cogedim a par exemple signé deux
contrats de promotion immobiliere pour la
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transformation de Dlancien site historique de
PHbtel Dieu a Marseille en un hétel 5 étoiles d’une
part et de 'ancien Palais de Justice de Nantes en
un hotel 4 étoiles d’autre part.

Autre événement

Le 18 juin, Altarea a participé 4 une augmentation
de capital réservée lui permettant de prendre une

8.2. Exercice 2009

L’exercice 2009 est principalement marqué par les
événements suivants :

= \[ises en service de centres commerciaux

Tes centres commerciaux mis en setvice dans
Pexercice sont les suivants :

- un retail patk situé a Creches sur Saone
(Sadne et Loire)

. un poéle de commerces et de loisir « Carré
de Soie » situé a Lyon

- un hotel a Penseigne Marriott-Renaissance
et un immeuble comprenant deux salles de
spectacle situés tous deux 2 Paris, avenue de
Wagtam

Le groupe a également mis en service au deuxiéme
semestre 2009 une extension sur le centre
commercial de Toulouse Occitania.

* Acquisition de centres commerciaux

Le groupe a racheté dans lexercice des lots
complémentaires du  centre commercial
d’Ollioules, lui permettant ainsi de détenir
Pintégralité du centre.

Le groupe s’est également potté acquéreur de 50%
des patts de la société Ori Syma (tenommée Ori
Alta), dont le principal actif est un terrain sur
lequel va étre développé un ensemble commercial
i Villeneuve la Garenne (tégion parisienne).

A COMPTES CONSOLIDES an 31 Jecembe 20160

participation significative de Pordre de 41 % dans
la société 8 minutes 33, société spécialisée dans le
développement et Dexploitation de centrales
photovoltaiques en toitures. Par cet accord, 8’33
devient le partenaire privilégié d’Altarea Cogedim
dans tous ses développements sur 'ensemble des
produits : commerce, logements, hotels et bureaux.

= Cessions d’immeubles de placement

Le

7]

actifs arbitrés dans Pexercice sont les suivants :

- Cession d'un actif 4 Vichy le 08 juillet
2009 ;

- Cession d’un actif situé a Boulazac le 28
juillet 2009 ;

- Cession d’un acif situé a Bourg Belé le
23 septembre 2009 ;

- Cession d’actif situé a Bretigny le 23
septembre 2009 ;

- Cession d’un pied d’immeuble a Troyes
en janvier 2009 (dernier élément dun
ensemble arbitré en décembre 2008) ;

- Cession dun actif situé a Soisy sous
Montmotency le 17 juin 2009.

- Cession d’un actif situé a Coigniére le 2
avril 2009.

Par ailleurs, au 31 décembre 2009, le groupe était
engagé dans des négociations avancées pout la cession
du centre commercial Espace Saint Georges a Toulouse
(une promesse a été signée le 9 février 2010).

= Promotion pour compte de tiers

L’année 2009 est marquée par un fort rebond des
ventes de logements. Les réservations ont fortement
augmenté en 2009 : +59% comparé a fin 2008 et
surtout + 33% compaté 4 fin 2007, qui était Pannée la
plus élevée de la profession.




9. Segments opérationnels

9.1. Eléments de résultat par segment opérationnel

A Au 31 décembre 2010

Pramuio

C 1 5 : \e i A b - - 1 L
are . s Eféniénts Neloppelntn; Eléments d& Elétnedts nog) | : !
en millicrs d'euros Eommrelane . polrcomptes | o0 Centresi ) i Total gronpe
recurrenls®s - . récanciliation rérurrent
e tiers Lomm hx
LOYERS NETS 152 060 - 152 060 - - 152 060
ot sprenin Mifs 164396 104 396 104 396
MARGE IMMOBILIERE - 66 822 66 822 408 3317y (2909) 63913
dhont chiffre daffaiees 442 388 442 388 22671 2671 671 2601
lont dlofateont netle i proviivens o i 83 %3 793
ot amorliment dev beltfour obeateh {1317) (3 317), (3317)
FRAIS DE STRUCTURE NETS (13 366) (8503) (21 869) (6877) (7617) (1) (14 494)| (36 363)
lont prictitions de serrety 43t 14 2473 1 EREA 278
chot amorti iemend dex selations chontide {4864 (4 864 {4 564
Tt datulion anx: amortivements des Siens el {4113) {2 49%) (2 913) (3% {319)] {3 2BRy
AUTRES (5 300) (2864) (8164) 754 8250 () 9004 840
Jdond ddofatien BN e (1 21y )] {1 214 () (o) i) (1314
RESULTAT DE CESSIONS D'ACTIFS DE PLACEMENT - - - - 25 061 25 061 25 061
Variations de valeur des immeubles de placement évalués ala juste valeur 0 0 67838 67 838 67 838
> dont Vuriations de ralenr des immenbles livet on mis 8 L juste valeur pour la 1re fois f 4 25403 25403 25403
> dont ndres varintions de vulenr des imueibles : 42435 42433 42435
Autres éléments du résultat opérationnel a7 97 (19 106) 7132 (26234) (35321)
doa pertes e rlenr neltes sur immenbles de placement an it - - (19 14) - (19 106), (19 106)]
dot pertes de ralem nettes sur anlres actifs immahilisés - - U : 4 ]
dlout dotation welle anN provisions 927 2"7 [RY] 124 2H1
dand prifes de valenrs des écarts d'acquittion (676) {676), (676),
ikt et thes eliatooits ofenréde (7 940) {7 9R0) (7 941))
RESULTAT OPERATIONNEL 189 766 58 262 246 028
Coit de l'endettemment net (38 354) (14979) (73 333) (#ot1y - oLy 7824y
\utres éléments du résultat avant impot 7514 454 7061 1) {11 136) (11 136) =077
kot ravations de ralenr ef réswltal de cesions des invivuments finaners {11} 786) {11 76} (1) 756),
chnt résultl de cessions de participation (3) (3) (71) (7 {73)
chont quele-purt de résniten dex socélés miser en fquiralene 734 {+43) 7030 o (62) {62)) 6969
it weltatlivation der deltes of e - - 1219) (219) (219)
R 8 | 6
Timpilt sur les sociétds {218) (21 (299 (2554 (11 363) 13919 {14 218)

(1) Outre P'amortissernent des rclations clientcle, les frais de structure nets intégrent 'impact de 2 plans d’actions gratuites.
(2) Outre des dotations aux amortissernents, le poste Autres integre principalement des indemnités d’assurances reques ainsi que les Feais
de lancement des actifs ct les honoraires d’expertises des centres commerciaux en exploitation.

Aucun client n’atteint a lui seul 10% du chiffre d’affaires! du Groupe.

! cfnote 9.3 Chiffre d’ Affaires par zone géographique
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A Au 31 décembre 2009

Cenres fomations oo Yéveloppe :
- 0 e - i ; [_mmmmn Eléménta Dévsloppesieny Eléments de Eltments non| |y
en milliers d'euros Ecommerciane polie¢ompte ! Centres : Lo Lol grovpe
Vg e g récurents y reconclliaton Tégurieniy >
Autred Achfi e tice ’ . Commeraiaus,

LOYERS NETS 140 819 - 140 819 - - 1)) 140 B19

Toogtd ety Sl 153517 131317 ) 131317
MARGE IMMOBILIERE 66 206 66 206 2039 (7 760y (5721) 60 485
dont diffie difaires . 684 782 684 782 75428 . 75424 760 210
dant datution netle anx: provisions - (344)) {344 K92 592 4y
et isriitycvcanent des relations olcutdhe - - {7 761)) (7 760)) (7 761))
FRAIS DE STRUCTURE NETS 9 774) (11 407) (21 182) (6 503) (7568) (1) (14 071) (35 253)
dant prestaleont de vervices NNt 16189 24471 138y RN 23983y
dunt Amosliviernent des eletions dicntidn . {3 380) (7 76 {3 3N
dut dutafion ses awnerteiessends des bicne dexplatifion (310) (2317} (2 827)) (17} (NI17) {1 644))
AUTRES (4082) 2472 (6 554) @314 (5886) (@ (8 200) (14 755)
il fdiaddibar b5 anipus T SRR (1 041) ) {1H4) ) (o) {1ty {1 145
RESULTAT DE CESSIONS IPACTIFS DE PLACEMENT - - - - {100) (100) (100)
\'ariations de valeur des immeubles de placement évalués i Ta juste valeur 0 . 0 {101 #03) (101 Bo3) ({01 863}

> doat | wriction de velenr dey immenbles lirs on stts it la juste radewr ponr ba 1ére foiv o 0 25161 29101 25 sl
> dunt Autrer variationy de valeny dex imntenbles {127 024) (127 0124) (122 024}

\utres ¢léments du eésultat opérationncl . (3-48) (3R) (37 040) 2133 (35 400) (36 039)
dosnt frerter de redenr’ nettes sur vanienbles de placennent an cosid (36 224) 136 224) (6 224)
dont peries de valowy netles sy anives actgfs inprobilisés R {12 ) (") 112)
dont dofution netie anx: provivions {336)) (714) 1421) 2133 74 198
dant pertes de vutenr dex écarts dacquisition -
ddont depwsintion des relations clieniele

| RESULTAT OPERATIONNEL 126 963 178 741 {4§423) (121 023) (165 446)

Coiit de Fendettement net (55 374) (17 478) (72 852) (5 813) ) (6230)

\utres éléments du résultat avant impot 7089 (1 320) 5769 (32) (58 892) (58 925) (53 156)
dont rariations de ralenr ef résultat de cexsions des instrstments financiers ) : {0) . (53 295) (33 295) 33 293)
dont résultat de ceisions ide participation . (722 (722) (722
ot quote-port de révaltat dev socidtés mises ex équivalence 7089 (1 332) 5737 (32) +738) +770) 967
sapt andmalesilion: dey deifes ef créances . {137) (137) {137)
Lt sur les socictés (193 10 (183) K18 1599 2416 2234

(1) Outre Pamortissement des relations clientéle, les frais de structure nets intégrent Pimpact du plan d’actions gratuites conditionné 4 la
réalisation du business plan d’acquisition mis en place dans le cadre du rachat de Cogedim.

(2) Outre des dotations aux amortissements, lc poste Autres intégre les frais Je lancement et Pouvertures des centres mis cn exploitation au
cours de Pexercice, les honoraires d’expertises des centres en exploitation, les charges et produits générés par les activités récurrentes hors du
cours normal de leur activité,

Aucun client n’atteint 4 lui seul 10% du chiffre d’affaires du Groupe.
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9.2. Eléments du Bilan par segment opérationnel

A Au 31 décembre 2010

31/12/2010

Centres:
e A & g ¢
{}ml“cl’f!‘ﬂux c!‘ Pfl]lu@“_(‘ﬁ poun
Eautres acrifa de comptes de tiers:

yeloppement!
Centres Toul groupe
Commercinux

e milliers d'errns

IELEMENTS DE L'ACTIE

Immobilisations incorporelles 4l 183 270 16 257 199 564
dont Lol dacquisition . 113028 13688 128716
ot Margues - 66 600 - 66 600
dhont Retutions clienfétes . . . ]
dont « \nlres immobilisations incorporelles 4 3641 369 4231
Immobilisations corporclics 4 807 5946 1485 12237
Immeubles de placement 2620 (037 - 137 239 2757275
donl Tmmteables de placenient érahids a le juste vatenr 2606412 - 2606412
donl Linwrenbles de placement draliés wt coilt 13624 - 137 239 150 863
Participations dans les enteepises associces et autres titres immobilisés 76 436 526 30 76 993
lotal actif opérationnel 27011320 155,011 3 (46:073
Immobilisations corporelles 7 587 149 742
Immeubles de placement 233 868 . +3 338 277 206
dant Liymenbles de placerient éralués  la juste ralenr 206 889 - - 206 889
dont Lmmesbles de placement évalués an cosit 26 979 . +3 338 70 317

‘Augmentations de la période

1¢cart d’acquisition et la marque concernent principalement la prise de contréle de Cogedim (se référer i la note 12.1.)

# Au 31 décembtre 2009

3i/12/2009

Centres Devel :
; ) eveloppemen
ST ‘commerciaux et Promotion pour 3 PP -
et milliers d'enros - ) Centres Total greupe
autres actifs de comptes de ters

bt Commerciaux
plae

ELEMENTS DE L'ACTIE

Immobilisations incorporelles 26 200219 16 087 216 332
dont Eearts d'acquisition . 113028 15688 128716
dont Margnes . 66 600 . 66 600
dont Relations clientiles . 16 161 - 16161
dont Antres immobilisations incorporelles 26 4430 399 44855
Immobilisations corporelles 6742 6718 2.097 15 557
Immeubles de placement 2237 415 - 484 562 2721977
dont Immenbles de plecement éralnés d la juste ralenr 2229 565 . 293467 2523032
dont Immenbles de placement éralués an corit 7850 191095 198 945
Pacticipations dans les entreprises associées et autres titres immaobilisés 67 813 436 +7 68 296
otal actif opérationnel 2 311 996 207 373 502793
Immobilisations corporelles 5417 "7 348 6111
Immeubles de placement 59 124 - 196 180 255 304
dont Limmenbles de placement éralids d la juste valenr 11260 - 128 829 1400 189
dont mmenhles de placensent Erabués au coit 47 864 . 67 331 113215

Augmentations dé I4 priode: ; 34 196 528 261 415
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9.3. Chiffre d’affaires par zone géographique

A Au 31 décembre 2010

En milliers d'euros

Activité Centres commerciaux et autres actifs

b France |

B[00

fealie s 10

Espagne i Tc.plt-:tl_g‘;bupé"

Revenus locatifs 133 604 23 143 7 649 164 396
Prestations de services externes 10 166 - 266 10 431
Activité Centres commerciaux et autres actifs 143 769 23 143 7 914 174 827
Activité Promotion pour compte de tiers

Chiffre d'affaires 642 588 - - 642 588
Prestations de services externes 14 304 - - 14 304
Activité Promotion pour compte de tiers 656 893 - - 656 893
Eléments récurrents 800662} 831 719
Eléments non récutrents

Chiffre d'affaires 28 671 - . 28 671
Prestations de services externes 1253 1885 - 3138

Eléments non récurrents

31 809

| Chiffres d'affaires du groupe

B Au 31 décembre 2009

En milliers d'envos

France

Ttalie

31/12/2009

Espagne

863 529

Total groupe

Activité Centres commerciaux et autres actifs

Revenus locatifs 127 075 19 134 7309 153 517

Prestations de services externes 7 825 - 257 8 081

Activité Centres commerciaux et autres actifs 134 899 19134 7 566 161 598

Activité Promotion pour compte de tiers

Chiffre d'affaires 684 782 - - 684 782

Prestations de services externes 16 389 - - 16 389

Activité Promotion pour compte de tiers 701171 - - 701171
8 0

Eléments non récurtrents

Chiffre d'affaires 75 428 - - 75428

Prestations de services externes 1355 34 (0) 1389

b Eléments non récurrents

[ Chiffres d'affaires du groupe

B COMPTES CORMSOLIDIES tn 3 decenbre 20160
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10.Périmetre de consolidation
10.1.Liste des sociétés consolidées

31/12/2010 q 3/12/ 2000

| e YRR ha b L Lo %
Mdéthode " AR AL e Flfodet s T o)
¥ Controlel Intératy] o - o0 Contrdle: Titérét

Société Pays:

- Fonciére France

3 communcs snc 352721435 France IG 100,0 100,0 G 100,0 100,0
Aix 2 snc 512951617 ['rance 1 50,0 50,0 P 50,0 50,0
Aldeta sa 311765762 I'rance 1w 100,0 33,3 - 0,0 0,0
Alra aubette snc 452451362 I'rance 1G 65,0 65,0 G 65,00 65,0
Alta berri sas 444561385 Prance 1G 100,0 100,00 1G 100,0 100,0
\lta carre de soie sei 449231463 I'rance 1P 50,0 50,0 1P 50,0 50,0
Alta cite sas 483543930 I'rance 1G 65,0 65,0 1G 65,0) 65,0
Alta erp aubergenville snc 451226328 l'rance 1G 100,0 100,0 1G 100,00 100,0
At crp gennevilliers sne 488541228 Hrance 1G 1000 100,0 1G 1000 100,0
Alta crp guipavas suc 451282628 lirance 1G 100,0 100,0 1G 100,0 1000
Alea crp investissements snc 484691084 lirance 1G 100,0 100,0 1G 100,0 100,0
\lta crp la vallette snc 404539687 I france 1G 100,0 100,0 16 1000 1000
Alta crp montmartre sas 450042247 Irance 1G L00,0 100,0 G L1000 100,0
Alta crp mougins snc 453830663 Ifrance 1G 100,0 100,0 1G 100,0 LOW,0
Alta crp noyon snc 4525006223 Irance - 0,0 0,0 IG 100,0 100,0
Alta crp pontault combault snc 484853882 [Trance — 0,0 0,0 1G 100,0 LO0,0
Alta crp puget snc 492962949 I'rance IG 100,0 100,0 1G 100,0 100,0
Alta crp rambouillet snc 487897985 l'rance 1G 100,0 100,0 1G 100,0 100,0
Alta crp ris orangis snc 452153382 [france 1G 100,0 100,0 1G 100,0 100,0
Alta crp ruandin snc 451248892 ITrance 1G 100,0 100,0 IG 100,0 1000
Alta crp saint aunes snc 494281850 lrance - 0,0 0,0 1G 100,0 100,0
Alta crp valbonne snc 484854443 I'rance 1G 100,0 100,0 1G 100,00 100,0
Alta crp vivienne sas 449877950 I'rance 1G 100,0 100,0 1G 100,0 1000
Alta developpement espagne sas 490874807 I'rance IG 100,0 100,0 1G 100,0 100,0
Alta developpement italie sas (1) 44561476 I'rance 1G 99,8 96,2 1G 99.8 96,2
Alta developpement russic sas 477997712 l'rance 1G 100,0 100,00 1G 1000 1000
Alta drouot sas 450042296 I'rance 1G 100,0 100,0 1G 1000 100,0
Alta les hunaudieres snc 528938483 ['rance 1G 100,0 100,0 - 0,0 0,0
Alta mulhouse snc 444985568 France 1G 65,0 65,0 1G 65,0) 65,0)
Alta nouveau port la seyne sci 501219109 l‘rance 1G 100,0 1000 1G 100,0 L1000
Alta ollioules 1 sasu 513813915 FFrance 1G 100,0 100,0 1G 100,0 100,0
Alta ollioules 2 sasu 513813956 l'rance 1G 100,0 100,0 1G 100,0 100,0
Alta pierrelaye snc 478517204 lirance 1G 100,0 100,0 1G 100,0 100,0
Alta rambouillet (cinéma - ex alta ronchin) 484693841 [*rance 1G 100,0 100,0 1G 100,0 100,0
Alta saint augustin sas 518311725 France G 100,0 100,0 1G 100,0 100,0
Alta saint georges snc 423905835 I'rance - 0,0 0,0 IG 100,0 100,0
Alta saint honore sas 430343855 Ifrance 1G 100,0 100,0 1G 100,0 100,0
Alta thionville snc 485047328 I'rance 1G 65,0) 65,0 1G 65,0 65,0
Alta tourcoing snc 4850037535 I'rance 1G 65,0 65,0 1G 65,0 65,0
Alta troyes snc 488795790 France 1G 65,4 65,0 1G 054 65,0
Aleablue sas 522193796 I'rance 10y 333 333 - 0,0 0,0
Altarca 2 sne 428743231 irance - 0,0 0,0 1G 100,0 100,0
Altarea france sas 324814219 I'rance 1G 100,0 100,0 1G 1000 99,7
Altarea les tanneurs snc 421752007 I'rance 1G 100,0 100,0 1G 100,0 100,0
Altarea management 509105375 l'rance 1G 100,0 100,0 1G LO0,0 1060,
\ltarea promotion commerce snc 420490948 I'rance 1G 100,0 1000 1G 1000 100,00
Altarea sca 335480877 [‘rance IG 100,0 100,0 1G 1000 100,0
Altarea snc 131843424 I'rance 16 100,0 100,0 1G L1000 1000
Aubergenville 2 suc 493254015 lI'rance 1G 100,0 100,0 1G 100,0 100,0
Avenue fontainebleau sas 423055169 l‘rance 1G 65,0 65,0 1G 65,0 65,0
\venue paul langevin snc 428272751 I'rance 1G 100,0 100,0 1G 100,00 100,0
Berey village 2 sci 419669064 l'rance 1G 85,0 85,0 G 85,0 85,0)

(1) : le pourcentage déclaré sur la SAS alta-développement Italie et ses filiales correspond au taux théorique d’attribution des dividendes sur
actions A et B aprés versement de dividendes préciputaires sur actions B détenues a2 100% par le groupe.

B COMPTES CONSOLIDES 0 3 dee




31/12/2010 , 31/1272000%

Socicté Pays

Méthoder &, 7 Méshode 7
Conteole  Intérétd Intérét

Berey village sci 384987517 I'rance 1G 100,0 85,0 1G 100,0 85,0
Bordeaux st culalie snc 432969608 l'rance 1G 100,0 100,0 1G 100,0 100,0
Centre commercial de thiats snc 479873234 I'rance 1G 100,0 100,0 1G 100,0 100,0
Centre commetcial de valdoly snc 440226298 Irance 1G .100,0 100,0 1G 100,0 100,0
Centre commercial du kb snc 485045876 firance G 65,0 65,0 IG 65,0 65,0
Centre d'affaire du kb sct 502543259 ['rance 1G 65,0 65,0 1G 65,0 65,0
Cib sct 414394486 I'ranice MILE 49,0 49,0 M 49,0 49,0
Coeur chevilly snc 491379624 l'rance 1Y 50,0 50,0 Y 50,0 50,0
Collet betget snc 417934791 France - 0,0 0,0 G 100,0 100,0
Creches invest snc 488347352 I'rance 1G 100,0 100,0 1G 100,0 100,0
Crpd- compagnic retail park developpement sasu 447773672 lrance - 0,0 0,0 1G 100,0 100,0
Drouet d'erlon snc 412375602 I'rance G 100,0 100,0 1G 100,0 100,0
Iispace grand rue sci 429348733 ['rance 1P 65,0 325 P 65,0 32,5
[fonciere cezanne matignon snc 348024050 I'rance 1G 100,0 100,0 16 100,0 100,0
l'onciere altarca sas 353900699 l'rance 16 100,0 100,0 1G 100,0 100,0
Gennevilliers 2 snc 452052988 I'rance 1G 100,0 100,0 1G 100,0 100,0
Gm marketing sas 437664568 I'rance 1G 100,0 100,0 1G 100,0 99,7
Grand tout snc 412781809 I'rance 1G 100,0 100,0 1G 100,0 100,0
ITippodtome carre de soic sarl 493455810 l'rance P 100,0 50,0 Ak 100,0 50,5
Jas de bouffan snc 508887619 l'rance IG 100,0 100,0 1G 100,0 100,0
Le havre centre commetrcial rené coty snc 407943620 l'rance 1 50,0 50,0 P 50,0 50,0
Lc ptre long snc 508630464 I'rance 1G 100,0 100,0 1G 100,0 100,0
1.es clausonnes investissement sarl 411985468 France 1G 100,0 100,0 1G 100,0 100,0
Les clausonnes sci 331366682 ['tance G 100,0 100,0 1G 100,0 100,0
Lille grand place sci 350869244 France 1G 99,0 99,0 1G 99,0 99,0
ILimoges invest sci 488237546 [France IG 75,0 75,0 1G 75,0 75,0
Mantes gambetta - cx alta coparts snc 499108207 ['rance G 100,0 100,0 1G 100,0 100,0
Massy sep 424120178 France 1G 100,0 100,0 1G 100,0 100,0
Matignon commerce snc 433506490 I'tance 1G 100,0 100,0 1G 100,0 100,0
Monnet liberte snc 410936397 ['rance 1Y 50,0 50,0 P 50,0 50,0
Nanterre quartier de I'universite sas 485049290 I'tance P 50,0 50,0 P 50,0 50,0
Opec sarl 379873128 Hrance 1G 100,0 99,7 1G 100,0 99,7
Ori alta snc 433806726 France 1P 50,0 50,0 oy 50,0 50,0
Petit menin sci 481017952 France P 50,0 50,0 g 50,0 50,0
Plaisir 1 snc 420718348 Trance IG 100,0 100,0 G 100,0 100,0
Plaisit 2 snc 420727711 France 1G 100,0 100,0 1G 100,0 100,0
Re de 'hotel de ville sci 440848984 I'rance 1Y 40,0 40,0 P 40,0 40,0
Reims buirette sct 352795702 Iirance 1G 100,0 100,0 1G 100,0 100,0
Richelieu international snc 450483821 I'rance - 0,0 0,0 1G 100,0 99,8
Rooscevelt sas 524183852 I'rance 1G 100,0 100,0 - 0,0 0,0
Sci cocur d'otly bureaux 504255118 I'rance 1P 50,0 25,0 P 50,0 25,0
Sci holding burcaux cocut d'orly 504017807 lirance P 50,0 50,0 P 50,0 50,0
Sci kleber massy 433972924 I'rance 1G 100,0 100,0 1G 100,0 100,0
Sci lievin invest 444402887 ['rance ME 49,0 49,0 MIE 49,0 49,0
Sillon 2 snc 420718082 I'rance 1G 100,0 100,0 1G 100,0 100,0
Sillon 3 sas 422088815 I'tance 1G 100,0 100,0 1G 100,0 100,0
Stllon sas 410629562 lirance 1G 100,0 100,0 1G 100,0 100,0
Snc alta les essarts ex snc du sud du centre commerct: 480044981 I'rance 1G 100,0 100,0 IG 100,0 100,0
Snc cocur d'orly commerce 504831207 Iitance 1 50,0 25,0 'y 50,0 25,0
Snc holding commerce cocur d'orly 504142274 Vrance 3% 50,0 50,0 P 50,0 50,0
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Snc toulouse gramont (ex ppi) 352076145 France IG 100,0 100,0 1G 100,0 100,0
So.r.a.c. sne 330996133 I'rance IG 100,0 100,0 1G 100,0 100,0
Société d'amenagement de la gare de l'est sne 481104420 l'rance 1G L60,0 100,0 G 100,00 00,0
Socicté du centre commercial massy snc 950063040 I'rance 1G 1610,0 100, 1G 100,0 100,0
Socobac sarl 352781389 lirance 1G 100,0 [ 1G LO0,1) 100,0
Ste amenagement mezzanine paris nord sa 422281766 [france ME 40,0 40,0 ) 40,0 40,0
‘l'eei et cie snc 333784767 Irance 1G 100,0 L00,0 1G 00 100,0
Yendome massy 2 338751654 [Trance 1G 100,0 100,0 1G 100,0 100,0
Wagram 39/41 sas 345286231 France - 0,0 0,0 1G 100,0 100,0
Ssf iii zhivago holding Itd 06171337 Tles caiman MIT 50,0 50,0 ML 50,0 50,0
Altalux espagne sarl NA Luxembourg 1G LO0,0 1000 1G [00,0 100,0
Altalux italic sarl NA Luxembourg 1G 160,00 96,2 1G 100,4) 96,2
Alta spain archibald by NA Pays bas 1G Loo,0 100,0 1G 1000 1000
Alta spain castellana by NA Pays bas 1G 100,0 100,0 1G 0,0 100,0
- Fonciére Italie

Altabasilio sel NA lealic 1G 100, 96,2 1G 100,0 96,2
Altacasale sel NA ltalic 1G 10,0 96,2 1G 1000 96,2

\ltacentro srl NA Italic 1G 100,0 96,2 1G 100,0 96,2
Altacerro stl NA ltalie 1G 100,0 96,2 1G 1000 96,2
Altagamma stl NA Ttalie 1G 1000 96,2 G 1000 96,2
Altage srl NA Ttalie 1G 1000 96,2 1G 1000 96,2
Altaimmo sel NA Italie 1G 100,0 96,2 1G L1000 96,2
Altainvest srl NA Ttalie 1G L00,0) 96,2 1G 100,0 96,2
Altapinerolo sel NA Tralic 1G 100,0 96,2 1G 100,0 96,2
Altapio srl NA ltalie G 100,0 96,2 1G 100,0 96,2
Altaponteparodi spa NA Ttalie IG 95,0 91,4 IG 95,0 91,4
Altaporto stl NA Ttalie IG 100,0 96,2 1G 100,0 96,2
Altarag stl NA Italie 1G 100,0 96,2 1G 100,0 96,2
Altarea italia progetti stl NA Ttalie 1G 100,0 96,2 1G 100,0 96,2
Altarca italia sel NA Tralie 1G 100,0 96,2 1G 1000 96,2
Altarimi sel NA Ttalic 1G 100,0 96,2 1G 100,0 96,2
Altaroma sl NA Ttalie 1G 100,0 96,2 1G 100,0 96,2
Altasigma srl NA Italie 1G 100,0 96,2 1G 100,0 96,2
Aurclia trading srl NA Ttalie 1G L00,0 96,2 1G 100,0 96,2
- Fonciére Espagne NA lispagne 1G 100,0 00,0 1G 100,0 100,0
Altaoperac ii s.1 NA lispagne IG 100,0 100,0 1G 100,0 100,0
Altaoperac iif .1 NA lispagne 1G 100,0 100,0 1G 100,0 100,0
Altaoperae salamanca .1 NA lispagne 1G 100,0 100,0 1G 1000 100,0
Altapatrimae i sl NA Lispagne G 100,0 100,0 IG 100,0 100,0
Altarca espana s NA lispagne IG 100,0 100,0 IG 100,0 100,0
Altarea operae s.| NA lispagne 1G 100,0 100,0 1G 100,0 100,0
Altarea patrimae sl NA Lispagne 1G L300 1000 1G 100,0 100,0
Ortialtae .| NA tispagne 1y 50,0 50,0 1% 50,0 50,0
- Activités de Diversification 444560874 I'rance IG 100,0 99,7 IG 100,0 99,7
#'33 - future encrgic sa 492498944 I'rance NI 41,4 45,6 - 0,0 0,0
Alta cine investissement sas 482277100 I'rance 1G 10,0 99,7 1G 100,0 99,7
Alta faubourg sas 444560874 I'rance 1G 100,0 99,7 G 100,0 99,7
Alfa penthievre sas 518991476 I'rance 1G L00,0 99,7 1G 1000 99,7
Alta rungis sas 500539150 ['rance 1G 100,0 99,7 1G 100,0 99,7
Ata delcasse sas 5001705362 I'rance 1G 10,0 99,7 1G 100,0 99,7
Ata Favart sas 150042338 ['rance 1G 1000 99,7 1G 100,0 99,7
Atarcit sea 552091050 I'rance IG 99,7 99,7 1G 99,7 99,7
Aubette tourisme residence sne 501162580 lI'rance 1G 10,0 65,0 IG 100,0 65,0
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Gerland 1 sac 503964629 {'rance iy 50,0 49,9 - 0,0 0,0
Getland 2 snc 503964702 I'rance 1 50,0 49,9 - 0,0 0,0
[Tolding lumicre sas 419446216 l*tance M 340 33,9 ME 340 33,9
1. empire sas 428133276 litance IG 100,0 99,7 1G 100,0 99,7
Salle wagram (ex theatre de Vempire) 424007425 I'rance 16 100,0 99,7 1G 100,0 99,7
Scemmatis 662012491 [france NS 333 333 NI 334 333
- Promotion pour compte de tiers
Snc cogedim patrimoine 420810475 [France 1G 100.00 99,7 1G 100.00 99,7
Sas mb transactions 425039138 france 1G 100.00 99,7 IG 100.00 99,7
Sas claire aulagnicr 493108492 [rance 1G 100.00 94,8 G 100.00 94,8
Snc garage helios 552138992 litance 1G 100.00 99,7 NI 0.00 0,0
Snc cogedim gestion 380375097 I'rance 1G 100.00 99,7 1G 100.00 99,7
Snc cogedim vente 309021277 I'rance 16 100.00 99,7 1G 100.00 99,7
Sne cogedim tesidence 319293916 France 1G 100.00 99,7 1G 100.00 99,7
Snc coresi 380373035 I'rance 1G 100.00 99,7 16 100.00 99,7
Snc cogedim tradition 315105452 I'rance G 100.00 99,7 1G 100.00 99,7
Snc cogedim developpement 318301439 I'rance 1G 100.00 99,7 1G 100.00 99,7
Snc cogedim citalis 450722483 I'rance 1G 100.00 99,7 1G 100.00 99,7
Snc cogedim entreprise 424932903 llrance 1G 100,00 99,7 G 100.00 99,7
Sarl asnieres aulagnicr 487631996 lirance P 50.00 49,9 P 50.00 49,9
Sne cogedim grand lyon (ex snc cogedim ric) 300795358 Ifrance 1G 100.00 99,7 1G 100.00 99,7
Sas brun holding 394648984 {'rance 16 100.00 99,7 1G 100.00 99,7
Cogedim residences services (ex : guy brun promotic 394648455 Ifrance 1G 100.00 99,7 1G 100.00 99,7
Sarl financicere bonnel 400570743 [rance 1G 100.00 99,7 1G 100.00 99,7
Snc cogedim mediterranee 312347784 France G 100.00 99,7 1G 100.00 99,7
Snc cogedim provence 442739413 [rance 1G 100.00 99,7 1G 100.00 99,7
Snc cogedim valorisation 444660393 France 1G 100.00 99,7 1G 100.00 99,7
Cogedim midi-pyrences (ex snc cogedim paul mateu) 447553207 France 1G 100.00 99,7 G 100.00 99,7
Snc cogedim grenoble (ex snc cogedim rci) 418868584 irance 1G 100.00 99,7 1G 100.00 99,7
Cogedim savoies-leman snc (ex cogedim jle) 348145541 Ffrance IG 100.00 99,7 1G 100.00 99,7
Snc cogedim cfiprom 388620015 [rance 1G 100.00 99,7 1G 100.00 99,7
Snc cogedim atlantique 501734669 [irance 1G 100.00 99,7 1G 100.00 99,7
Sas atbitrages ct investissements 444533152 France 1G 100.00 99,7 IG 100.00 99,7
Sas aite 444515670 I'rance 8% 50.00 49,9 P 50.00 49,9
Sas neuilly edouard nortier 450755277 lirance 1y 50.00 99,7 1 50.00 99,7
Sas patis 8e 35 rue de ponthien 477630057 France 8% 50.00 49,9 o 50.00 49,9
Snc marseille 275/283 prado 479898496 [*rance G 100.00 99,7 1G 100.00 99,7
Snc paris 11e passage saint ambroise 479985632 Hrance 1G 100.00 99,7 1G 100.00 99,7
Sas germain roule 482598836 ['rance P 50.00 49,9 P 50.00 49,9
Sas atbitrages et investissement 2 479815847 I'rance 1G 100.00 99,7 G 100.00 99,7
Cogedim office pattncrs sas 491380101 [france NI 10.00 10,0 ME 10.00 10,0
Sas cop bagneux 491969952 I'rance ME 10.00 99,7 ME 10.00 99,7
Sci cop bagneux 492452982 Iirance ME 10.00 99,7 ME 10.00 99,7
Sas cop meridia 493279285 [rance ME 10.00 99,7 ME 10.00 99,7
Sci cop metidia 493367429 I'rance ML 10.00 99,7 ME 10.00 99,7
Cop pajol sas . 493279269 I'rance ML 10.00 99,7 ME 10.00 99,7
Cop pajol sci 493367171 I'rance MIL 10.00 99,7 ME 10.00 99,7
Sas cop newceo 2 507633790 I'tance M2 10.00 99,7 ML 10.00 99,7
Sei cop neweo 2 507693182 lfrance MT: 10.00 99,7 ME 10.00 99,7
Cogedim sas ( ex cic altarca habitation sas) 54500814 lirance 1G 100.00 99,7 1G 100.00 99,7
Altarca investissement snc 352320808 france 1G 100.00 99,7 1G 100.00 99,7
Altarca habitation snc 479108805 l'rance 1G 100.00 99,7 1G 100.00 99,7
ALg. investissement snc 342912094 litance 1G 100.00 99,7 G 100.00 99,7
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l.a buffa snc 394940183 I'rance [B% 50,00 49,9 10K 50,00 49,9
Alta richelicu sas (ex alx()2) 419671011 l'rance 1G 100.00 99,7 1G 100.00 99,7
Sci les fontaines de benesse 479489817 ['rance 1G 100.00 99,7 G 100,00 99,7
Sci les hauts de fortune 483855524 I'rance 1G 100,00 99,7 1G 100,00 99,7
Sci lehena 487506529 I'rance 1G L00.00 99,7 1G 100.00 99,7
Sci le domaine de peyhaute 491112801 l'rance G 100.00 99,7 1G L0000 99,7
Sct le bois sacre 492998117 I'rance Y 50,00 49,9 12 50.00 49,9
Scev merignac churchill 498686856 I'rance 1G 100.00 99,7 1G 100.00 o7
Scev pessac madran 443702790 I'rance 1G 100.00 99,7 1G 100.00 99,7
Scev villenave coin 501017008 I'rance 1G 100.00 99,7 1G 100.00 99,7
Scex haillan meycat 501411995 France 1G 100.00 99,7 IG 100.00 99,7
Scev bruges grand darnal 511302002 I'rance 1G 100.00 99,7 G 100.00 99,7
Scey anglet belay 512392325 l'rance 1G 100,00 99,7 1G 100,00 99,7
Scev la teste verdun 521333666 l'rance 1G 100.00 69,8 NI 0,00 0,0
Scev arcachon lamarque 527725246 I'rance 1G 100,00 99,7 NI 0.00 0,0
Sne alta cop mantes le jolie 490886322 lirance 1G 100.00 99,7 1G 100.00 99,7
Secev la motle village 1 488424250) I'rance 1G 100,00 99,7 G 100,00 99,7
Scev la mole village 2 488423724 ['rance 1G L0000 99,7 1G 1010.00 99,7
Scev la mole village 3 488424185 I'rance 1G 100.00 99,7 16 100.00 99,7
Scev la mole village 4+ 488423807 [Trance G 100.00 99,7 1G 100.00 99,7
Scev la mole village 5 488423310 I'rance 1G 100.00 99,7 1G 100.00 99,7
Scey la mole village 6 488423260 I'rance 16 L0000 99,7 IG 100.00 99,7
Scev nice gounod 499315448 ['rance 1G L0000 99,7 1G 100.00 99,7
Sas rourct investissement 441581030 I'rance 1G LON.00 99,7 G 100.00 99,7
Snc cocur d' orly promotion 504160078 France i 50.00 49,9 1 50,00 49,9
Sci les romancesques 498640689 I'rance r 50.00 49,9 1 50.00 49,9
Sci colombes cticnne d'orves 479534885 [france P 500.00 49,9 1P 50.00 49.9
Sci nanterre-st maurice 481091288 I'rance 1G 100.00 71,3 1G 100.00 71,3
Sci asnieres aulagnicr ilots ¢, f et hi 483537866 [france P 50.00 49,9 P 50,00 49,9
Sci argenteuil foch-diane 484064134 I‘rance r 50.00 49,9 P 50.00 49,9
Sci colombes charles de gaulle 489927996 [France iy 45.00 44,9 P 45.00 44,9
Scev saint-oucen arago 493291843 l'rance 1G 100.00 99,7 G 100.00 99,7
Scev bagnolet malmaison 517439402 ['rance 1G 100.00 99,7 IG 100.00 99,7
Sci chausson a/b 517868192 I‘rance p 50.00 49,9 r 50.00 49,9
Scev houilles severine 522144609 lirance m 50.00 49,9 NI (.00 0,0
Scev antony grand parc habitat 1 524010485 Ifrance hYd 50.00 49,9 NI 0.00 0,0
Snc garches le cottage 562105569 ['rance [G 100.00 99,7 IG 100,00 99,7
Snc 46 jemmapes CIF CO029 I'rance 16 100.00 99,7 NI 0.00 0,0
Snc soisy avenue kellermann 497809541 I'rance n» 50.00 499 P 50.00 49,9
Snc issy 25 camille desmoulins 390030542 Hrance iG 100.00 99,7 1G 100.00 99,7
Sci levallois ilot 4.1 409853165 France 1G 100.00 49,9 1G 100,00 49,9
Sci levallois anatole france front de scine 343926242 irance 1G 100.00 84,8 1G 100.00 84,8
Snc forum 11 434070066 I'rance P 33.33 33,2 P 33.33 33,2
Snc du parc industricl de saint-priest 443204714 [France 1G 100.00 79,8 1G 100.00 79,8
Sci axe europe lille 451016745 [france P 45.00 449 p 45.00 44,9
Snc issy 11.3 gallieni 492450168 l‘rance g 50.00 49,9 P 50.00 49,9
Scev lyon 3 - labuire 491187019 lI‘rance 1G 100.00 99,7 IG 100.00 99,7
Snc euromed center 504704248 I'rance nr 5000 499 1P 50.00 49,9
Snc issy forum 10 434108767 ['rance 3% 33.33 33,2 P 33.33 332
Sci clichy curope 434060133 lirance Ik 5(.00 49,9 8y 50,00 49,9
Sci clichy curope 3 4354002755 I'rance 0% 50,00 49,9 e 50.00 49,9
Sarl clichy curope 4 442736963 I'rance r 50.00 49,9 P 50.00 19,9
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Sci issy forum 13 481212357 l'rance m 50.00 49,9 P 50.00 49,9
Scililas g 485122402 l'rance Y 40.00 39,9 Y 40.00 39,9
Sic saint-denis landy 3 494342827 l'tance P 50.00 49,9 e 50.00 49,9
Scev asnicres alpha [N COURS france NI 25.00 24,9 NI 0.00 0,0
Sci pare du fort 450909148 I'rance NI 0.00 0,0 P 50.00 49,9
Sct domaine de medicis 150964465 Ifrance 1G 100.00 50,9 16 100.00 50,9
Sei le frederic 481199941 lftance 1G 100,00 99,7 1G 100.00 99,7
Sci jardins des poctes 481918969 I'rance G 100.00 99,7 1G 100.00 99,7
Satl les jardins de daudet 444326797 I'rance i 37.50 374 r 37.50 37,4
Sci le clos melusine 487956591 Ifrance 1G 100.00 99,7 IG 100.00 99,7
St le hameau des treilles 487955965 I'rance 1G 100.00 99,7 1G 100.00 99,7
Sci 'atrium 488802604 lrance 1G 100.00 99,7 IG 100.00 99,7
Snc voreppe - av. stalingrad 490461423 I'rance 1G 100.00 99,7 1G 100.00 99,7
Scev - espace st martin 493348007 lirance P 50.00 49,9 P 50.00 49,9
Snc wagram 500795034 I'rance 1G 100.00 99,7 1G 100.00 99,7
Stic vauban 501548952 Hrance 1G 100.00 99,7 1G 100.00 997
Snc claudel 504308099 lfrance 1G 100.00 99,7 1G 100.00 99,7
Snc hebert 504145004 I‘rance 1G 100.00 99,7 G 100.00 99,7
Sci square ¢t jardin 450680384 I'rance NI 0.00 0,0 ML 25.00 249
Sct villa dauphine 483192126 Ifrance P 50.00 49,9 P 50.00 49,9
Sci tesidence le recital 198594571 Irance r 50.00 49,9 P 50.00 49,9
Sas seine aulagnier 504687013 I'rance P 33.33 332 1P 33.33 33,2
Sas life international cogedim 518333448 'rance P 50.00 49,9 P 50.00 49,9
Sci penitentes 379799745 [rance 1G 100.00 99,7 IG 100.00 99,7
Sci place sebastopol 395276512 ['rance IG 100.00 99,7 IG 100.00 99,7
Sci le clos des lavandieres 483286191 I'rance 1G 100.00 79,6 1G 100.00 79,6
Sci les celestines 481888196 France P 50.00 49,9 P 50.00 499
Scev clef de sol 491131819 I'rance 1G 100.00 99,7 1G 100.00 99,7
Snc les aquarelles 492952635 lirance G 100.00 99,7 1G 100.00 99,7
Sne baud mont - baud rivage 501222038 France 1G 100.00 99,7 IG 100.00 99,7
Scev art chantant 501225387 ['rance 1G 100.00 99,7 1G 100.00 99,7
Snc verco 504664798 France 1G 100.00 99,7 IG 100.00 99,7
Scev thonon - clos albett bordeaux 512308404 [rance 1G 100.00 99,7 1G 100.00 99,7
Scev douvaine - les fascines 514276369 [France 1G 100.00 99,7 1G 100.00 99,7
Snc d'albigny 528661721 lrance 1G 100.00 99,7 NI 0.00 0,0
Sci les harmonies 444616650 Iirance NI 0.00 0,0 MIE 33.00 32,9
Sci les hauts du chene 483443586 France NI 0.00 0,0 ME 20.00 19,9
Snc benott crepu lyon 378935050 [rance 1G 100.00 99,7 1G 100.00 99,7
Sci pierre dupont n°16 lyon 428092118 [france 1G 100.00 99,7 1G 100.00 99,7
Sci les opalines 413093170 [‘rance 1G 100.00 99,7 1G 100.00 99,7
Sci villa hadriana 352948301 l'rance G 100.00 99,7 [G 100.00 99,7
Sci 123 av ch. de gaulle 420990889 I'rance IG 100.00 99,7 IG 100.00 99,7
Snc du bois des cotes 420980294 [france NI 0.00 0,0 1G 100.00 99,7
Sci 85bis a 89bis rue du dauphine 429641434 lirance 1G 100.00 99,7 1G 100.00 99,7
Snc carnot 433906120 [france 1G 100.00 99,7 1G 100.00 99,7
Sci verte dardilly 394636831 l'rance Y 50.00 49,9 P 50.00 49,9
Snc lyon 6 -145 rue de crequi 442179826 [France 1G 100.00 99,7 1G 100.00 99,7
Sci villeurbanne - 84/90 bis c.vaillant 443001763 I'tance NI 0.00 0,0 0% 50.00 49,9
Snc republique 443802392 France G 100.00 99,7 1G 100.00 99,7
Snc villeurbanne 8 rue louis braille 449910371 I'rance 1G 100.00 99,7 1G 100.00 99,7
Sci abondance 41/43 - lyon 3 450531256 [france NI 0.00 0,0 1G 100.00 99,7
Sci pate du centre 2/4 - villeurbanne 451260798 I'rance P 50.00 49,9 v 50.00 49,9
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Sci 65 lacassagne - lyon 3 451783732 Ifrance G 100.00 71,3 1G 100.00 71,3

Scev tuileties - lyon 9 452819725 I'rance r 50.00 499 r 50.00 49,9
Sci zola 276 - villeurbanne 453440695 I'rance 1G 100.00 74,8 1G 100.00 74,8
Sci leon blum - villeurbanne 479544876 I‘rance NI 0.00 0,0 G 100.00 99,7
Snc novel geneve - lyon 6 481997609 l'rance 1P 50.00 19,9 Y 50.00 49,9
Snc danube 483158382 I'rance 16 100.00 99,7 G 100.00 99,7
Nei caluite - 49 margnolles 183674891 ltrance 16 100.00 99,7 1G 100.00 99,7
Sei francheville-bochu 488154329 I'rance 1P 50.00 499 1P 50.00 49,9
Scev tue jean novel - lyon 6 490160785 I'rance 0% 50.00 49,9 r 50.00 49,9
Scev saint ctienne - lot gruner 493509723 I'rance 1G 100.00 99,7 1G 100.00 99,7
Snc d'alsace 493674196 I'rance G 100.00 99,7 1G 100.00 99,7
Scey hanoi guetin 499516151 I'rance P 50.00 49,9 1P 50.00 49,9
Scev tassin constellation 499796159 I'rance by 50.00 49,9 P 50.00 49,9
Snc du maine 502513013 l'rance 1G 100.00 99,7 1G 100.00 997
Snc villeurbanne cambon colin 508138740 Irance 1G 100.00 99,7 1G 100,00 99,7
Scev lyon 7 - girondins 509685996 I'rance 1G 100.00 99,7 1G 100.00 99,7
Snc villeurbanne la clef des pins 961505641 l'rance 16 100.00 99,7 NI 0.00 0,0
Snc corifial 306094079 ['tance 1G 100.00 99,7 NI 0.00 0,0
Sci le clos pascal a villeurbannce 69 500649207 I'rance P 50.00 49,9 iy 50.00 49,9
Sci les celesting a oulling 69 500797121 lfrance NI 40.00 39,9 M 40.00 39,9
Snc gerland 1 503964629 I'rance NI 0.00 0,0 1P 50.00 199
Snc gerland 2 503964702 'rance NI 0.00 0,0 r 50.00 49,9
Sci cannes 152/156 boulevard gazagnaire 419700786 lirance P 49.00 48,9 P 49.00 48,9
Sci victotia cimicz 420745820 [France 1G 100.00 49,9 IG 100.00 49,9
Snc prestige 439921198 [rance 1G 100.00 99,7 IG 100.00 99,7
Snc vaugrenier1 214 v.loubet 434342648 FFrance 1G 100.00 99,7 G 100.00 99,7
Sci du ro d'auron 443924774 France G 100.00 59,8 1G 100.00 59,8
Snc mougins les bastides du golf 381440916 [France NI 0.00 0,0 1G 100.00 49,9
Snc antibes 38 albert 1ot 440521995 France 1G 100.00 99,7 1G 100.00 99,7
Snc du golf 448867473 I'tance 1G 100.00 99,7 1G 100.00 99,7
Sci mimosas 451063499 ['rance 1G 100.00 99,7 1G 100.00 99,7
Sci cannes 2 av st nicolas 482524758 I'rance 1P 50.00 49,9 P 50.00 49,9
Sci phoceens 483115404 Irance 1G 100.00 99,7 1G 100.00 99,7
Snc rviera - villa solana 483334405 l*rance G 100.00 99,7 1G 100.00 99,7
Scev phoenix 487776551 I'rance IG 100.00 99,7 G 100.00 99,7
Seev l'esterel 489868125 France G 100.00 99,7 1G 100.00 99,7
Scev cocur de la bouverie 490874021 I*rance IG 100.00 99,7 1G 100.00 99,7
Snc pluton / nice pastorclli 494925662 [france 1G 100.00 99,7 1G 100.00 99,7
Scev sainte marguetite 501662233 l'rance P 50.00 49,9 P 50.00 49,9
Snc robint 501765382 ['tance 1P 50.00 49,9 1Y 50.00 49,9
Scev terra mediterrance 503423782 I*rance G 100.00 99,7 1G 100.00 99,7
Snc les roses de catros 524599388 I'tance P 50.00 199 NI 0.00 0,0
Sci kelly d'azur 505078527 [france 1G 100.00 99,7 NI 0.00 0,0
Scey saint herblain plaisance 498619444 FFrance G 100.00 99,7 G 100.00 99,7
Snc nantes cadeniers 500650981 IFrance 1G 100.00 99,7 1G 100.00 99,7
Scev nantes noire 501030209 France 1G 100.00 99,7 1G 100.00 99,7
Sccv nantes russcil 514480557 l‘rance P 50.00 499 P 50.00 499
Sci cote parc 447789595 I'rance 1G 100.00 57,8 IG 100.00 57,8
Snc aix la visitation 452701824 ['rance IG 100.00 79,8 1G 100.00 79,8
Sci cogimmo 480601509 I'rance 1G 100.00 99,7 IG 100.00 99,7
Sci marseille 514 madraguc ville 482119567 [france 1G 100.00 99,7 1G 100.00 99,7
Sci marscille 2 eme eveche schumann 482568235 ITyance IG 100.00 99,7 1G 100.00 748
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Scev riou 490579224 france IG 100.00 99,7 1G 100,00 99,7
Scey frioul / st musse 493464440 [france 1G 100.00 99,7 1G 100.00 99,7
Scev rives d'allauch 494440464 I'rance 1 50.00 49,9 e 50.00 49,9
Sci salon de provence - pilon blanc 488793381 I'rance 1 50.00 499 P 50.00 49,9
Sci le chéiteau 440258234 I'rance 1G 100.00 98,7 1G 100.00 98,7
Snc provence 'etoile 501552947 lirance 1G 100.00 99,7 [G 100.00 99,7
Scev provence borelly 503396582 l'tance 1G 100.00 99,7 1G 100.00 99,7
Scev matscille la pommeraie 502223522 I'rance 1G 100.00 79,8 G 100.00 79,8
Scev l'ile verte 509642005 I'rance 1G 100,00 99,7 IG 100.00 99,7
Snc dulac - roumanille 513406942 [france 1G 100.00 98,7 1G 100.00 98,7
Snc provence luberon 520030206 I*rance G 100.00 99,7 NI 0.00 0,0
Scev marscille serre 528065618 I'rance 1G 100.00 99,7 NI 0.00 0,0
Sci timbaud 493564660 firance P 50.00 49,9 P 50.00 49,9
Snc cherche midi 118 parts 6¢ 423192962 I'rance 1G 100.00 99,7 1G 100.00 99,7
Scf chatenay hanovre 1 424831717 lfrance 1G 100.00 99,7 1G 100.00 99,7
Sei villa haussmann rive sud 437674955 I'rance 1G 100.00 59,8 1G 100.00 59,8
Sci lot 6bd gallieni forum scine 433735479 I'rance 1P 50.00 49,9 g 50.00 49,9
Snc 36 ruc rivay levallois 343760385 ['rance 1G 100.00 99,7 1G 100.00 99,7
Sne 12 rue oudinot paris 7¢ 378484653 I'tance 1G 100.00 50,9 1G 100.00 50,9
Sci vaugirard meudon 441990926 I'rance iG 100.00 99,7 1G 100.00 99,7
Sci serris quartier du parc 444639926 ['rance 1P 50.00 49,9 v 50.00 49,9
Sci st-cloud 9/11 rue de garches 444734669 Ifrance P 50.00 49,9 P 50.00 49,9
Sci maisons alfort villa mansart 443937040 lirance P 50.00 49,9 P 50.00 49,9
Sci courbevoie st denis ferry 479626475 France P 50.00 49,9 1% 50.00 49,9
Suc gatches 82 grande rue 481785814 ['rance i 50.00 49,9 P 50.00 49,9
Sci courbevoie - hudti 483107819 France IG 100.00 79,8 1G 100.00 79,8
Sci le chesnay la ferme 485387286 [itance 1P 50.00 49,9 1P 50.00 49,9
Sci brillat savatin 86 paris xiil 487504300 IFrance 1’ 50.00 49,9 P 50.00 49,9
Scev bourdon chauveau neuilly 489104125 [‘rance 1G 100.00 69,8 1G 100.00 69,8
Sci vanves marcheron 484740295 France 1P 37.50 37,4 1P 37.50 374
Scev jean moulin 23 les lilas 490158839 France P 50.00 49,9 iy 50.00 49,9
Scev bourdon 74 ncuilly 492900741 IFrance 1G 100.00 69,8 1G 100.00 69,8
Snc murat vatize 492650288 France 1G 100.00 99,7 1G 100.00 99,7
Scev 121-125 rue henri barbusse 494577455 ['rance 1P 50.00 49,9 1% 50.00 49,9
Scev levallois marceau 501580583 ['rance 1G 100.00 79,8 1G 100.00 79,8
Scev massy colcoge 504685884 [France 1G 100.00 79,8 G 100.00 79,8
Scev suresnes 111 vetdun 507385003 France IpP 50.00 49,9 0% 50.00 49,9
Scev 66 chauveau neuilly 507552040 [rance P 50.00 49,9 r 50.00 49,9
Scev vanves bleuzen 513178830 [France Y 50.00 49,9 1 50,00 49,9
Scev malakoff latousse 514145119 Hrance IG 100.00 99,7 1G 100.00 99,7
Scey massy cogfin 515231215 litance P 50.00 49,9 iy 50.00 49,9
Snc charenton gabtiel peri 518408188 I'rance 1G 100.00 59,8 1G 100.00 59,8
Snc rivicre seine 502436140 I'tance 1G 100.00 99,7 NI 0.00 0,0
Scev massy pyr 521333930 I'rance 1G 100.00 - 74,8 NI 0.00 0,0
Scey massy mn 521333476 I'tance P 50.00 49,9 NI 0.00 0,0
Scey les puits de la fontaine wallace 523510311 lirance IG 100.00 79,8 NI 0.00 0,0
Scev colombes auttement 528287642 Ffrance 1G 100.00 51,9 NI 0.00 0,0
Scev saint mande mouchotte N COURS France 1P 50.00 49,9 NI 0.00 0,0
Sas yuartier anatole france 428711709 ['rance i 33.33 33,2 P 33.33 33,2
Sci rotonde de puteaux 429674021 l‘rance 0% 33.33 33,2 0% 33.33 33,2
Sci boussingault 28/30 452167554 Trance P 50.00 49,9 r 50.00 49,9
Snc issy corentin celton 452369705 Irance P 50.00 49,9 P 50.00 49,9
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Sci bagatelle 5 neuilly 479223356 [france P 50.00 49,9 P 50.00 49,9
Sne neuilly residence 479120180 I‘rance P 50.00 49,9 P 50.00 49,9
Snc ruetl chatles tfloguet 481339224 I'rance P 50.00 49,9 P 50.00 49,9
Sci le chesnay 3/9 rue caruel 483129821 l{rance P 30.00 2059 P 30.00 29,9
Snc carles vernet sevres 485288450 I'rance 1P 50.00 49,9 P 50.00 49,9
Sci plessts robinson 490892627 I'rance n 50.00 199 ik 50.00 199
Sei paris xiti champ de 'alouctte 4844883160 I'rance P 50.00 49,9 P 50.00 49,9
Scev meudon hetzel cerf 518934690 lirance 1P 50.00 49,9 NI 0.00 0,0
Sci job garonne 445378672 France NI 0.00 0,0 IG 100.00 99,7
Sct albi gare 445377740 ['rance 1G 100.00 99,7 G 100,00 99,7
Sct marengo periole 445378847 I'rance NI 0.00 0,0 1G 100.00 99,7
Sl castelginest centre 445378052 Ifrance NI 0.00 0,0 1G 100.00 99,7
Sci pamiers lestrade 445378532 lirance 1G 100.00 99,7 1G 100.00 99,7
Snc leguevin lengel 445378110 Ifrance NI 0.00 0,0 16 100.00 99,7
Sci saint jean pyrenees 445378094 Ifrance G 100.00 99,7 1G 100.00 99,7
Sct les hauts de camonville 445378078 lrance 1G 100.00 99,7 1G 100.00 99,7
Sci mutet centre 445378730 I'vance 1G 100.00 99,7 1G 100.00 99,7
Sci les hauts de baziege 447481375 I‘rance NI 0.00 0,0 1G 100.00 99,7
Snc rodez saint-felix 445377625 I'rance NI 0.00 0,0 1G 100.00 99,7
Sci bon repos aussonnclle 447480765 I'rance NI 0.00 0,0 1G 100.00 99,7
Snc roseraic luchet 484639919 I'rance G 100.00 99,7 G 100.00 99,7
Snc 136 route d'albi 484643150 Ifrance IG 100.00 99,7 1G 100.00 99,7
Snc tourncfeuille hautes rives 484639471 lirance IG 100.00 99,7 1G 100.00 99,7
Snc marengo libre cchange 484664818 [France IG 100.00 SN IG 100.00 99,7
Snc fontaines d'arenes 484663349 ['rance 1G 100.00 99,7 IG 100.00 99,7
Scev brunhes magnolia 490050176 france 1G 100.00 99,7 1G 100.00 99,7
Scev labege malepere 490050523 I'rance 1G 100.00 99,7 IG 100.00 99,7
Snc toulouse bertillon 494423312 France 1G 100.00 99,7 1G 100.00 99,7
Scev sainte anne 499514420 Hrance IG 100.00 99,7 1G 100.00 99,7
Scev blagnac galilce 501180160 I'sance 1G 100.00 99,7 1G 100.00 99,7
Scev toulouse haraucourt 501635437 I'rance G 100.00 99,7 1G 100.00 99,7
Scev toulouse bourrassol wagner 503431116 France 1G 100.00 99,7 G 100.00 99,7
Scev toulouse carre saint michel 501982763 l'rance 1G 100.00 99,7 1G 100.00 99,7
Scev toulouse busca 511512071 'rance 1G 100.00 99,7 1G 100.00 99,7
Scev toulouse guilhemery 512568007 lirance 1G 100.00 99,7 1G 100.00 99,7
Scev toulouse les argoulets 513822601 litance IG 100.00 99,7 1G 100.00 99,7
Scev saint orens le clos 515347953 ITrance 1G 100.00 99,7 1G 100.00 99,7
Sci bruges ausone 484149802 Ifrance G 100.00 99,7 G 100.00 99,7
Scev gujan republique 489346106 l{rance IG 100.00 99,7 1G 100.00 99,7
Scev cauderan leclerc 490049970 I'rance IG 100.00 99,7 1G 100.00 99,7
Seev 236 avenue thiers 493589550 France IG 100.00 54,9 1G 100.00 54,9
Sci le parc de borderouge 442379244 Ifrance P 40.00 39,9 P 40.00 39,9
Scev toulouse grand sud 499468510 France e 50.00 49,9 P 50.00 49,9
Scev toulouse heredia 507489375 lirance P 50.00 49,9 P 50.00 49,9
Scev balma entreprise 524105848 france I 50.00 49,9 NI 0.00 0,0
Snc laennec tive gauche 449666114 I'rance 1G 100.00 99,7 NI 0.00 0,0
Sas levallois 41-43 camille pelletan 489473249 [France G 100.00 99,7 G 100.00 99,7
lfoncietc iles d'or snc 499385094 I'rance 1G 100.00 99,7 1G 100.00 99,7
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10.2.  Evolution du périmétre de consolidation

10.2.1. Evolution du périmétre
de consolidation en 2010

Le périmétre comprend 437 sociétés au 31
décembre 2010 contre 434 au 31 décembre 2009.

28 sociétés sont entrées dans le périmetre, 19 par
voie de création et 9 par voie d’acquisition :
acquisition de la société Aldeta propriétaire du
centre commercial Cap 3000 a travers la société
Altablue détenue 4 33,33% dans le pole fonciere,
prise de patticipation dans la société 833
spécialisée dans le développement et 'exploitation
d’installations d’énergie solaire permettant de
consolider a hauteur de 45,69% dans le pole
diversification, et dans le pdle promotion pour
compte de tiers, acquisition des sociétés Laennec
Rive Gauche, Riviere Seine, SNC Villeurbanne la
clef des pins, SNC 46 Jemmapes, SCI Kelly d’azur
et Corifial-jardin de Sakura.

La prise de participation dans la société Aldeta a
été  comptabilisée comme une acquisition
d’immeuble de placement ; de méme, les prises de
participation effectuées dans le pdle promotion
pour compte de tiers (notamment la société
Laennec Rive gauche, porteuse dun projet
immobilier mixte sur le site de I'hépital Laennec a
Paris) ont été comptabilisées comme des achats
stockés de terrains et travaux en cours.

25 sociétés sont sorties du périmetre, dont 2 par
voie de cession (Collet Berger et Pontault
Combaud), 6 par voie de dissolution, 14 par voie
d’absorption et 3 pat voie de déconsolidation.

En outre, la société Altarea France a fait I'objet
d’une cession par la société Alta Faubourg a la
société Fonciere Altarea; ce transfert a un effet

Regroupements d’entreprises

relutif de 99,74% a 100%, enregistré directement
en capitaux proptes en tant que transactions avec
les minoritaires.

10.2.2. Evolution du périmetre
de consolidation en 2009

Le périmeétre comprend 434 sociétés au 31
décembre 2009 contre 455 au 31 décembire 2008.

25 sociétés sont entrées dans le pérmetre, 23 par
voie de création et 2 par voie d’acquisition (snc
« Débat Thérapeutique » dans le péle promotion,
dont le principal actif est un terrain, et sas « Ori-
Syma » transformée en snc « oti-alta» dans le pole
fonciéte, dont le principal actif est un terrain
autorisé).

46 sociétés sont sorties du périmetre, dont 16 par
voie de dissolution, 26 par voie d’absorption, et 4
par vole de cession, suite a Dextinction des
programmes portés par ces sociétés.

En outre, Altatea Sca a procédé au rachat de
2 620 titres de la société Fonciere Altarea, portant
sa participation de 9933% a 100%. Cette
opération a généré un effet relutif sur Fonciére
Altarea et ses filiales.

De méme, Altarea a procédé au rachat d’une
quote-part de minoritaire 2 hauteur de 40% du
capital de la société Lille grand place, portant son
taux de détention a 99%.

Enfin, laugmentation de capital de la société
Altareit a été réalisée avec un effet relutif portant le
taux d’intérét d’Altarea de 99,59% a 99,74%.

Ces trois opérations s’analysent comme des
transactions avec les minoritaires ; leurs effets ont
été enregistrés directement en capitaux propres.

Au 31 décembre 2010 comme au 31 décembre 2009, il n’y a pas eu d’acquisition de filiales et participations traitées

comme des regroupements d’entreprises.
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12.Dépréciation d’actifs en application de la norme TAS 36

12.1.Ecart d’acquisition Cogedim

12.1.1. Au 31 décembre 2010

Apres le retournement du marché immobilier en 2008
et plus généralement de Péconomie, les années 2009 et
2010 sont marquées par un fort rebond des ventes de
programmes de logements (réservations mnettes de
désistements) en raison de facteurs démographiques ou
sociétales (décohabitations), de la faiblesse des taux
d’'intéréts et des aides a I'investissement résidentiel et
locatif (loi Scellier).

Aprés  une progression significative des ventes
(Réservations ncttes de désistements en M€ 1TC en quote-part) de
logements en 2009, l'année 2010 confirme cette
teprise : +45% comparée a fin 2010 et +93% comparé
a fin 2007. Le marché dimmobilier d’entreprise

reprend progressivement,

Au 31 décembre 2010, un test de dépréciation a été
effectué sur la base dune expertise indépendante
(téalisée par le cabinet Accuracy) pour ensemble des
Unités Génératrices de Trésorerie (« U.G.Ts») (que
sont les programmes) d'une part celles regroupées dans
le segment opérationnel « Promotion pour compte de
tiers» et d’autre part celles des « Grands Projets
Urbains  Mixtes» du  segment  opérationnel
«Développement de centres commerciaux». La
méthodologie utilisée en 2010 (comme en 2009) repose
sur la mise en ceuvre de la méthode des « Discounted
Cash flows» qui s’est appuyée sur le business plan
élaboté par le management au detnier trimestre de
I'année et sur des hypothéses opérationnelles et de
croissance a long terme pour la détermination de la
valeur terminale allant au dela de hotizon du business
plan. Le business plan couvre la période allant de 2011
a 2015.

Le test de dépréciation a consisté a comparer la valeur
de Pactif net comptable de Cogedim incluant la valeur
des actifs incorporels attachés aux regroupements
d’'UGTs (écarts dacquisition, marque nette d’impot
différé, relations clienteles nettes d’impot différé) a la
valeur de Pactif net de Cogedim évaluée par Pexpert
indépendant.

Les ptrincipales hypothéses retenues pour le calcul de la
valeur d’entreprise sont les suivantes :

- Le taux d’actualisation retenu est égal a
11,4%.

- Les cash flows libres sur lhorizon du
business plan reposent sur des hypotheses
de volume d’activité et de taux de marge
opérationnelle qui prennent en compte les
hypothéses économiques et de marché
connues 2 la date de son établissement.

- La wvaleur terminale de Cogedim a été
déterminée avec un taux de croissance

B COMPTER COMNSOLIDEN a0 3 dec

retenu a partir de 2015 qui est égal 4 1,5% et
un taux de rentabilité sur capitaux engagés
(ROCE) compris entre 14,4% et 18,4%.

Au 31 décembre 2010 sur la base des hypothéses ainsi
décrites, la juste valeur de 'actif net de Cogedim est
supérieure A sa valeur comptable 4 la méme date quel
que soit le taux de ROCE retenu. .\ucune dépréciation
n’est a comptabiliser.

Le  changement jugé par le  management
raisonnablement possible des hypothéses a savoir un
taux de croissance de 1% au lieu de 1,5% et un taux
d’actualisation de 12,4% au lieu de 11,4% conduirait a
une évaluation de Pactif net de Cogedim toujours
supérieure a sa valeur net comptable au 31 décembre
2010 sur la base d’une fourchette de taux de rentabilité
sur capitaux engagés (ROCE) compris entre 14,4% et
18,4%.

L’écart constaté sur 'acquisition de Cogedim reste donc
au 31 décembre 2010 d’un montant de 128 millions
d’euros.

12.1.2. Au 31 décembre 2009

L’année 2009 est marquée par un fort rebond des
ventes (cn ME 11C en quote-party de programmes de
logements (réservations nettes de désistements), qui ont
fortement augmenté en 2009: +59% comparé a fin
2008 et surtout +33% comparé a fin 2007. Le matché
d’immobilier d’entreprise reste atone.

Au 31 décembre 2009, un test de dépréciation a été
effectué sur la base d'une expertise indépendante
(réalisée par le cabinet Accuracy) pour ensemble des
Unités Génératrices de Trésorerie (« U.G.Ts») (que
sont les programmes) d’une part celles regroupées dans
le segment opérationnel « Promotion pout compte de
tiers» et d’autre patt celles des « Grands Projets
Urbains  Mixtes»  du  segment  opérationnel
« Développement de centres commerciaux». La
méthodologie utilisée en 2009 repose sur la mise en
ceuvre de la méthode des « Discounted Cash flows » qui
s'est appuyée sur le business plan élaboré par le
management au dernier trimestre de 'année et sur des
hypotheéses opérationnelles et de croissance 4 long
terme pour la détermination de la valeur terminale
allant au dela de 'horizon du business plan. Le business
plan couvre la période allant de 2010 2 2014.

Le test de dépréciation a consisté a compater la valeur
de Tactif net comptable de Cogedim incluant la valeur
des actifs incorporels attachés aux regroupements
d'UGTs (écarts d’acquisition, marque nette d'impot
différé, relations clienteles nettes d’impot difféeé) a la
valeur de Pactif net de Cogedim évaluée par I'expert
indépendant.
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Les principales hypothéses retenues pout le calcul de Ia
valeur d’entreprise sont les suivantes :

- Le taux d’actualisation retenu est égal a
10,8%.

- Les cash flows libres sur Thorizon du
business plan reposent sur des hypothcses
de volume d’activité et de taux de marge
opérationnelle qui prennent en compte les
hypothéses économiques et de marché
connues 2 la date de son établissement.

- La valeur terminale de Cogedim a été
déterminée avec un taux de croissance
retenu a partir de 2014 qui est égal & 1,5% et
un taux de rentabilité sur capitaux engagés
(ROCE) comptis entre 13,8% et 17,8%.

12.2.  Marque

La marque Cogedim a fait I'objet a la date d’acquisition
d’une évaluation établie pat un évaluateur indépendant.
Elle a été testée individuellement et conjointement a

Au 31 décembre 2009 sur la base des hypotheses ainsi
déctites, la juste valeur de Pactif net de Cogedim est
supétieure 2 sa valeur comptable a la méme date quel
que soit le taux de ROCE retenu. Aucune dépréciation
n’est a comptabiliser.

Le  changement jugé par le  management
raisonnablement possible des hypothéses a savoir un
taux de croissance de 1% au lieu de 1,5% et un taux
d’actualisation de 11,8% au lieu de 10,8% conduirait a
une évaluation de lactif net de Cogedim toujours
supétieure a sa valeur net comptable au 31 décembre
2009 sur la base d’une fourchette de taux de rentabilité
sur capitaux engagés (ROCE) compris entre 13,8% et
17,8%.

1 écart constaté sur 'acquisition de Cogedim reste donc
au 31 décembre 2009 d'un montant de 128 millions
d’euros.

I'Unité Génératrice de Trésorerie Promotion pour
compte de tiers. (Se référer au paragraphe ci-dessus).

12.3. Actifs de placement en cours de développement et de construction

évalués au cout

Les actifs de placement en cours de développement et
de consttucion évalués au colt concernent le
développement et la constiuction de centres
commerciaux.

Les principaux aléas de développement et de
construction de ces actifs sont les aléas liés 4
Pobtention des autorisations administratives, a la prise
de retard du démarrage des projets ou a leur
commercialisation lorsque le contexte économique
devient moins favorable.

Les actifs de placement en cours de développement et
de construction sont suivis par la Société en fonction
de différentes phases selon que le projet est au stade de
Pétude, ou dit maitrisé (lorsque le projet est dit
totalement maitrisé, le foncier est sous promesse), ou
encore autorisé lorsque les autorisations administratives
ont été obtenues (Autorisations commerciales, CNEC
et CDAC, et permis de construire) ou enfin, en cours
de commercialisation et de construction.

A la date d’arrété des comptes, il n’existe pas de perte
de valeur identifiée sur les projets auttes que celles qui
ont été constatées dans les comptes. Le prix de revient
de ces projets reste en de¢a de la valeur projetée des
immeubles. Cette valeur est déterminée sur la base de
business plans établis en interne 4 un horizon de 5
années et revus a échéance réguliere par le
management. La méthode utilisée est la capitalisation
des revenus locatifs. Les taux de capitalisation retenus
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pout la détermination de la valeur des immeubles
cotrespondent aux taux de capitalisation observés sur le
marché.

12.3.1. Au 31 décembre 2010

A la date de cloture de Pexetcice clos le 31 décembre
2010, les actifs espagnols ont fait Pobjet d’estimations.
En raison dun marché actuellement dépressif, la
Société a passé une dépréciation complémentaire du
terrain de Valdemoro.

D’autres actifs situés en France et en Italie ont fait
Pobjet de tests de dépréciation ce qui a nécessité
Ientegistrement de dépréciations.

Se repotter a la note 13.3.2.

12.3.2. Au 31 décembre 2009

A la date de cléture de Pexercice clos le 31 décembre
2009, les projets de développement situés en Espagne
de Valdemoro et de Puerto Real ont fait 'objet d’une
expertise externe en raison de l'incertitude quant a leur
avenir. L’évaluation donnée par I'expett comparée a la
valeur comptable est ressortie 2 un montant inférieur.
Une dépréciation a été enregistrée.

D’autres actifs situés en France et en Italie ont fait
Pobjet de tests de dépréciation ce qui a nécessité
Penregistrement de dépréciations.
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12.4. Relations clientéles

Les relations clienteles sont celles acquises dans le cadre
de 'acquisition de Cogedim, le 17 juillet 2007,

On distingue deux catégories de relations clientéles
acquises — le carnet de commandes (d’opérations de
promotion et de service pour la maittise d’ceuvre
déléguce) et le portefeuille de promesses de vente.

Ces éléments sont amortissables au rythme de
lavancement de la construction et de la
commercialisation des programmes.

FCOMPTES CONSOLIDES qo 3 déeombre 2l

A chaque cloture, les relations clientéles font objet
d'une revue détaillée par le management programme
pat programme.

Au 31 décembre 2010, elles ont été amorties
conformément i I'avancement des opérations, puis
dépréciées suite a la redéfinition de certaines
opérations.




13.Bilan

13.1.Immobilisations incorporelles

Autrés immobilisatinng incomparelles

| Sebegore firevies eor saifibers: iPeioms i Relations
f Marques | .

clienttles | 0 ; ;
Logieiels  Dioit au bail Auteey Total

0k 1 aier 2009 7462 2361 T
\eyussitions . - - L34y - 1349 1349
Cessions . - - [O2Y] - - [C2Y] o1
“I'ransferts - - . 257 - 257 257

Au 31 décembre 20097

369991

D T

\eyuisitions - - - Y04 75 979 979
Cussions (1 867) . . (146) (103) . (251) ey}
‘Vransferts - - - 8 - . 78 78
\ arations de périmétee 676 . - - 676

Au 31 décembre 2010 368 304 66 600 181 570 9 812 2257 88 12137 § 625628

Divésations en millers dens L Beans . Autres immobilisations incorporelles Total
Relanops

Marques

d'acquisition clientiles | [ogiciels  Droitaubail  Autres Total

fAu O janvier 2099 @i 775) - - (4624 405) an  so| @y
Diépréciations et amortissements - (13 346) (1243) (258) - (1501) (14 847)
Reprises / Cessions . - - 2 . - 42 L)
T'ransfert - - - - 7 - 7 7
An 31 décemnbre 2009 (240 775) - (5826} (656) a3 (6994
Dépréciations ct amotissements (76) - (16 161) (1 21y (239) Gh  (1483)  (18320)
Reprises / Cessions 1867 . - 3y - 33 72 1938
Transfert 2 (12 .
Aui 31 décembre 2010 (239 585) - (181 376) {6.998) (B83) {25) (7906)8 (429 060)
Bearts Relations Autres immobilisations incorporelles
Marques R Total
il acguisition cliensetes Logiciels  Droit au hail Auntres Total
Valeurs nettes au 01 janvier 2009 128716 66 600 29507 2837 1956 1 4794 229 617
Valeurs nettes au 31 décembre 2009 128 716 66 600 16 161 3151 1705 1 4856 216 333
Valeurs nettes au 31 décembre 2010) 128716 66 600 - 2814 1374 63 4250 199 567

Au 31 décembre 2010, les relations clientéle reconnues dans le cadre de I'acquisition de Cogedim le 17 juillet 2007, ont
été totalement amorties ou dépréciées.

Le solde des écarts d’acquisition concerne Altarea France pour 688 milliers d’euros et Cogedim SAS pour 128 028
milliers d’euros.
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13.2. Immobilisations corporelles

Autrea

Terrdi . Constructon e
Immabilisationy

Fotal Brugs Ner
CAmdrtissenien i

5 0 fanvier 20095 23Tk : £ ARG Ay 106594
Acquisitiens / Dotatons - - 6111 6111 (3 26%) 2844
K ns / Reprises 1 ] (814) (814) 075 (138)
Transferts (8} - 1 677 1676 481 2157
{131 décembine 2009 } 23 42
Aequisiions / Datations iy 72 742 (3119 (2378)

Cussions / Reprises (n . (1 250) (1 250) 35K (892)
Iransferts i . (33) (55) 4 (50)
\arations de périméne - - a 0 (0] )

_'ila Al décembre 20101 23715 (12 290)

Au 31 décembre 2010, les cessions concernent principalement les actifs constitutifs du fonds de commetce de
la Salle Wagram, cédé a 'exploitant le 30 juin 2010.

Au 31 décembre 2009, les autres immobilisations corpotelles sont constituées :

- des agencements des si¢ges sociaux du groupe et concernent plus particuliérement Yimmeuble de Pavenue
Delcassé (Patis 8%nc),

- des actifs constitutifs des fonds de commerce de I’hotel Marriott et de 1a Salle Wagram situés avenue de
Wagram a Paris.

13.3.  Immeubles de placement et actifs destinés a la vente

. Timneuhiles de placemcat

Fowl des

3 immeubles de
g evaluésala

L jusic valeur

e nulliers d'euros

1 janvier 2009 2 740 398

Investissements 121 630 92731 214 361
Dépenses ultéricures capil 18439 22485 40943
ns/remboursements d'acomptes versées 2330 (10 856) (17 311) (30498)
Dépréciations nettes/ abandon de projet - (39 518) 39518
Tiansterts vers les actifs destinés 1 1a vente (104 403) . 104 403
Liveaisons et premigre comprabilisation i Ja juste valeur 187 429 (187 429)
Teasterrs provenant d'autres catégories 175711 (195 407) (19 696)
Variation de [ralement des avantages consentis aux preneurs 5048 3088
Variation de la juste valeur (o 427) (1437) (101 863)
(Au' 3] dicembre 2000 523 0 198 745
Tovestissernents 143 294 14395 157 689
Dépenses ultéricures capitalisé 36 69 35922 12610
Variation de 'éralement des avantages consentis aux prencars 6907 6907
s/ remboursements d'icompres versées (209 900) {23 940) {47 238) (321 079}
> (19 113) (19 115)
73240 {73 289)
ment vers les denfs destings 4 la vente {52052) {1 228) 33280 .
t5 proveant d'aatres carégores (3313) (R26) “ 139
Vacanon de kjuste valeur G 467 629) 67 838

3l déeembire 2010 2606413 150 863 2 503 926

Au 31 décembre 2010, les virements 4 dautres catégories que celles présentées sont principalement conséeutifs de
reclassements vers les postes de dettes sur acquisition d'immobilisations et de produits constatés d’avance,

1in 2009, les virements a dautres catégories que celles présentées sont principalement conséeutifs de reclassements
vers les postes de dettes sur acquisition d’immobilisations ct de stocks.

Les actifs en cours de construction (IPUC) rentrent dans le champ dapplication dTAS 40 depuis le ter janvier 2009
(s¢ reporter aux principes et méthodes comptables note 7.9.2.1).
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A CoOMPIER

13.3.1. Immeubles de placement évalués a la juste valeur

= En 2010

les principales variatdons de la  période
concetnent :

- la prise de patticipation du groupe dans le centre
commercial « Cap 3000» a Saint Laurent du Var
(se référer 2 la note 8 «faits significatifs de la
période » et la note 13.3.3. « Prise de patticipation
dans la société Aldeta»), comptabilisée dans les
investissements de la période.

- les cessions et remboursements d’acomptes
versés, et plus particulierement :

o la cession des murs de Iensemble
immobilier de 'avenue de Wagram a Pars,

o la cession de deux actifs situés a Brest,

o des Retails Parks situés a Saint Aunes,
Noyon, Pierrelaye,

o la cession d’actifs isolés a Aulnay et Rouen,

O et a un remboursement d’acompte versé sur
un projet en Espagne.

- les dépenses ultérieures capitalisées concetnent
essentiellement les colits de construction
comptabilisés dans la période sur les actifs en
cours de construction évalués i la juste valeur a
Pouverture de lexercice (Centres commercial et
centre d’affaires du Kremlin Bicétre, Centre
commercial de Stezzano en Italie).

- les livraisons de la période et premiéres
comptabilisation 4 la juste valeur concernent:

o le retail park « family village» de
Limoges (livté dans le courant du
deuxiéme semestre),

O e, la premiére mise a la juste valeur
des actifs en cours de
développement situés 2 Thionville
et Tourcoing,.

Le taux de capitalisation moyen pondéré (1) ressort,
sut la valeur hors droits, a 6,36% au 31 décembre
2010 (se repottet au rappott de gestion pour plus
de précisions).

Sur la base d'un taux de capitalisation moyen
pondéré de 6,36%, une hausse des taux de
capitalisaion de 0,25% dégraderait la valeur des
immeubles de placement de (102) millions d'euros
(ou -3,9%) alots qu'une diminution des taux de
capitalisation de -0,25% améliorerait la valeur des
immeubles de placement de 111 millions d'euros
(ou 4,26%).

(1) Le taus: de capitalisation est le rendement locatif snr la valenr
d'expertise hors droits.,

O s a0 3 decembae 2ol

= En 2009
Au 31 décembre 2009, les immeubles de placement
évalués a la juste wvaleur  concernent
puincipalement :

- des centres commerciaux de centre ville ou
de périphérie, des galeties marchandes situés
en France, en Italie et en Espagne ainsi que
les murs dun hotel et de deux salles
d'organisation d'événements (Salle Wagram
et Salle Montenotte)

- deux actifs en cours de construction (le projet
mixte -bureaux et commerces- du Kremlin
Bicétre en région patisienne et le projet du
centre commercial «le Due Torri» a
Stezzano en Italie). Ces deux actifs seront
liveés au cours du premier semestre 2010,

Les investissements concernent essentiellement les
travaux  effectués dans lexercice sur les
programmes du Kremlin Bicétre et de Stezzano,
ainsi qu'un rachat complémentaire de parts de
copropriété dans un centre commercial situé dans
le sud de la France.

Les cessions cotrespondent principalement a
I'arbitrage d’un actif commercial situé a Soisy-sous-
Montmotency intervenu le 17 juin 2009.

Les livraisons de la période concernent les
investissements  réalisés (et  précédemment
comptabilisés en immeubles de placement évalués
au cout) au titre des immeubles mis en exploitation
au cours de lexercice : Carté de Soie (Lyon),
Ctéches sur Sadne (Saéne et Loire), les murs de
I'hotel Marriott Renaissance et de ses commerces
en pied d'immeuble et les murs de la salle Wagram
(ensemble situé a Paris Avenue de Wagram), ainsi
qu'au titre d’une extension d’un centre commercial
situé a Toulouse.

Le taux de capitalisation moyen pondéré (7)
ressort, sur la valeur hors droits, a 6,59% au 31
décembre 2009 contre 6,09% au 31 décembre 2008
(5,76% droits inclus) (se reporter au rapport de gestion
pour plus de précisions).

Sur la base d'un taux de capitalisation moyen
pondéré de 6,58%, une hausse des taux de
capitalisation de 0,25% dégraderait la valeur des
immeubles de placement de (90,3) millions d'euros
(ou -4,05%) alors qu'une diminution des taux de
capitalisation de -0,25% améliorerait la valeur des
immeubles de placement de +95,8 millions d'euros
(ou 4,30%)).

(1) Le tausc de capitalisation est le rendement locatif snr la valenr
d’expertise hors droits.
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13.3.2. Immeubles de placement évalués au cofit

= En2010

Les actifs en développement et en construction
comptabilisés au cotit concernent principalement :

- de terrains situés en Espagne et dans le sud de la
France. Le terrain de Valdemoro en Espagne a fait
lobjet d'une dépréciation cf. note annexe 12.3.1.
L’acompte versé sur le terrain de Puerto Real a été
remboursé en 2010 suite a 'exercice d’une garantie
a premiere demande en raison du non respect des
conditions supensives au contrat d’acquisition.

- des projets de centres commerciaux et
principalement ceux situés a  Villeneuve la
Garenne, La Valette du Var, et sur le port de génes
en Ttalie, et le projet d’extenston de « Cap 3000 » a
Saint Laurent du Var

Au titre de la période, des frais financiers pour un
montant de 7 311 milliers d’euros ont été
capitalisés au titre des projets en développement et
en construction.

=  En 2009

Les actifs en développement et en construction
comptabilisés au colit concernent principalement :

- les terrains de Valdemoro et Puerto Real situés
en Hspagne

- les projets de centres commerciaux 4 Villeneuve
la Garenne, Limoges, Tourcoing et Thionville.

Au titre de Pannée 2009, des frais financiers pour
un montant de 15 485 milliers d’euros ont été
capitalisés au titre des projets en développement et
en construction.

Les cessions / remboursements d’acomptes versés
pour un montant de (10 85G) milliers d’euros
concernent principalement le remboursement par
le promoteur d’une avance versée, suite a Parrét du
programme de Sedriano en Italie,

Les tests d’impairment réalisés sur les immeubles
de placement évalués au colt ont conduit 4
enregistrer des dépréciations principalement au
titre des terrains espagnols et de projets de centres
commerciaux de centre ville en France.

Par ailleurs, une provision pour perte 2
terminaison pout un montant de 3 250 milliers
d’euros dotée en 2008 a été reclassée du poste
« provisions pour risques et charges» vers la
rubtique « dépréciations nettes / abandon de
projetsy.

13.3.3. Prise de participation dans la société Aldeta détentrice du centre

commercial Cap 3000

Altarea a acquis le 30 juin la société Aldeta par
I'intermédiaire de la société Alta Blue créée a cet
effet et détenue a parts égales par le consortium
constitué d’Altarea et deux actionnaires de
référence du groupe, ABP et Predica.

La société Aldeta détient un actif unique, le centre
commetcial CAP 3000 situé a St Laurent du var.

Cette opération dans les comptes du groupe a été
traitée comme une acquisiion d'actf en
application de la norme IAS 40 ; aucun savoir-faire
ou activité n’ayant été transféré a Pacquéreur, cette
acquisition ne constitue pas un regroupement
d’entreprise au sens d’TFRS 3. Selon la norme IAS
40, I'immeuble acquis est enregistré a la date
d’acquisition pour la valeur qui lui a été octroyée
dans le cadre de la transaction et augmentée des
frais d’acquisition. Le contrble de la société Alta
Blue est commun entre les trois associés dans la
mesure ou les statuts de la société prévoient que
les  décisions  stratégiques,  financiéres et
opérationnelles sont prises sous controle conjoint
des trois associés; en conséquence et selon la
norme IAS 31, la participation dans la société

Aldeta est consolidée selon la méthode de
Vintégration proportionnelle pour la quote-part

B COMPTES CORNSOLIES o 3 decsemba: 20

détenue par Altarea. L’acquisition d’Aldeta par Alta
Blue a été financée par des fonds propres pour un
montant de 100 millions d’eutos et par des
comptes courants actionnaires d’'un montant total
de 200 millions d’euros apportés 4 parts égales pat
ABP et Predica et Altarea bénéficie d’'une option
d’achat exercable 4 tout moment sur une durée de
7 années pour acquérir une quote-part du compte
courant 2 hauteur de 66,7 millions d’euros. Si a la
date de cloture, intention du management est bien
d’acquérir cette quote-part, il n’existe pas de
certitude quant 4 son exercice. A chaque date de
cloture, Altatea réappréciera la situation. Les
comptes courants sont rémunérés en fonction d’'un
taux de rendement de Pactif avec un taux minimal.

Lactif a simultanément était refinancé par un
crédit bancaire hypothécaire tit€é a hauteur de
170 millions d’euros le jour de 'acquisition.

Nous présentons ci-aprés les états financiers en
date du 30 juin, date de Pacquisition, de la sous
consolidation Alta Blue y compris sa filiale Aldeta
pour la quote-part détenue par le groupe soi a
33,33%. Les loyers nets actuels de cet actif en base
annuelle et a 100% s’élévent a environ 22,7
millions d’euros
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en millions d'enros et en quote-part Groupe (33,33%)

Immeuble de placement 152,1|Capitaux propres 33,5
dont immenble de placement tvalué a la juste valenr 143,3 | dont intéréts minoritaires .Aldeta 0,2
dont immenble de placement évalué an codt 8,8 |Emprunts auptes des établissements de crédit 55,2

Trésoretie et équivalents de trésorerie 6,3|Comptes Courants Actionnaires 66,7

Besoin en Fonds de Roulement

158,4| TOFAL PASSIE 7

13.3.4. Actifs destinés a la vente

Au 31 décembre 2010, 'évolution des actifs destinés a la vente concernent :
- 1a cession effective du centte commercial Espace Saint Georges a2 Toulouse

- la comptabilisation en actifs destinés 4 la vente des actifs situés 4 Vichy, Herblay, Tours, Brive la Gaillarde, ainsi
qu'un terrain situé 4 Aubergenville (ces actifs font I'objet de promesse de vente au 31 décembre 2010).

Au 31 décembre 2009, les actifs destinés 4 la vente concernaient exclusivement le centre commetcial Espace Saint
Georges a Toulouse.

13.4. Participation dans les entreprises associées et autres titres
immobilisés

13.4.1. Participation dans les entreprises associées

B Variation de la valeur nette des titres mis en équivalence

indépendant (Accuracy) établie en janvier 2011.
L’évaluation a été réalisée sur la base dun plan

d’affaires établi par le management sur la période

en milliers d'euros

S~ - 2010 a 2034, date de la fin de la concession. Le
widendes (2982) s - :

Cote-part de résultat ner 967 taux d’actualisation utilisé est compris dans une
Rechssements hizte fourchette allant de 6,5% 4 5,5%. Une perte de
Variation de périmétre ©

- valeur de 1,4 million d’euros a été constatée sur la

base d’une comparaison 2 la fourchette des valeurs

Dividendes (2963 U, .
Quote-part de résultat nct 6969 ainsi déterminées.
\urres 15
) ’ e
Rechssements s Au cours de Pannée 2009, des dividendes pour
\ariation e pésimétee 4575 un montant de 2 982 milliets d’euros ont été versés

ptincipalement pat les sociétés Gatibaldi,

Semmaris, Liévin et la Société d’Aménagement

r be 2010, des dividend
e gnice » 4es dividencies pout Mezzanine Patis Nord (Gare du Notd).

un montant de 2 963 milliers d’euros ont été versés

principalement par les sociétés Semmaris, Zhivago, Le montant de pettes cumulées reclassées dans les
Liévin et la Société &’ Aménagement Mezzanine provisions pour risques et chatges s’éleve a 1 576
Patis Notd (Gare du Nord). milliers d’euros au 31 décembre 2009.

La variation de périmétre correspond Au 31 décembre 2009, la participation dans la
essentiellement 4 la prise de participation du Semmaris valorisée 4 la juste valeur a sa date
groupe dans la société 8 minutes 33. d’acquisition et incluant un écart d’acquisition a

fait Pobjet d’une évaluation par un expert
indépendant (Accuracy) établie en janvier 2010.
L’évaluation a été réalisée sur la base d’'un plan
d’affaires établi par le management sur la pérode
2009 a 2034, date de la fin de la concession. Le

Lorsque la valeur des participations dans les
entreprises associées devient négative suites aux
pertes cumulées de ces structures, des provisions
pout risques sont comstituées. Au 31 décembre
2010, la provision constituée a ce titre s’éléve a

1 689 milliers d’euros. taux d’actualisation utilisé \est comptis dans une

fourchette allant de 6,5% 2a 5,5%. Une perte de
Au 31 décembre 2010, la participation dans la valeur de 3,4 millions d’euros a été constatée sur la
Semmaris valorisée 4 la juste valeur a sa date base d’une comparaison 2 la fourchette des valeurs
d’acquisition et incluant un écart d’acquisition a ainsi déterminées.

fait Tobjet d’une évaluation par un expert
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B Principaux tittes mis en équivalence

Vialvirmotte des socid di dan én

Pomecentage e ddrantion:

P Expulvatence
et PP P VR P b PP SIVAP T T E VAR VPITE
33.3%% 33.3%% 52646 4% 594
9.0 +9.40% 13339 12724
cment Mezzanme Paris Novd .%o A 3306 3617
8 minutes 33 457" 4340
[MELI o] Wa S T2 303
1Tulding, Lumiéies 3400 3.
SSEFT Zduvagoe Holding 1711 MO SHAF .
fei) dans les i ides de cogedis
cogedinm olfice pariners 10,09 10,09% 250 250
fonciere ghuz 20,00 20,00 173 56
SCI Square et cdé judin 25070 2 a3
lisle d'abeau ~ los hauts du chene 20,0% 9
53 Foncidie Sacue Gillet 20,4Pa 200000 ] 2
atbes seaview 20.0 0 2004 ® £l
S les celeauns @ oullins 69 H0U RIXTIN i i
hacmonies 33,000 |

@ Principaux éléments du bilan et du compte de résultat des sociétés en

, .
équivalence
311272010 31/ 8242000 a1/12/2010° " 31 /1272009
Actif non courant 88 586 79021 Revenus locatifs 32593 31613
\ctif courant 899 42973 Chiffre d'affaires promotion 7001 3995
[Tatal aeaf 133 485 121 995 Prestations de services 2142 1827
Capitaux propres 53 675 47 895 e d'atfaircs 41736
Passif non coumnt 36 477 28 324
Passif courant 43 333 45 776

[Total passif 121995 [ Résulintner 7367, G66

13.4.2. Autres titres immobilisés

cn milliers d'curos . 31/12/20610 31/12/2009
Restauration Bercy 157
Sociétés en dissolution 50 51
Portimmo 28 28
Artois 1Développement 30 30)
SNC du Grand Argenteuil, ilots 2A, 2B 17
Autres 22 17

VALEURS BRUTES

[Dépréciation sur titres de participation non consolidés (1) (157)

| VALELURS NETTES

(1) La dépréciation pour un montant de 157 milliers d’euros portait sur Ia participation du
Groupe dans la société Restauration Bercy. Ces titres ont été cédés dans la période ct la
provision teprise.
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13.5. Participations dans les co-entreprises

31/ 12 /2010 311272009 Cauote-pant gu coniry de sealpe des co 180 f12/2010 3112 2009

lLoyers nets 9417 5974

Aetif non coutanr 248 969 112576 Alupe immaolliere v 403 18 126
Fis de strcture (1e7) 1266)

Aenf cowant 141 824 123 428 \utres produirs or chapes (1 321) (1 043)
\avnion de valeur des immeubles <e plawcemen 8 880 1t o5

. oral aetif Ao Foxr DGRBOW N PIOVISIONS POUT esques 205 257
Résultat opérationnel 26 417 32 940

Capikwux propres 62 339 72915 Cotit de Fendertement net (6 002) Q739
Passif non courant 228 527 9B 62 Varrtion de videur des instruments financiers (463) (1661)
Passif courant vy 927 O 848 Résultat avant impot 19 952 29 545
Tt {649y 2 867

En 2010, deux sociétés ont été intégrées : Aldeta et sa mere, Altablue.

La société Aldeta est la structure jutidique portant le centre commercial « Cap 3000 », a Saint Laurent du Var.
La société Altablue, détenue a 33,33% par le groupe, porte les titres de la socié¢té Aldeta (voir la note 13.3.3
« Prise de patticipation dans la société Aldeta détentrice du centre commerctal Cap 3000 »).

13.6. Créances et autres actifs financiers hon courants et courants

B Variation des créances et autres actifs financiers

Autife b Ta e

!
¥ waleur par
pasiune 51 2

Déprecinthon

sonfants

e millige e

Augmentations / Datalinns 8159 36 H §618 I5 . 8633 ] 1.533
Diminutions / Reprises 610 (3 700) (159 #470) - (118 (4 583) (&) {4598)
Revalorisation : ' 1) “n . [S2))
Transferts/ Reclssement @167} a 1278) @ 4649) z n (@469 - (9 464)
Varitions de péimétre 985 [eb)} () 962 @ @ 960 960
\ugmientations / Dotalions 1814 n2 3224 5 |4‘7 - ] H |;7 - H |4'1
Diminutions / Reprises (2233) (485) 327} (31H3) 0y 3 (3 035) . (3053)
“Transferts/ Reclassement @7 * (7 * . 27) = &)l
Varistions de périmétre (70) o . (76 + J (76 . (76)
dhand son wurants 3 E2f09 92959 2730 3016 13705 1 15716 (%73) 14 841
dont courane 31112109 XY 1 ) X034 12 [/ RO62 8 162
ddont now conrants 31112710 RH7 2356 5912 17215 i 17227 875) 16 352
dont st 31712/10 R 337 . L] N337 2 ] R 539 H539
8 Créances rattachées a des
icipati - # Dépdts et cautionnement
patticipations et comptes p utio S
coutants versces
Les créances rattachées 2 des participations et Ce poste concerne essenticllement des dépots
comptes courants concernent essentiellement et cautionnements versés sur des projets, la
des avances 4 des partenaires de sociétés contrepartie de dépots de garantie versés par
consolidées ou des préts accordés aux sociétés les preneurs de centres commerciaux sur des
mises en équivalence. comptes séquestres et des dépdts de garantie
versés pour les immeubles occupés par le

# Préts groupe.

Les préts concernent essentiellement des préts
aux organismes 1% construction et des préts
octroyés aux salariés.
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13.7. Besoins en fonds de roulement

@ Synthése des éléments composant le besoin en fonds de roulement d’exploitation

Critatices
Auteds: olients et : )
crénnces autres Detics. © Autres deties BFR

d'exploitation]  ¢réar fonrmisseurs d'exploitation d'explonadon
netres (1)1 | d'exploitation B

en mulliers d'earos B ; b : o nettess!

o e e

i 01 janvier 2009 306220

\'asintions @O51) (22609 (16 193) (38 801) 30913 (3 549) 27324 (50 989)
Perte de valeir noires 4079 (4 068) 360 (3 708) - . s 371
Aetualisatiom - . - - - -
“Veandliets b2 G 099) 2 u80) @17 2607 (1 083) 1522 {1 350)
Vampnons e péomitne 77y 21 (I 369) {1 3-18) (181) 3H6 o+ (1 955)

s cenineay ot | o [ 205eis g | e G0 G s
Varatnnis 282030 (14770} 37415 22645 (116 623) (134 420) (231 1H49) 33027
Pevte e valowr nenes 2605 (2743) o4 (1 841) - E 764
Netuahzaom . . - - (143) - (143 J43)
Teanlceis (00 (8 338) 770 567 1216 1317 11533 3466
Vaoatons de péamétne (163) 3 (205) (202) RED) (Higy 24 (126)

FAYI 31 décembre 2010 648 089 (319:919) (102 941) (224609 267 429

variation BFR 31/12/10 (284 636) 17515 (38 319) (20804) (116 623) (134 426) (251049) (54 391)

variation BFR 31/12/09 35432 26 677 15 832 42 509 30913 (3 589) 27324 50 617

(1) hors crianees var cession d'actifs immobilisés

B Synthése des éléments composant le besoin en fonds de roulement
d’investissement et fiscal

créAnces

dettes sur Charge

d'impdt Impot

SH

i acquisitions
Cessions

Creances Dettes

d'itnpée sur. § BFR Fiscal
les sucictés

d'immobilis | investissement
adons ptriode

en mullicrs d'euros

A% 01 janvier 2009 7 (109 494) (108 xs6)Jll* 5728 asop] asmf ] ]

Variations (©03) (26 622) (27 209 @ 199) (1 708) (3907) @6 (1761
Actualisation - (118) (118) (18) (18)
I'ransferts - 12533 12533 - 34 3
Variations de périmétre 261 261 303 . 303

Fiu 31 décerabre 2009 W (123439) 23 135) 1833 (3 582) ansod ]

Variations 3910 52336 56 246 (1029) RREX] 2114 (H68) 2582
Actualisation . (76) (76) [O)] €]
Transferts . 2577 23577 16 (2 528) (2312
Vadations de périmétre - 114 L1+ - .
variation BFR 31/12/10 (3 910) (52 336) (56 246) 1029 (3 143) (2 114) (468)  (2582)
variation BFR 31/12/09 603 26 622 27224 4199 1708 5907 (4 146) 1761
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13.7.1. Stocks et en cours

Stocks =
Dépriciation

¥ Stocke bruts

cn milliers d'curos

. 01 fanvier 20095 : ] 405 00944 ) B790y 396219
Varaton (39 511) @951
Dotations (1361) (1 361)
Reprises 5 440 5 440
Reclassement 4272 (170) 4102
Vadations de périmdétre 771) @7y

A1 31 décembre 2009 by ; 368998+ (# 881) 364 117
Vardaton 282 030 282 030
Dotations +52) (452)
Reprises 3057 3057
Reclassement 398 (898) (500)
Varations de périmetre (165) (165)

A 31 décembre 2010 - 651262 347 648088

3 Répartition des stocks nets par stade d’avancement

Les « opérations nouvelles » correspondent 2 La  vatiaion de stock  correspond
des programmes identifiés pour lesquels le essentiellement au lancement d’opérations de
terrain n’est pas acquis. promotion en région parisienne.

Les «opératons au stade  terrain»
cotrespondent aux programmes pour lesquels
un terrain a été acquis et dont les travaux en millices d'euros
n’ont pas encore commencé.

Les « opérations en cours » correspondent aux

programmes poutr lesquels le terrain a été Opérations nowvelles 11514 16871
acquis et les travaux ont démarré. Opérations au stade tefrain 214 615 64 001
Les « opérations achevées » correspondent aux Opérations en cours 376199 263486
programmes dont la  construction est Opérations achevées 10417 3840
terminée.

Opérations marchand de biens ct aménagement: 35343 15919

Les « opérations marchand de biens » portent
sur des immeubles acquis en vue de la revente
en Pétat.
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13.7.2. Ctéances clients et Autres créances

A1/ 1242010, 3L/12/2009
Clients promotion immobiliére M 436 91 141
Clients fonciere 374 42773
Créances clients et comptes rattachés bruts 110 809 133 914
Pecte de valeur au 31/ 12/2009 (9 974) (5 906)
Dotations (5 346) (3324
Reclassement 0 -
Reprises 2601 1256
Perte de valeur au 31/12/210 (12719 (9 974)
Créances chents nittes 98 (191 123940
Avances ot acomptes versés 20789 18 354
Créances de'I'VA 131401 124 632
Débiteurs divers 3+ 180 37912
Charges constatdes d'avance 24927 14825
12032 9 841
Comptes mandants débiteurs
Total autres créances d'exploitation brutes 244 229 205 563
Perte de valeut & l'ouverture (338) (613)
Dotations [(D)] -
Reclassement (684) (85)
Reprises 913 360
Perte de valeur i la cldtuce (118) (338)

244 110

329166

346 115 329 170

B Créances clients

Les créances au titre des Ventes en I'Etat Futur d’Achévement sont enregistrées toutes taxes comprises et
représentent le chiffre d'affaires 4 I'avancement diminué des encaissements recus des clients.

La diminution des créances clients de la promotion immobiliére est essentiellement liée 2 la livraison d’une
opération de bureau 4 Lyon et d’une opération de logements 2 Chambéry.

e Créances clients exigibles

en milliers d'euros .31/12./2010

Total brut Créances clients 110 809

Dépréciations sur eréances clients (12719)

Clients factures 4 établie (5 578)

1Déealage clients i l'avancement 14 904

‘Clients ot comptes rattachés exigibles 187 417

) Total  dans les défais 2 30 jours
en millicrs d'curos

¥ N : 4 au dela de
A 60 jours 1 a 90 jours A
90 jousrs

Clients et comptes rattachés exigible 107 417 63 586 3416 14456 5421 20538

@ Avances et acomptes versés
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Les avances et acomptes cotrespondent essentiellement aux indemnités d’immobilisation versées par Cogedim
aux vendeurs de terrains 4 la signature des promesses de ventes dans le cadre de son activité de promotion. Elles
sont imputables sur le p1ix 4 payer lors de la signature de I'achat du terrain.

A Débiteurs divers

Le poste « Débiteurs divers » inclut principalement l'intéressement a recevoir au titre d'opération de maitrise
d’ouvrage délégnée ainsi que la prise en compte d'un produit d’assurance.

13.7.3. Dettes fournisseurs et auttes dettes

ent wiilliens d'einns 31122000 L7220
PXttes foumisseu s of comples rattichés RIPEIL] 204729
FDhclice fouribmeun el comples muchés AN
lients @ P ancenen-avances 262739 0m
IV A eollectce 44128 3303
Wires dettes fiscales of suenles Ml 23651
Ainees of acomptes regus 9293 18603
\utres dettes 34933 R
Conpres nuindings crdditears 12932 Y RH

E A tires deties dexploivadon
etres swe immobilisations 08 489 123439
Dlettes, fournisscin et dpires deties T340 0 852

= (Clients 2 Pavancement — cadre d’opérations de Vente en I'Etat Futur
avances d’Achévement de [lactivité fonciére de

développement, et des avances contractuelles
. = =
Les Clients a lavancement - avances versées par des preneurs de  centres

représentent l'excédent des sommes recus des commerciaux en cours de construction en Ttalie.

clients toutes taxes comptses diminué du

chiffres d’affaires comptabilisé a I'avancement

toutes taxes comprises. = Dettes sur acquisition
d’immobilisations

=  Avances et acomptes regus Les dettes sur acquisiton d’immobilisations
concernent principalement les dettes
fournisseurs des centres commerciaux venant
d’étre livrés ou en cours de construction.

Ce poste représente essenticllement les
indemnités d’immobilisation regues dans le

13.8. Capital, paiement en actions et actions propres

8 Capital (en€)

ez nombre de fitres of en enros

MNombre d'actians émises au 01 janvier 2602 10 199 091 155 850 288

|:mission d'actions cn rémunération de l'apport de titres foncicre-altarea (1) 31850 15,28 486 6GR
Annulation de titres propres (2) (52 124) 15,28 (796 454)

nmbre d'actions émises au 31 décembre 2009 10 178 817 155 340 502

aucune modification sur l'exercice 2010

ombre d'actions émises an 31 décembre 2010 10/178 817 155 540 502

1 Pmission de 31 850 titres altacea sca en rémunération de l'a ppott a Altarca Sca de 2 620 titres loncicre Altarea par la socicté civile
ou ffl‘()y 2 (décision dela gémncc du 26 juin 2“()())‘

(2) : annulation de 52 124 titres auto-détenus (décision de la gérance du 26 juin 2009).

Du fait de Pacquisition inversée entre Imaffine et Altarea intervenue le 24 décembre 2004, le capital présenté dans le
bilan consolidé est celut de 'absotbée sur le plan juridique.
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A Gestion du capital

La gestion du capital de la Société vise 4 assurer sa liquidité et 2 optimiser sa structure financiére,
La Société mesure le capital de la Société au travers de IActif Net Réévalué et du Loan To Value.

La Société a pour objectif un LTV inférieur ou proche de 55%. Les covenants bancaires au titre du crédit
corporate imposent un LTV < 65%.

#A Paiements en actions

7 nouveaux plans d’actions gratuites et un nouveau plan de stock-options ont été mis en place au cours de
Pannée.

La charge brute constatée au compte de résultat au titre des paiements en actions s’éléve A (10,8) millions
d’euros en 2010 contre (8,2) millions d’euros en 2009.

® Hypothéses de valorisation des plans

31/12/2010: 31/12/2009¢

Taux de dividende attendu 5,24% 2 5,33% 2,00%
Volatilité attendue 17.03% NA

Taux d'intérét sans risque  1,57% 2 2,74%  1,54% 4 1,67%

Modéle utilisé modéle binom}ial d? Cox Ross
Rubinstcin

=  Plan de stock options

Nombie

g Yt
Al § Prix d'exercice d'une Ll ! Optiondshy it g DHolS ST
Plan d"optioni d'opdons d Auribudon
d option en exercles  annulées
anribuces
Plans d'options sur titres altarca
23 novembre 2004 240 20 23/11/2008 - 23/11/2011 o
options supplémunlili(f.‘! - augmentation 2640 1750 23/ L1/2008 - 23/ 1172011 2640 3 6l
de capital ¥
< panvier 2005 28 500 825 U4/01/2009 - B4/01/2012 n
uphons supplénwnlau:cs - Augmentiuon 857 17000 147012009 - 04/01/2012 457 457
de capital . ) . =
13 murs 2006 1 950 w2 13/03/2010 - 13/03/2013 954 PEU
Y e iEmichidieg < il grioniidiod 57 1700 13/03/2010 - 13/03/2013 am i
b capinl
3 famvaer 2007 3800 175,81 30/01/2011 - 30/01/2014 1450 (L
npfions supplémentiires - augmentibian | u86 17000 30/01/2011 - 30/01/2014 112 413
ahe capuiral
3 nvaes 2010 35 W50 05/03/2010 - U3/13/2013 u 3500 RELl

Bons de souscription d’actions

Nombre B ! CE Bons en Bons ¢n
Prix d'exercice d'une

. o Duares d'exerci girculation aut  civculationan
10T .
atrribudes BAs 31/12/2000 31/12/2010

d'options,

24 décembre 2007 65 000 ® 275,00 01/01/2011 - 31/01/2011 65 000 65 i)

Total

(") : ces bons ont ét¢ souscrits 4 un prix de 10€ 'unité, soit unc valeur globale de 650 000 €
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* Attribution d’actions gratuites

Drance dlattribudon

Nombre de
droits auriboés

Dates d'acquisiton

Droits en clrculipon an
ALf12/2009

Atribption

Bioits exerces

Diraits
anntlés

“.l}

Diraits en
eirculittion
au
311242010

Torml!

(') : Tatreibution des droits est conditionnée par le respect de conditions de performance hors marché suppusées remplics

7320

1261151

(') deoits annulés pour mntifs de départ ou du fait de condirious de performance non atteintes de maniére certaine.

= FCPE

[fonds de placement en titres altacea

24 jum 2005

13 mars 2006

10 juiliet 2007
24 décembre 2007

B Actions propres

Nembre
d'actons

£9 408

Prix de souscription

(en Eurn)

7747
9522
140,65

163,15

198,090

blocage

24/06/2010
13/03/2011
10/07/2012
24/12/2012

Fin de la période de

Plans d'attribution sur tifres altarea

23 puillet 2007 62500 (%) 31 mars 2010 23 887 (23 563) (324) i
22 jullit 20008 25 490 22 juillt 21010 23 223 (22 260) (963) i
22 juiller 208 Toun () 29 il 20101 2761) (1 960) (R 1)
26 seplembre 2 LH128 27 septenibee 20000 14 124 (14128 il
18 décombre 2008 12932 I# décembre 2010 12 446 ] (882) il
31 décembre 204 6 100 31 décembre 2010 6 100 (6 1ug) 1
31 décembe 2008 2500 3 seprembre 2011 2 500 2 500
31 décembre 2008 3000 (1) 31 décembre 2010 3 i (3 oy i
17 pither 2009 17 680 17 Fllik'l’ 2011 17 105 (AR 15 165

17 pualliet 2000 10000 E7 juiller 2001 JOXULH 10 {RK)

15 seprembane 2009 11 (k0 13 seprambre 2001 JLRER RLLD
3 inars 2010 32 190 31 maes 2012 A2 191 (1 D8y 31110

5 mars 2010 73 800 24) décembre 2012 73 8ik) (1 500) 72 M

5 mars 2000 201 HI 20 décembie 2012 20) (H) 200 L0t

3 mars 2011 201K 2() décembee 2013 241 (W1 241 L0

3 ez 2010 200U 24 décembre 2014 24 1 20 1N

3 macs 2010 16 100 5 mars 2012 16 TU 16 700

16 decembee 2010 15 400 I juin 2013 13 400 13 Wi

(1191

23475

Le prix de revient des actions proptes est de 17 715 milliers d’euros au 31 décembre 2010 pour 140 389 actions
(dont 135 249 actions destinées 4 étre attribuées aux salariés dans le cadre de plans d’attribution d’actions gratuites
ou d’options de souscription d’actions et 5 140 actions affectées 4 un contrat de liquidité), contre 6 043 milliers
d’euros au 31 décembre 2009 pour 48 504 actions (dont 10 592.actions destinées 4 étre attribuées aux salariés dans

le cadre de plans d’attribution d’actions gratuites ou d’options de souscription d’actions et 37 912 actions affectées a
un contrat de liquidité).

Les actions propres sont éliminées par imputation directe en capitaux propres.
Fn outre, une perte nette sur cession et/ou attribution gratuite des actions propres a des salariés de la Société a été
comptabilisée directement dans les capitaux propres pour un montant brut de -10 096 milliers d’euros au 31

décembre 2010 (-6 621 milliers d’euros nets d’imp6t) contre -8 441 milliers d’euros au 31 décembre 2009 (-5 537
milliers d’euros nets d’impot).
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13.9. Passifs financiers

Distie e

Rt

Emprunl
aopr des
Cuablissente e
de créd b

0 milliers fewro

e 183768

R0 02 armvies 264 3

\gmentaion A5 412 M6 T2 SBH
Diminution o) QWA (2son) A9 (1048 {461 2)
Reclwssenents o) W (301 4418 410
Vualement des Frais o émissiim 2329 . 233 2329
\ ariation de périmetre » W i 38
iitesritie 2000 A

\mgmentarion 7o 230 675 107 mwz s Ml
Dimanuiion Wrasm  aTE (LT @u7azy  gam (2001 203)
Rechasscinents .

Eralement des lais (' RRY) REF) RRY0)
Variation de pérmétre . o i )

4 M6y

Au 1 décesmbre 2010

vt s cmsrusind e 31 ileveler 20002 24781 201486 47466 2061 952 69 931 2131483
dhoutl wey cormunt e 31 decemine 2010 $432 2087 598 43 9% 2131352 89163 2201715
st vosmtnt an 31 Riombre 2009 21 874 1708 73579 62056 135635
ot courint an 31 denbie 2010 20089 1620 318 a0 154 91892

{1) - hors intéréts courus présentés dans une colonne distinere en partie druire du rableau

(2) : hors intérédts courus présentés dans une colanne distince on partie droite du tableau

= Emprunts aupses des établissements de ctédit

Au cours de Pexercice 2010, I'évolution des
emprunts est marquée principalement par :

- la souscription par la société Aldeta d'un
crédit de 250 millions d’euros, dont 160
millions au titre du colit d’acquisition et
90 millions au titre des développements
futurs, tiré a concurtence de 55 millions

d’euros
d’euros 4 100%).

en quote-part

(165

millions

- la souscription par la société Limoges

Invest d'un emprunt de 33,7 millions
d’euros, tiré 3 hauteur de 22 millions

d’euros au cours de 'exercice 2010.

- des tirages

complémentaires

sur

Popération du Kremlin-Bicétre, livtée au

cours du semestre 2010

7 millions

d’euros sur le centre commercial et 17

millions d’euros sur le centre d’affaires.

- des tirages complémentaires effectués
par la société Altacerro, propriétaire du
centre commercial «le Due Torrin a

Stezzano i concurrence de 32 millions

d’euros.

A COMPTER CORNSONDES a0 31 deeumbee 2000

L

vy

43

1ty
(3766)
(217)

33

7783
(7 428)
(26

U]

15510
21614
13105
3 582
7414

Emprunts et dettes financi¢res courants et non courants

640 1439

Emprants e
durtes
fnancityes

S§57 755

(416,034 (12019 ey (489 992)
@797) . @79
23 232
4] ) " 645

12358

8 148756 324 H3n 392881
(24 (301305) {1 8m) () (3347 (307 550)
26) e0}

330 13

) 0] Y}

2462401 45 2i310%

124 2183995 2183 995
18 2311 341 . . 231 34
H1 426 7369 5628 340 158 162

104 899 5470 7874 143 119635

la souscription le 4 octobre 2010 par

Altarea TItalia dun emprunt de 10

millions

d’euros

remboursable

pat

trimestrialités constantes jusquau 31

mars 2014.

La souscription le 4 novembre 2010 par

Cogedim gestion d’un emprunt de 18
millions d’euros

octobre 2012, affecté au financement

temboursable le 31

d’un programme de bureaux 4 Suresnes.

Le remboursement anticipé du crédit
hypothécaire
commercial «Espace Saint Georges »,
cédé le 22 avrl 2010 (-51 millions
d’euros d’emprunt hypothécaire).

afférent au centre

le remboursement anticipé du crédit
de
immobilier de Tavenue de Wagram 2
Paris, cédé le 29 juin 2010 (-53 millions

afférent aux murs I’ensemble

d’euros).

Le remboursement anticipé de emprunt
de 17,3 millions d’euros dans le cadre de
la cession des titres de la société Collet
Berger.




Au cours de Pexetrcice 2009, I'évolution des

emptrunts est marquée principalement par :

- les financements des opérations de Kremlin
Bicétre, Carré de soie et Mulhouse en France
ont donné lieu a tirages de tespectivement
53,2 millions d’euros, 24,0 millions d’euros et
10,8 millions d’eutos sur la période, portant le
capital emprunté a respectivement 124,1
millions d’euros, 57,1 millions d’euros et 42,4
millions d’euros.

- le refinancement par cession bail de
lopération Guipavas (Brest) a été souscrit
pour 48 millions d’euros, remboursable pour
pactie par trimestrialités de juillet 2009 a juillet
2021 et pour le solde (tranche de 20 millions
d’euros) en une seule fois le 21 juillet 2021,

- un emprunt de 12 millions d’euros a été
souscrit pout le financement de lopération

= Concours bancaires (dettes)

Ce poste est constimé principalement des
financements  bancaires des opérations de
ptomotion qui se font par ouverture de crédit
correspondant a un plafond de découvert autorisé
pour une dutrée donnée (en général sur la durée de
la construction) ; ils ont été classés a plus ou moins

Creches-sur-Sadne, remboursable par
trimestrialités constantes entre octobre 2009 et
juillet 2024.

- un emprunt de 90 millions d’euros tiré sur la
période a hauteur de 42 millions d’euros a été
sousctit pour le financement du programme
de Stezzano en Italie.

- La tranche B de 'emprunt INIS souscrit par
la  société mere Altarea SCA  a  été
successivement tirée (a hauteur de 250
millions d’euros) et remboursée (a hauteur de
246 millions d’euros) portant lemprunt a
625,3 millions d’euros.

- Consécutivement au réaménagement de la
dette qui s’inscrit dans le cadre d’une
renégociation des covenants, le crédit
d’acquisition de Cogedim a fait 'objet d'un
remboursement partiel de 50 millions d’euros
par anticipation au cours du 1 semestre. (se
reporter a la note 13.13. § Risque de liquidité).

d’'un an en fonction de leur date d’expiration ; ils
sont garantis par des promesses d’hypothéque sur
les actifs et des engagements de non cession de
parts.

Au cours de lexercice 2010, le poste est en
augmentation nette de 8 millions d’euros.

= Préts patticipatifs et comptes courants sous option

Les préts participatifs représentent la quote-part de
co-associés minoritaires ou de partenaires stables
dans le financement de projets consolidés en
intégration globale (notamment Kremlin-Bicétre).
Les comptes courants sous option représentent la
quote-part des comptes courants sous option
d’achat auprés des partenaires ABP et Predica
ayant acquis avec la Société le centre commercial
de Cap 3000 (cf. note annexe 13.3.3).

= Comptes courants

Il s’agit des avances en comptes courants
consenties de fagon habituelle par des co-associés
dans les filiales de la Société qui portent des
centres commerciaux en développement ou en

B COMPTES CONSOLIDES qu 3 decambe 20160

En 2010, le poste est en augmentation de 24,7
millions a 82,3 millions ; cette évolution tésulte du
remboursement des préts consentis par la Caisse
des Dépots et Consignations sur les programmes
de Mulhouse et Aubette d’une part. et d’autre part
de I'intégration a la quote-part du groupe des préts
participatifs des co-associés de la société Altablue
indirectement détentrice du centre commercial
« Cap 3000 ».

exploitation, ainsi que les programmes relevant de
'activité promotion pour compte de tiers.

Au cours de Texercice 2010, ce poste est quasi
stable a 25 millions d’euros.




3 Endettement financier net

letiement

PN ¢t !
hancams by

Y Erita
delics Tntérits vomri) i
pancipatify

«f comiples

Trésoretie e Cinroars et banicalre
Bnancicres.  sur deties sur iquivalenis dey baneaires || Tebepretie || bors deves

IntérEte

. Compres -Autres déttes . commue aur, | Endetrement
wn plfiers d'vpen

Etabliasements| | - irdsoterie’ | (résorerle netre - |adosedes A de LD s conraih. | EouA fiancibres, autres tomes |+ fnadcienner
deerddit |5 2 {3:ti] Padsive) céances de : . el i e cxédit
B l\‘h ! !IELII(IFLI\'III

\etfs de eésorere s (o835 Q68%) (6835 216 835) 16 835)
Disifi fameicmmicnorit. 2 131 843 213188 2 2088 SSI 209946 MWL 26l 124 218399
Pasifs franciers courants 135 635 56 141263 1 719 lgen 20 150841 ; 158 362

Lo sa|  amie| . @ess 13 g2 | 2ot |l um sl 2msss
et : (202-H) s (624 Q62446) 262446)
Passifs nancicrs nim courants 21715 2241785 - 2201715 s 221715 81432 18 103 88 2301341
Pussic Bipigiors i 9190 78 9767 S s4m 10526 5w g i 3 19 685

Au3] dicembre 2HD L3087 TEM | 2311481 | (262 946) EX Y] (25576) L0610 098 | 81432 2 X 215558

L’endettement financier net correspond a I'endettement financier brut récapitulé dans le tableau ci-dessus
diminué de la trésorerie active.

@ Durée restant a courir des emprunts et dettes auprés des établissements de crédit

Les emprunts et dettes auprés des établissements de crédit analysés ci-aprés correspondent au cumul des éléments
suivants figurant dans le tableau ci-dessus :

- endettement bancaire brut
- concours bancaires (trésoretie passive)
- emprunts et dettes adossées 2 des créances de TVA.

" Au 31 décembre 2010

en milliees d'euros -3dmais  3d6wmois 63a%mois 9412 mois  42ang a3 ans N4 ans i 5 ans Plusde 5ans  IAS 32 39 H/12/2810

Endettement bancaire brut 42001 20 300 12 660 36015 206627 IN 376 47914 99 106 1302704 (16 159) 2322544

La colonne IAS 32 39 représente le solde des frais d’émission d’emprunt non encore amorti selon la méthode du coiit
amorti. L’évolution des taux n’a pas nécessité un changement dans le calcul du taux d’intérét effectif.

= Au 31 décembre 2009

cn milliers d'curos B'-3Imois 3aGmois 6a%mois G4 12meis  a2ans a3 ans a4 ans a5 ans Plus de $ans- AN 3239 31/12/2005

Endettement bancaire brut 22978 67618 16 586 H 214 49917 I5U138 362099 245534 1345 298 (17 085) 2288 317

8 Ventilation des emprunts et dettes auprés des établissements de crédit par
garanties

*  Au 31 décembre 2010

Garanzies
Privitcge dir. Nantis ent Caution exchrsives par

Promesse s P -
préteur de $2N§ SUECICs snhdaire cevsions de

Nan

garanties

en milliers d'euros Ly porheques
¥p q

d' hypothéques

denier réelles d'Alearea sca créances

tiscales

Endettement bancaire brut 1 434 062 111191 4 994 632 251 111 288 5593 23 106 2 322 544

Les nantissements sans suretés réelles sont des nantissements sur titres, dont 363 millions d’euros sur les titres de la
société onciere Altarea affectés en garantie de 'emprunt Ixis tranche B et 250 millions d’eutos sur des titres de la
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société Cogedim affectés en garantie de 'emprunt consenti dans le cadre de l'acquisition de Cogedim, lequel
bénéficie en outre d’'une caution solidaire d’Altarea SCA.

Certaines hypothéques ne sont pas publiées ; en compensation, Altarea a octroyé sa caution ; les montants ainsi
garantis s’élevent 4 144,5 millions d’euros (contre 197,6 millions d’curos au 31 décembre 2009).

=  Au 31 décembre 2009

Grrantes
Privilege du’ Nantissement Caution’ oxclunives par
préteur de Hang sureés solidaire siany e
deniar réelles d'Almrea son créances
fecales

Mo

garanuies

Promésse '
hyvpothdquea

en milliers Jd'cucos Hyporheégques

Endettement bancaire brut | 432 102 96 127 5202 612 000 101 364 7 802 33719 2288 316

3 Ventilation des emprunts et dettes auprés des établissements de crédit par taux

= Au 31 décembre 2010

. Taux
cn milliers d'euros

variable

Endettement bancaire brut 2 322 544 - 2322 544

La quasi totalité de la dette du groupe a taux variable a été souscrite a taux Eutibor 3 mois.

=  Au 31 décembre 2009

Taux
en milliers d'euros

variahle

Endettement bancaire brut 2288 317 - 2288 317

B Coilit moyen de la dette

Le cotit moyen de la dette tenant compte de Peffet des instruments financiers de couverture de taux ressort a
3,69% au 31 décembre 2010 contre 4,21% au titre de exercice 2009.

8 Echéancier des intéréts a payer dans le futur

Ces chatges futures d’'intéréts concernent les emprunts auprés des établissements de crédit y compris les flux
d’intéréts sur instruments financiers calculés a 'aide des courbes de taux prévisionnels en vigueur a la date de

clotutre.
= Au 31 décembre 2010
en milliers d'euros ¢ -3mois  326mois 649 mois a4 ans
Charges fututes d'intéréts 20220 21592 21734 21749 89 834 78 250 065754 56 601
®  Au 31 décembre 2009
en milliers d'curos ¢t -3mois 346mois 6a9%mois 9412 mois 12 ans
Charges Futures d'intéréts 22 645 23 275 23470 23 506 93 346 93792 80 284 67 852
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13.10.Engagements de retraites

Au 31 décembre 2010 comme au 31 décembre 2009, la Société a eu recours 4 un actuaire externe pour le calcul

des indemnités de départ 4 la retraite des salariés.

A Hypothéses moyennes pondérées retenues pout le calcul de la chatge ’IDR

corporates de notation A\ - zone luro, pour une
durée résiduclle d'activité supérieure 4 10 ans).

\ge de dépact Dépast volontaice i la date de liquidation du rgime 4 taus plein Le taux de rendement attendu des placements, fixé
“Taux d'etualisation 450% 185% a 4%, correspond 4 la valeur annuclle moyenne des
Tans de wendement attendy des placements 4% 1245 trofs derniéres années des rendements financiers
s d'ugmentation moyen des salaires Fuda i 6o offert par le contrat dassurance souscrit.

furnover larea France 4.87% 375% L L

Fumover \lnavéa teakic Lo 10 Ung variation du taux d’nct}mhsatt()n‘ dg plu\ (ou
Lurover Cogedim 54l% L moins) 25 points aurait un cffet non significatif sur

s dinflation 2000 2,15%

le taux d’actualisation retenu correspond au taux

iboxx (taux de rendement des obligations des
couverture.

¥ Evolution de Pengagement

fEngugcment beul en débus g'escrcice

Droits acquis au cours de Vexereice 307 44
Changes d'intéréts 22 243
Paicmients de prestations (563) (L 363)
Iransfert . G
Vvarts actuaricls dlespéricuve 134 (163)
Hoarte actuaricl o' hypathise 484 34
Licurts actuaricls 619 221

JEngagement brut 13 clétuce de I'exeraice (1)

SActifs de couverture en débuc d'exproloe

Contabutions de lemployeur - -
Retriits cle funds & fins de versements (324 (1 012)
Readement des actifs 35 87
Ficaces actuariels 6 11

Actld de covverture on fio dexcrelce (0

M Décomposition de la provision

2018 20809
Valeur actuelle des engagements non couverts par des achifs 197
Valeur actuclle des engagements couverts par des actifs 4374
Valeur de marché des actifs i (1 402)

§ PUESCE O reConnus

Provisiony & ituded en fin d'excrcice

A Historique de Pengagement

i (1} 2009 2008 2007
Ingygement 6254 5472 3840 6020
iy =)
3
{pertes) o gans achicls recomnus en eésultat sur cngagement 619 et § (RO 252
{perres) ot gans actudicls ceconnus en eésultir s acnfs 0} iy

Pengagement et charge de la période.
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Une varation du taux de rendement attendu des
placements de plus (ou moins) 25 points aurait un
cttet non significatif sur la valeur des actifs de
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A Détail des actifs investis

2030 2008
1 iguidités | 3
129 87
ions J'érat vz m
Obfigations d'entreprise N4 24
Proghuits e couverture 92
Immohilicr 33 62

Conirats d
Diétnil des sctife fnvestis

323

@ Décaissements prévisionnels futurs

2012 2013 2014 2015

Au deld

Les actifs du régime ne comprennent pas
d’instruments financiers propres a Altarea ou
de biens immobiliers occupés par le Groupe.

Total

35 374 297 138 556

8026

9 426

13.11. Autres provisions

\entilaton par catégorie en milliers d'euros

[rovisions poor  Provigious lées & Pactivieé de

impais F'activiig fonciere promonon poie

cam e de ters

W 01 janvier 2009

Dotations

Reprises utilisées

Reprises non utilisées
Virements  une autre wbrique

Varation de périmétre

Au 31 décembre 2009

15709
174 2639 4380
(1 845) (6 466) (8 328)
(494 (400) (894)
(3 078) 1282 (1796)
: (19) “2)

Dotations

Reprises utilisées

Reprses non utilisées
Virements 3 une autee mbrigue

Vaciation de péométee

A Al décembae 2010

dont non conrant au 31 décembre 2009
dont conrant an 31 décenbre 2009
dont non coitrant ay 31 décembre 2010

dont conrant an 31 décembre 2010

Provisions liées a Pactivité fonciéte

Au 31 décembre 2010, les provisions de
Pactivité fonciére de centres commerciaux
couvrent essenticllement le rsque de
reversement de garanties locatives octroyées
aux acquéreurs lors des cessions d’actifs.

Les ptincipales variations de la pérode sont
liées 4 loctroi de ces garanties locatives, qui
ont été comptabilisées au compte de résultat
dans le poste « « valeur comptable des actifs
cédés ».

Au 31 décembre 2009, ces provisions
concernent principalement des litiges liés aux
opérations de construction. Les virements 2
une autte  tubrique correspondent
ptincipalement au repositionnement a lactif
d’une provision pour pette i terminaison sur
un programme en développement.

Les reprises de provisions correspondent
essentiellement 4 la part utilisée dune

A COMPTES COMSOLIDES s 3

coembee 2010

150

130

4666 1 053 5719
(1 566) (v+40) (2 506)
(1341) (1037) (2578)
(33 (443) (479

. ©3) (95)

16 488

3532 12 340 16 222
205 205

5057 11280 16488

provision constituée lots d’un contréle fiscal
ainsi qu’a la reprise d’une provision pour
remise en état de locaux.

Provisions liées a 'activité promotion
pout compte de tiers

Les provisions de la promotion immobiliére
couvrent  principalement  les  risques
contentieux  liés aux  opérations de
construction et les risques de défaillance de
certains co-promoteurs. '

Au 31 décembre 2010, les virements i une
autre rubtique concernent principalement des
reclassements vers le poste de dépréciation
des stocks.

Au 31 décembre 2009, les reprises de

provisions coirespondent essentiellement 4 la
reprise de la provision couvrant les couts du
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plan de sauvegarde de P'emploi mis en place
en 2008 (a hauteur de 4 658 milliers d’euros).

Les virements a autre  rubrique
correspondent principalement 4 une provision
pour situation nette négative constituée sut

une

13.12.Dépots et cautionnements regus

Dépots et

| cautionnements
co millicts d'euros

recus

BN 01 janvier 2000

22 989

Variations 2284

W3l décembre 2009 25273

Variations 242

Reclassement 8

N3t deckmbre 2010

Les

des sociétés mises en équivalence (se référer a
la note 13.4.1 Participation dans les
entreprises associées) et a des transferts au
poste « dépréciation de stocks ».

dépots et cautionnements sont composés de

dépots de garanties versés par les locataires des
centres commerciaux au titre des loyers. Ils
incluent également les appels de fonds recus des
locataires a titre d’avance sur charges locatives.

13.13.Instruments financiers et risques de marché

Dans le cadre de ses activités opérationnelles et financiéres, le groupe est exposé aux tisques suivants : le tisque de
taux d’intérét, le risque de liquidité, le risque de contrepartie, le dsque de change.

Pour réduire et gérer son exposition aux risques de varation des taux d’intétét, Altarea fait appel 4 des instruments

dérivés comptabilisés 2 la juste valeut.

8 Instruments financiers par catégorie

" Au 31décembre 2010

Valeur tatsle

au bilan

Autres passifs disponibles 3 i

Actifs ct
s 4 la

Actifs .
Préts

juste valeur Créances

par résultat

lu vente

ACTIFS NON COURANTS

Participations dans les entreprises associées ¢t autees titres immobilisés

Créances et autres actifs financiers non courants

76 993
16 352

76 993 - 0
16 352

Clients ct autres créances

Créances ct autres actifs financiers courants
Instruments financicrs dérivés

"I'ésorerie et équivalents de wésorerie

PASSIFS NON COURANTS

limprunts et dettes financiéres

dont Préts participaflifs el compies conrants sois option d plus d'een an
dont Limprinis et dettes financidres anprés des élablissements de crédit
dhont Lmmprimnts et dettes bancaires adossés a des endances de "T'7,1
dant Alutres emprints ef detles financiéres

Dépdts et cautionnements regus

346 115

8539
24 654

262 446

2311341

81 432

2211715

18 194
25523

= 346 115
- . 3 8539
E 2 24 654 .
. - 190 (21 721325
2311 341 . - .
81432 E R :
2211715 - R i
18 194
25523

limprunts et detees fmancicres

dont Vinmiprints ef deites anprés des établissenents de crédit (hors trésrerie passive)
dunt Linipronts of dettes bancaires adossés a des erdanees de 1171

dont Canconrs bancaires (Irésorerie passire)

dont - Nudres emprints of dettes

Instruments tinanciers dérivés

Detres fournisseurs et autres dettes

Dettes aupres des actionnaires

119 685
99 767
5393
7470
8016
118 417

791 349

3

119 685 = . <
99 767
5593 : :
5470 . .
8016
. : 118417
791 349
g : . 3
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" Au 31 décembre 2009

HOTH R
pusgifs las L

Actifs |

i Valeur totale 3, :
; Autres pagsifs disponibles a

an bilan juste valéur. o Créances

Ia-vente;
par résulome

en wnifliery o'esmy

Participations dans les entreprises associées et autres htres immobilisés 68 296 - 68 296
Créances ct autres actifs financicrs non courants 14 841

. 14 841

Clicnts ¢t autres eréances 329170 - . - 329 170
Créances ct autres actifs financiers courants 8062 - - - 8062
Instruments financiers détivés 3930 - - 3930 -

"I'vésorerie ot équivalents de trésoreric 216 835 - - 137 430 79 405

EPASSIFS NON COURANTS

limprunts et dettes financicres 2183 995 2183 995 . - -
dont Préf participatif 24781 24781 - 2 B
dont Lmprunts ef dettes financidres aupris des élablissements de crédif 2131 K83 2131 883 ]
dont Limprants of dettes bancaires wdossés & des créanies de 1V 3393 7393 . -
dont Autres caprunts ef detles financiéres 21738 21738 E )
1Dépdts et cautionnements recus 25273 25273 - -

Iimprunts et dettes financiéres 158 362 158 362 . - -
dont Emprunts et dettes anpris des établisserents de crédit (hors irésorerie passire) 141 263 141 263 E = =
dont Limprunts ot dettes bancaires adossés @ des créances de TV A 2209 2209 - . -
dont Conconrs buncuires (Irésorerie pussire) 7 369 7 369 B S >
dont lutres emprunts et deties 7522 7322 . . .
Instruments financiers dérivés 117 873 - - 117 873 =
Dettes fournisseurs et autres dettes 606 882 606 882 - = >
Dettes auprés des actionnaires 10 - -

- 10

B Mise 2 la juste valeur des emprunts et dettes financiéres

Valeur comptable Juste valeur
(en K€) b 31/12/2018 31/12/2009 31/12/2010 3t/12/2009
Actifs financiers
Creéances ct autres actifs financicrs courants 8 539 8 062 8 539 8062
Instruments financiers dérivés 24 654 3930 24 654 3930
"I'tésorerie et équivalents de teésorerie 262 H6 216 835 262 446 216 835

Passifs financiers

Préts participatifs et comptes courants sous option 4 plus d'un an 81432 24781 B1 432 24781
limprunts et dettes auprés des éablissements de crédit 2322 544 2288 317 2338 703 2305 401
dont emprunts 4 taux fixe

dont emprunts 4 taux vaciable 2322544 2288 317 2338 703 2305 H#H
Autres emprunts et dettes financiéres 27 150 29 260 27 050 29 260
Instruments financiers dérivés 118 417 117 873 118 417 117 873
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3 Situation comptable des instruments financiets détivés

cn milliers d'curos

Swaps de taux d'intéréts
Collars de taux d'intérées

Caps de taux d'intéréts

22503

2151

Au 31 décembre 2010

Passifs

114 623
3794

118 417

Au 31 décembre 2009

Passifii

110 553
7321

117:873

lLes chiffres présentés dans le tableau ci-dessus incluent le montant des intéréts courus non échus ct les

primes et soultes restant 4 payer sur instruments de couverture 21,6 millions d'euros au 31/12/2010
contre 9,3 millions d'curos au 31/12/2009

¥ Echéance des instruments financiers dérivés (montants notionnels)

= Au 31 décembre 2010

déc-2010

ALTAREA paycur 4 taux fixe - swap 1413 254
ALTAREA payeur 4 taux fixe - collar 109 446
ALTARLA payeur a taux fixe - cap 825633

2348 333

déce-201t

1729 236
57 704
542 924

déc-2612

1758 982
55 560
263 248
2077 791

déc-2013

1599 811
259 838
1 859 649

dée-2014

1412998

38 869
1 451 866

déc-2015

1229 489

36 489

1265 978

“I'aux moyen de couverture 3,17%

3,32%

3,61%

3,51%

3,46%

3,55%

Au 31 décembre 2010, le montant notionnel des couvertures de taux d’intérét actives s’éléve a 2 348 millions
d’euros ; en outre, Altarea détient des couvertures a départ différé pour un nominal de 253 millions d’euros.

"  Au 31 décembre 2009

déc-2009
ALTARIEA payeur a taux fixe - swap 1568 533
ALAREA payeur a taux fixe - collar 61 054
ALTAREA payeur 4 taux fixe - cap 627 421

"l'mill

déc-2010

1583 641
109 446
432 840

déc-2011

1688 785

57704
310 949
2 (157439

déc-2012

1537 389
55 560
263 248

1 856197

déc-2013

1036 589 .

259 838
1296427

déc-2014

853 507

38 869

892 376

‘l'aux moyen de couverture 3,94%

8 Risque de taux

3,91%

4H17%

412%

Altarea détient un portefeuille de swaps, caps et collars destiné 4 la couverture du risque de taux sur son

endettement financier a taux variable.

Altarea n’a pas opté pour la comptabilité de couverture prévue par la norme TAS 39.

]
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Position de gestion :

= Au 31 décembre 2010

déc-2010 déc-2011 déc-2012 “dée-2013 déc-2014 dé'c-2015
limprunts ct dettes bancaires a taux variable (2 322544 (2211 568) (2 004 941) (1 633 5G65) (1385 651) (1 286 545)
I'résorerie ct équivalents de trésoreric (actif) 262 446
Position nette avant gestion (2 060 098) (2 211 568) (2 004 941) (1633 565) (1 385 651) (1286 545)
Swap 1413 254 1729 236 1758 982 1 599 811 1412998 1229 489
Collar 109 446 57 704 55 560 - - &
Cap 825 633 542 924 263 248 259 838 38 869 36 489
Total Insttuments Financiers Dérivés 2 348 333 2 329 865 2077 791 1859 649 1 451 866 1265 978

288 236 118297 226084 66, 218°

B Position nette aprés gestion

= Ay 31 décembre 2009

dec-2009 déc-2010 déc-2011 dée-2012 déc-2013 déc-2014

(2288 317) (2136 921) (2 087 004) (1935 847) (1573 747) (1328 214)

limprunts ct dettes bancaires 4 taux variable

‘I'résorerie et équivalents de trésoretie (actif) 216 835

Position nette avant gestion (2071482) (2136 921) (2 087 004) (1935 847) (1573 747) (1328 214)
Swap 1568 533 1583 641 1688 785 1537 389 1036 589 853 507
Collar 61 054 109 446 57704 55 560 - -
Cap 627 421 432 840 310 949 263 248 259 838 38 869
Total Instruments Financiers Dérivés 2257 008 2125 927 2 057 439 1856 197 1296 427 892 376

185 526 (10 994) (29 565) (79 649) (277 520) (435 838)

" Position neite apres gestion

Analyse de la sensibilité au taux d’intérét :

Le tableau suivant monttre la sensibilité au risque de taux (incluant I'impact des instruments de couverture) sur
Pensemble du pottefeuille des emprunts et dettes auprés des établissements de crédit a taux variable et sur les

instruments dérivés.

Augmentation / Diminution des taux Iacidence du gain ou de la perte
d'intées sur le résultut avaut impdt

31/12/2010 +50 -4,7 millions d'curos
-50 +4 4 millions d'curos
31/12/2009 +50 -1,9 millions d'curos
-50 +1,7 millions d'curos

Le tableau suivant montre la sensibilité au risque de taux de la valeur en portefeuille des instruments financiers

Incidence sur la valear en

¢ Augmentation / Diminution des taux

portefewalie 'instraments

dintéréts !
financiers

+48,8 millions d'curos

31/12/2010 +50
-50 -50,4 millions d'curos
31/12/2009 +60 +41,4 millions d'curos
-50 -45,9 millions d'curos
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M Risque de liquidité

Trésoretie :

Le groupe dispose a lactif de son bilan d’une
trésorerie d'un montant de 2624 millions d’euros
qui constitue son premier outil de gestion du
risque de liquidité.

Une partie de cette trésorerie est qualifiée de non
disponible pour le groupe, tout en étant disponible
pour les besoins propres des filiales qui la portent :
au 31 décembre 2010, le montant de cette
trésorerie 4 utilisation restrictive s'éléve a 122
millions d’euros dont 97 millions dans l'activité
« promotion pour compte de tiers » et 25 millions
d’euros dans les activités de fonciére de
développement et d’exploitation.

En outre, Altarea dispose, au 31 décembre 2010,
de 97 millions deuros de lignes de crédit
confirmées, non utilisées et non affectées a des
projets en développement spécifiques.

Covenants bancaires :

Les principaux covenants financiers a tespecter
concernent principalement les contrats de crédit
souscrits aupres de CIB Ixiset le crédit
d’acquisition de Cogedim et, dans une moindre
mesure les crédits de financement des centres en
exploitation ou en développement.

" Les covenants spécifiques au crédit
corporate de 726 millions d’euros (dont
98 millions d’euros non tirés) sont les
suivants :

Principaux covenants au niveau du groupe Altarea

- Dette financiére nette/valeutr réévaluée du
patrimoine de la Société (Loan To Value ou LTV
Consolidé Altarea) <= 65% (53,2% au 31
décembre 2010)

- EBITDA du secteur técurrent/Frais financiers
nets récurrents de la Société >= 2 (Interest Cover
Ratio ou ICR Consolidé Altarea) (2,7 au 31
décembre 2010)

" Les covenants spécifiques au crédit de
250 millions d’euros lié a Pacquisition
COGEDIM sont les suivants :

A Risque de contrepartie

Prncipaux covenants au niveau du groupe
Altarea :

- Dette financiére nette/valeur téévaluée du
patiimoine de la Soctété Altarea (LTV Consolidé
Altarea) <= 65% (53,2% au 31 décembre 2010)

- EBITDA du secteur récurrent/Frais financiers
nets récurrents de la Société Altarea >= 2 (ICR
consolidé Altarea) (2,7 au 31 décembre 2010)

Principaux covenants au niveau de Cogedim

- Levier : Dette financiére nette / EBITDA de
Cogedim et ses filiales <= 575 (3,2 au 31
décembre 2010) Dans le cadre de la renégociation
des covenants, jusqu’au 30 décembre 2011, le non
respect de ce covenant n’entraine que application
d’'une marge supplémentaire et non plus un
amortissement obligatoire du crédit.

- ICR : EBITDA / Frais financiers nets de
Cogedim et ses filiales >= 2 (6,72 au 31 décembre
2010) Dans le cadre de la renégociation des
covenants, jusqu’au 30 décembre 2011, le niveau
du convenant d’ICR est abaissé a 1,3 au lieu de 2.

- DSCR : EBITDA / Setvice de la dette de
Cogedim et ses filiales >= 1,1 (6,72 au 31
décembre 2010) Dans le cadre de la renégociation
des covenants, jusqu’au 30 décembre 2011, le
niveau de ce covenant est inchangé.

® Les covenants spécifiques aux ctédits de
financement des centtes en exploitation
et en développement

- DSCR = Loyers nets de la société / (frais
financiers nets +remboursement du capital de
Pemprunt) > 1,10 ou 1,15 voire 1,20 sur certains
crédits.

- LTV en phase d’exploitation = Loan To Value =
Dettes fiancietes nette de la société / wvaleur
réévaluée du patrimoine de la société < 75% voire
80% sur certains crédits. Dans Phypothése ou il
existe des fonds propres investis, le LTV demandé
peut étre inférieur.

Au 31 décembre 2010, la société respecte
Pensemble de ses covenants. A\ ce titre, il est prévu
le remboursement de 9,0 millions d’euros
d’emprunts bancaires sur des crédits en Italie.

La mise en place de produits dérivés pour limiter le risque de taux expose le groupe a une éventuelle défaillance
d’une contrepartie. Afin de limiter ce risque, le groupe ne réalise des opérations de couverture quavec les plus

grandes nstitutions financieéres.

@ Risque de change

La Société intervenant presque exclusivement dans la zone Euro, aucune couverture de change n’a été mise en

place.
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14.Compte de résultat

14.1. Loyers nets

Les loyers nets du Groupe s’élevent au 31 décembre 2010 a 152,1 millions d’euros contre 140,8 millions d’euros en
2009. Cette progression s’explique essentiellement grice aux mises en services des centres développés pour compte
propre de P'année 2010 et a 'acquisition du centre de Cap 3000 a Nice qui surpassent effet des cessions d’actifs.

8 Revenus locatifs conditionnels
Tes revenus locatifs condifionnels correspondent 4 un revenu vartable indexé principalement sur le chiffre daffaires
céalisé par les locataires. {ls s’élevent a 0.8 million d’curos an 31 décembre 2010 contre 1,3 million d'euros au 31
décembre 2009, soif environ 0,5% des loyers nets 2010 coatre 0,9% en 2009,

# Loyers minimum garantis a percevoir

Le montant total des loyers minimaux futurs a percevoir au titre des contrats de location simple sur les périodes

non résiliables s’éleve a :

.' 3/12/2010 31/12 2000

A moing d’un an
lintre 1 et 5 ans
Plus de 5 ans

LRS MINIMUMS GARANTIS

151 653 142 225
324191 309 665
90 259 84 065

14.2. Marge immobiliere

La marge immobiliere des activités récurrentes
gétablit 4 66,8 millions d’euros au 31 décembre
2010, conre 66,2 millions d’euros au 31 décembre
2009. La stabilité de la marge immobiliére des
activités récurrentes s’explique par la contraction
du marché de limmobilier dentreprises qui
neutralise la progression constatée en logement ou

14.3. Frais de structure nets

Les frais de structure nets relatifs aux sociétés
prestataites du Groupe au 31 décembre 2010
s’élevent 2 (36,4) millions d’eutos contre (35,3)
millions d’euros au 31 décembre 2009.

Avant  amortissement  des  telations  clientcles
reconnues lors de Pacquisition de Cogedin, les

14.4. Autres éléments du résultat

e Autres produits, autres charges et
dotations aux amortissements

Ce poste présente un solde de 0.8 million d’euros
aw 31 décembre 2010 contre (14.8) nullions
d’euros au 31 deécembre 2009.

Cette amélioration résulte, d’une patt, de produits
exceptionnels en 2010 (indemnités d’assurances
éparant le sintstre intervenu en 2005 dans le

Théatre de PRmpite pour un monmnt de 9,38
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506 103 535 954

la forte reprise d’activité intervenue courant 2009
commence A étre reconnue a avancement.

I.a marge immobiliere des activiiés non récurrentes
enregistre les opérations de Vente en UEtat Futue
d’Achévement connexes au développement des
centres comunetciaux et Pamortissement des
relations clientéle reconnues lors de lacquisition de
Cogedim.

frais de stractures nets au 31 décembre 2010
s'élevent a (31,5) millions d’euros conire (29,7).
millions d’euros au 31 décembre 2009. Les revenus
comme les charges connaissent une progression
traduisant la croissance de l'activité en particulier
en promotion logement.

opérationnel

millions d’eutos, encaissement dun acompte sur
un projet de développement de centre commetcial)
ef, dautre part, de charges exceptionnelles en 2009
(commission  d'urrangement  supportée  par
Cogedim  au ttre de Pavenant 4 son  crédit
dacquisition, couts de lancement de la gestion par
Alardott et Lurosties de Pensemble nnmobilier
Wagram,  frals  d'angmentaton  de  capital
d’ Altareit).
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Outre ces éléments exceptionnels, le poste Autres
est principalement constitué d’honoraires (avocats,
commissaires aux compies, frals dactes ef de
confentieny, honorae dexpertises de  ceatres
cornmerciauy, etc), de dépenses de publicité (dont
dépenses de lancement de centres commerciaux
non dligibles a la capitalisation), d'tmpdts et taxes,
de charges locaitves et de services bancaires ainsi
que  des  revenus  annexes  {revenus  locaiifs
temporaires ou améliorattons de prix de revient)
encourus pat les sociétés non prestataires du
Groupe.

e Résultat de cessions d’actifs de
placement

10 actifs commerciaux ont été cédés au cours de
Pexercice 2010 pour un prix de cession total de
326,5 millions d’euros et un résultat de cession de
25,1 millions d’euros. Les principales cessions
intervenues en 2010 concernent I'Espace Saint-
Georges a Toulouse, les murs de TPensemble
immobilier de l'avenue de Wagram ainsi que
I'espace Jean Jaures et Coat Ar Gueven a Brest.
L’actif de Toulouse avait précédemment été
comptabilisé conformément aux préconisations
d’TFRS 5 « actifs destinés a étre cédés ».

En 2009, 7 actifs commerciaux de petite taille
avaient été cédés pour un prix de cession total de
20,1 millions d’euros et un résultat de cessions de
0,1 million d’euros.

Outre les valeurs nettes comptables des actifs
cédés, cette rubrique tient également compte de
I'ensemble des colts liés 2 la cession et des
provisions pour garanties locatives constituées a
cette occasion.

e Variations de valeur des immeubles
de placement évalués a la juste valeur

les variations de wvaleur des immeubles de
placement évalués a la juste valeur constituent un
produit de 67.8 millions d’euros au 31 décembre
2010.

Les actifs Tiveés ou mis a la juste valeur pour la
premiere fois au cours de lexercice contribuent
positivernent 2 hauteur de 25,4 millions d’euros 2
la variation de valeur des immeubles de placement
évalués a la juste valeur.

Le solde positif des autres variations de valeur des
immeubles de placement résulte principalement du
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recul des taux de capitalisation et de Tetfer des
opérations &’ Asset Management.

® Pertes de valeur nettes sur immeubles
de placement au cout

Les pertes de valeur nettes sur immeubles de
placement au colt a hauteur de (19,1) millions
d’euros correspondent a la dépréciation d’un
terrain en Espagne et au passage en perte de cotts
mmmobilisés sur des projets en développement
abandonnés.

En 2009, les pertes de valeur nettes sut immeubles
de placement au cotit 2 hauteur de (36,2) millions
d’euros correspondaient a la  dépréciation de
terrains en Espagne, a des dépréciations sur des
projets de centres commetciaux en construction, et
au passage en perte de colts immobilisés sur des
projets en développement abandonnés.

¢ Dotations nettes aux provisions

En 2010, le solde net positif de la période de 2,4
million d’euros résulte de teprises de provisions
nettes des charges encourues sur des litiges sur des
opérations de centres commerciaux ainsi que de
reprises de provisions sut d’anciens contentieux en
matiere de promotion pour compte de tiers.

En 2009, le solde net positif de la période de 0,2
million d’euros résultait principalement dune
reprise de provision liée 4 un contrdle fiscal pout
1,7 millions d’euros compensée par une dotation
de (1,5) million d’euros enregistrée dans le cadre
d’un litige sur un centre commercial.

¢ Pertes de  valeur des  écarts
d’acquisition
La perte de valeur des cearts dlacquisition
comptabilisée correspond A un complément de
prix sur les titres d’une filiale de Cogedim.
e Dépréciation des relations clientéle

Les relations clientele ont été dépréciées en 2010 a
hauteur de (8,0) millions suite a la redéfinition de
certaines opérations.
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14.5. Coiit de Pendettement net

en milliers dlenros

b 31/12/2010, - 31/12/2009

Intéréts aupres des Crablissements de crcdit

Aultres intéréts bancaices

Intéréts sur avances d'assocics

Intérées sur instruments de couverture

Commissions de non utilisation

Autres charges financieres

Iirais fianciers capitaliscs

- Charges financitres

Produits nets sue cession de VMDP

Tntéréts sur avances d'assocics

Tntéréts sur intruments de couverture

Autres produits d'intérées

Tntéréts sur ¢omptes bancaires

Y Produits fivanciers .

f COUT DE L'ENDETTEMENT NET

(46513) (59 301)
(3 686) (#702)
(221y) (3 358)

(39 287) (38 159)

(76%) (978
(2042) (631)
12108 20 808

(82:404)
514 | 462
2 484 3270
» 815
1113 1 692
48

{718 244y

Les chatges d’intéréts sur emprunts aupres des
établissements de crédit comprennent l'incidence
de Iétalement selon la méthode du cott amorti des
frais d’émission d’emprunts conformément aux
normes [AS 32 / 39.

Au 31 décembre 2010, le coiit de 'endettement net
des activités récurrentes (Centres Commerciaux en
exploitation, Promotion pour compte de tiers) est
stable 4 (73,3) millions d’eutos comparé i (72,9)
millions d’euros au 31 décembre 2009.

Au 31 décembre 2010, le coiit de ’endettement net
des activités non récurrentes s’éléve a (4,9) millions
d’euros, notamment constitués de frais de portage
de projets de développement de centres
commerciaux dont notamment des tetrains en
Espagne, contte (6,2) millions d’euros au 31
décembre 2009.

Les frais financiers capitalisés concernent
uniquement les sociétés portant un actif éligible en
courts de développement ou de réalisation (centres
commerciaux et activités de promotion pour
compte de tlers) et viennent en diminution du
poste d’intéréts auprés des établissements de
crédit.

Le taux de capitalisation utilisé pour déterminer les
montants des colts d’emprunt pouvant étre
incotporés dans le cout des actifs correspond au
taux des financements spécifiquement affectés au
développement des actifs ou, s’il n’existe pas de
financement spécifique, au colt moyen de
I'endettement supporté par la Société et non
spécifiquement affecté qui est de I'ordre de 3,72%.

14.6. Autres éléments du résultat avant impot

Les variations de valeur et le résultat de cessions
des instruments financiers constituent une charge
nette de (10,8) millions d’euros au 31 décembre
2010 contre une charge nette de (53,3) millions
d’euros au 31 décembre 2009. Ils correspondent a
1a somme des vatiations de valeur des instruments
de couverture de taux d'intérét utilisés par le
Groupe et des soultes supportées afin de procéder a
la restructuraton de plusieurs instruments de
couverture. Les soultes entegistrées en 2010
s'éléevent 4 (43,2) millions d’euros contre (26,2)
millions d’euros en 2009.

e 200

Le résultat de cessions de participation s’éleve a
(0,1) million d’euros au 31 décembre 2010 contre
(0,7) million d’euros en 2009 suite a la cession de
parts dans une opération de promotion pour
compte de tiets.

La quote-part de résultat des sociétés mise en
équivalence représente un produit de 7,0 millions
d’euros au 31 décembre 2010 contre un produit de
1,0 million d’euros au 31 décembte 2009.




15.Imp6t sur les sociétés

M Dette d’impot exigible

B 31712/20100 . 31/12/2009

en milliers d'enres

Dertes d'impot exigible 2968 3582
Tmpot exigible régime S1TC 257 528
Impot exigible tégime non SHC 2711 3054

DETTE D'IMPOT EXIGIBLE NETTE

Ala cléture de Iexercice 2010, il n’y a pas de dette d’impot exigible ayant une échéance supérieure 4 un an.

A Créance d’impdt exigible

e millers denrox B 31/12/2010 3t/ _12/ EUQ?
Crecances d'impot exigible 820 1 833
. Tmpét exigible régime STTC [t 850
. ITmpét exigible régime non SITC 820 982

LCREANCE D'IMPOT EXIGIBLE NETTE

8 Analyse de la charge d’imp6t

Total
en milliers d'estrox o 31/12/10 31/12/09 31/12/10 31/12/09
11C hors SI1C SIlC hors S11C
Impdt courant 21 (490) (831 (3 315) (468) (4 146)
Activation de déficits ct/ou limitation

d'impérs différés (1 348) 4 410 17 -14 733 3063 -14716

licarts d'évaluation 5 564 4595 5 564 4595

uste valeur des immeubles de placement G54 815 7571 161 7571

e P

Juste valeur des instruments financiers 0 1129 1578 1129 1578
autres différences temporelles (22149 21 130) (1612) 8 964 (23 345) 7 352

Impbt différés (2 908) (10 841) (1595) 7974 (13 749) 6 379

‘Total produit {charge) d'impdt (2 887) (11 330) (2 425) (14 218) 2234

L’impdt du pole SIIC correspond 4 I'impdt encouru par les sociétés ayant opté pour le régime SIIC au'titre de leur
secteur taxable.

L'impot différé constaté au titre des écarts de juste valeur des immeubles de placement concerne des centres situés
en [talie et en Hspagne, mais aussi en France, dans le secteur taxable des sociétés ayant opté pour le tégime SIIC.
L’imp6t différé relatif aux écarts d’évaluation correspond ptincipalement a Pamortissement des telations clientéle
constatées sur 'acquisition en 2007 de Cogedim.

Limpot différé relatif aux activations de déficits et limitations d’impdt différé correspond aux déficits activés d’une
part et & des limitations d’imp6t différé actif ou passif sur sociétés en déficit d’autre part. Les déficits activés
proviennent principalement du poéle Promotion pour compte de tiers pour un montant de 7,9 millions d’euros et
correspondent économiquement 2 la consommation de déficits antérieurs A hauteur de 11,5 millions d’euros et, a
Pactivation de déficits fiscaux créés au cours de I'exercice et consécutifs 4 la déduction de 19,4 millions d’euros qui
par ailleurs font Pobjet d’un impot différé passif comptabilisé en différence temporelle.
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A Taux effectif d’imp6t

31/12/2010 31412/ 2009
i P'ole non ; Palé non
SIIC o LUE
| Pdle SIIC Qe Total Pole SITC S11G
Résultat avant impdt des sociétés intégrées 171677 (12 939) 158 739 (82 837) (37 072) (119 909)
Iy d'fimpdt en France 3443 34430 3443 343" 34430 34453
Imp6it hidorquie au X okl (59 108): 28 521 12764 41285
Différences permancntes
Réwiltat des savictés sons régime SIIC 39 888 2 59 888 (21178 > (21 178)
. G 156) 5 156) : 8 688 8 688
Déficits activés suc pertes fiscales hors eésuliat de Texercice 1376 1376
1éficits et autres différences temporelles non activés (3 666) (11049 (14715) (11654) (13 485) (24139)
Imputation de déficits antéricurs non activés 65 G635 932 28 980
Résultats taxables & un taux diffécent du taux normal . (638) (638) - (2022 (2 122)
Autees impots - 384) (384 (66) (1313) (1 380)
Impét effectif au taux normal d'imposition (2 887) (11 330) (14 218) (2 426) 4 659 2234
Impét effectif au taux réduit - - - - -

Economie (Charge) d'impdts du groupe (2 887)

I,'I'f’u

(H 330) (11218)

-87,6% 9055

(2426)

-2,0%

4 659

12,6%

Taux effectif d'impot

Les différences permanentes, pour les sociétés du groupe ayant opté pour le régime fiscal des SIIC, correspondent
aux résultats qui ne sont pas taxés du fait de I'option exercée.

L’imp6t supporté pat le secteur SIIC correspond a 'impot exigible et différé du secteur taxable des sociétés ayant

opté pout le régime.

Les déficits et autres différences tempotelles non activés sont constitués d’une part des déficits générés par les
diverses entités fiscales du groupe et non activés en tout ou partie, et d’autre part de limitations d’tmp6t différé actif

ou passif sut sociétés en déficit.

B Actifs et passifs ’impdts différés

Activarton de
i déficits er/au
- limitation
“dimpots différés

A 01 janvier 2009 94 657
Churge (produit) SIHHC 17
Charge (produit) non SIIC (14733)
Charge (produity comptabilisé(e) au compte de résultat (14716)
Impdts différés constatés en capitiux propres e
\utres variations A712)

Variation de périmétre
lingement de méthode 0
A 31 décembre 2009

Juste valeur des
immeubles de
placement

[Eearts
d*évaluation

{0 910 (L7 340)
©) 0
4595 7571
4595 7571
1756
- v
n {

Juste valeur
des
insenents
financiers

Autres
dillérences

temporelles

(14 943)

(1612 (1595
8 964 7974
7332 6379
83 83

500 | 884

(O] (O]

0 0

Charge (produit) SHC (/ 348)
Cherge (produit) nou SIC +410
Clurge (produit) comptabilisé(e) au compte de césultat 3 063
Impots différés consttés cn capiraux propres 4

\utres vaciatons 2244
Vactarion de pécimétre 0
Clungrment de méthode i}

Au 31 décembre 2010

Ay 31 décembire 2009 62790

W 31 décembre 2010

490462
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654

5 564 (813)

5564 (1o1)

(763) 3
[}] -

(29.756)

Tmpé6e différe  LmapOor dilféré

net

212 41520

(2 927y

13417

(2 214) (2 908)
@1 130) (10 841)
(23 345) (13 749)
(243) (245)

(1 336) 2)
[0 0

n u




Les imp6ts différés constatés en capitaux propres se rapportent aux plans de stock-options et actions gratuites
constatés en charges de personnel par contrepartie en capitaux propres en application de la norme IFRS2 ainsi
qu'a 'annulation des bonis ou malis sur cession des actions propres.

Les impots différés relatifs aux écarts d’évaluation se réfeérent principalement 2 la marque et aux relations
clientéle constatées sur Pacquisition en 2007 de Cogedim.

Les impots différés relatifs aux activations de déficits fiscaux et limitations d’impdt différé cotrespondent
principalement au solde restant a consommer du déficit fiscal activé dans le pole Promotion pour compte de
tiers dont 71,3 millions d’euros au titre de déficits antérieurs et 19,4 millions d’euros générés au titre Pexercice.
L’hotizon de consommation de ces déficits est 'année 2013.

16.Informations sur le tableau des flux de trésorerie

# Trésorerie et équivalents de trésoterie nette

Valeum Total Concours
fedait

mobilisres Bancaires
trtsonerie

de (teenorario
placenient passive)

B Divponibilites

tréscrerie

en millices d'enros
AN 1 fanvier 2009 T6 695 219198 201 14

Vanarion de la période 2711 (81 572) (74 Ro1)
Varstim de p

[AKE]
AN 31 décembre 2009 137 430 | 7 369
Variation de la période 7 013) 52827 45813 1899 47712
Varnation de juste valeur - (28) (28) . (28)
I'résarerie des socicrés acquises - = - -
Teésorerie des sociétés cédées {60) (tng)y (174 (174
An 3L décembine 2010 190 121 262 446 | {5 470} 256 976
ion netie 31 déeemire 2009 2711 (81 768} (79 356) (2 591) 81 648)
alion netle 31 décembre 2010 (7 (803 52691 45611 1 x99 47 510

Les valeurs mobiliéres de placements sont comptabilisées a leur valeur de marché chaque arrété comptable et
sont constitués d’OPCVM monétaire euros.

8 Détail des variations de juste valeur

eit milliers d'euros E 31/12/2010 31/12/2009 -

lilim. des vaciarions de juste valeur relarif aux actifs destinés 4 1a vente 629 1 437
Ldim. des vaciations de juste valeue celatif aux immeubles de placement (68 467) 100 427
Llim. des variations de juste valeur vclatif aux instruments financicrs (hors VMDP) 1 758 53 W9
lilim. des variations de juste valeur velatif 4 lactualisation 219 137

Eliminadon des variatons de juste valeur (56 86G) 155 099

M Acquisitions des sociétés consolidées, trésorerie acquise déduite

en milliers d'enros 3140272010 3272009
Tnvestissements en titres consolidés (5 260) (3 669)
Dettes sur acquisition cle titres de pasticipation consolidée (1 000y (L 501)

T'résorerie des sociétés acquises

Tmpact des changements de méthode de consolidation (R

_.r.\c'quixln'n_mn de soclétés consolidées; teéiorerie nequise déduite (6 2all)y (166}

n 2010, les investissements en titres consolidés correspondent esseaticllement 4 a prise de participation du groupe dans la
société « 833 », société spécialisée dans le développement et Pexploitation de centrales photovoltaique.

1in 2009, les investissements en titres consolidés correspondent essenticllement au rachat par Altarea d’une participation
minoritaire dans une société précédemment contrdlée (Lille Grand Place).

Cogedim a versé 1 501 milliers d’curos pour le paiement de sa participation dans la société J1,C (Genevols 1rangais),
1impact des changements de méthode de consolidation est 1ié 4 une prise de participation complémentaire dans une entité

ayant cntrainé le passage de la mise en ¢quivalence a Pintégration globale. Le montant de | million d’curos correspond 4 la
trésorerie de Pentité au jour du changement de méthode.
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8 Acquisitions d’immobilisations nettes de dettes

en milliers d'curos

Acquisition dimmos incomporclles (net de la var. des dettes)

Acquisition d'immos corporelles (net de la vae. des dettes)

Acquisition d'immeubles de placement (ner de la var des dettes)

A\ cquisition d'immos financiéres hors titres de participation consolidé (net de la var. des dettes)

b 31/12/2010
©79) 1 349)
(1134 (5 787)
(328 150) (227 506)
- (2

isinong d'immabilidations

e milliers d'enros
yporelles corporel placement

Augmentation de la période ©79) 72) (277 206)
Remboutsement d'acomptes versés sur les programmes
Variation des dettes sur immobilisatons - (392) (30 944

Immobilisations Immohilisations. Immenbles de

(330 263)

(23 G44)

Totil acquisition
immaot
(hore titres de
patticipation

Immoab
financieres
(hors titres de
parlicipation}

0) (278 927)

(1 336)

EACHuisitbn/dTmmobilisations neites 31

Les augmentations de la période au titre des immeubles de placement tiennent compte de I'acquisition du centre
commercial « Cap 3000 » 4 Saint Laurent du Var, et des investissements de P'activité de développement pour compte

propre de centres commerciaux.

8 Détail de la variation des dettes sur acquisition d’immobilisations

eu milliers d'enros

Immobilisations carporelles (92 304
Tmmeubles de plcements (5094 27798
Bnmodslistion faanceres (hoes pores de paeticgnion) s .
Suus toral immobilisations (hors titres de purticipation) (81 336) 28 123
Tmmobilisati iéxea ( titres de pacticipati ) (1 501)

(52 336)

24022

Variation des dettes sur acquisition d'immobilisations

B Cessions d’immobilisations

cn milliers d'euros

L31/12/2010  31/12/2009

Cessions d'iminos iﬂCOlp. net de la var. des créances

Cessions d'immeubles de placement (net de la vat. des créances) ct remb. avances et acomptes
b P

Cessions d'immos fin. (l'IE[ de la var. des Cl'l:‘i\l\CCS)

(293) 50
351 882
3 3

351592

Cession d'actifs immobilisés

en milliers d'euros

31/12/2010

Montant des produits de cession au compte de résultat (net de frais et garanties octroyées)
Montant des produits de cession comptabilisés dans d'autres agrégats du compte de césultar

Neutralisation des éléments ceclassés dans les produits de cessions (frais de cession et garanties

locatives octroyées aux acquéreurs)

Remboursements d'avances et acomptes

Montant brut des produits de cessions et remboursements d'avances et acomptes

Créances sur cessions d'actifs

326 461
1296

7 421

20 802
355 980
(4388)

351 592

f Cengion d'actifs immohilisés

BEn 2010, les cessions cortespondent aux cessions des actifs de Toulouse « Espace Saint Georges », de I'ensemble
immobilier de 'avenue de Wagtam compensé pat une ctéance sut cession d’immobilisation de 3,6 millions d’euros,
aux cessions de deux actifs situés 2 Brest (Finistére), des retails parks situés a Saint Aunés, Noyon, Pierrelaye, des
actifs isolés 2 Aulnay et Rouen et 4 un remboursement d’acompte sut un programme en Italie.

A COMPTES CONSOLIDES su 31 decembre 2010
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17.Autres informations

A COMPTES COMNROLINES 20 3 decembee 2010

17.1. Résultat par action

A Résultat par action de base (en €)

Le résultat de base par action est calculé en divisant le résultat net part du groupe par le nombre moyen pondéré
d’actions ordinaires en circulation, au cours de Pexercice.

8 Résultat par action dilué (en €)

Le résultat dilué par actions est calculé selon la méthode du « rachat d’actions ». Suivant cette méthode, les fonds
recueillis suite 4 I'exercice des bons ou options, sont supposés étre affectés en priorité au rachat d’actions au prix de

marché. Ce prix de marché correspond 4 la moyenne des cours moyens mensuels de action Altarea pondérée des
volumes échangés.

Le nombre théorique d’actions qui seraient ainsi rachetées au prix de matché vient en diminution du nombre total
des actions résultant de 'exercice des droits. Le nombre ainsi calculé vient s’ajouter au nombre moyen d’actions en
circulation et constitue le dénominateur.

Lorsque le nombre théorique d’actions qui seraient ainsi rachetées au prix du marché est supérieur au nombre
d’actions potentiellement dilutives, il n’en est pas tenu compte. Ainsi, le nombre moyen d’actions pondéré apres
effet dilutif est égal au nombre moyen d’actions avant effet ddutif.

Les actions potentielles sont traitées comme dilutives si la conversion éventuelle en actions ordinaires implique une
réduction du résultat par action.

L 31/12/2810 3171272009

Résultat net Pagt des propriétaires de la société meére (en Kt 147 025 (108 453)

Dénominateur

Nombre moyen d'actions pondéré avant ctfet dilutif [ 150 226 10106 047
liffet des actions potenticlles dilutives

Options de souseription d'uctions 465 4132
Droits d'uttribntion d'actions gratuites 123 368 161 160
liffet diludif potenticl total 123 832 165312
Nombre moyen d'actions pondéeé aprés effet dilunif 10274039 10 271 359

Résultat net non dilué par action ten €) (10.7%)

Résultat net difud pitr action (en €) (10,56)

Au 31 décembre 2010, 5 629 options de souscription d’actions et 65 000 bons de souscription d’actions ont un
effet relutif leur prix d’exercice étant supérieur au cours de boutse 4 la date de clbture. Elles n’ont donc pas été
prises en compte dans le calcul du résultat net dilué par action.

17.2. Dividendes versés et proposés

Le versement d’un dividende de 7,20 euros par action, soit un montant global de 73,1 millions d’euros, a été
apptouvé par I'assemblée générale mixte des actionnaires en date du 28 mai 2010. Il s’accompagne d’un
versement proportionnel a I'associé commandité unique, la société Altafi 2 : 1,1 million d’euros, représentant
1,5% du montant versé aux commanditaires. Ces deux versements sont intervenus le ler juillet 2010.

Le versement d’un dividende de 8 € par action, soit un montant de 80,3 millions d’euros, sera proposé au vote
de la prochaine assemblée statuant sur les comptes de Pexercice clos le 31 décembre 2010. Il s’accompagnera
d’un versement proportionnel i 'associé commandité unique, la société Altafi 2 pour un montant de 1,2
millions d’euros représentant 1,5% du montant versé aux commanditaires.




17.3. Parties liées

M Actionnariat d’Altarea S.C.A.

La répartition du capital et des droits de vote d’Altarea est la suivante :

(12/2010: 31/ 12/ 2010 341272009 S/A2/2009

en pourcentage 9% drait de voie: Y capital L % dfolt de vore
Actionnaices Fondateurs * 5419 5495 55,71 3597
Foncidre des régions 12,06 12,23 12,06 12,12
Groupe Crédit Agricole 11,73 11,90 11,73 11,79
ANP 7,15 7,86 7,75 7,79
Opus investment BY 1,82 0,83 0,42 0,H2
Autocontrdle 1,38 00 048 0,00

1P+ Puiblic 1207 12.23 1145 1151

; Totil 100,00 - 100,00

* ¢n leur nom propre (ou celui de leurs proches) ou a travers des personnes morales dont ils ont le contrdle;
les actionnaires fondateurs sont Messieurs Alain ‘l'aravella et Jacques Nicolet, agissant de concert.

B Transactions avec les parties li¢es

Les principales patties liées sont les holdings de contrdle du groupe Altarea, soit les soci¢tés Altafinance 2 et Alta

Patrimoine représentées par M. Alain Taravella et la société JN Holding représentée par M. Jacques Nicolet.

La gérance de la Société est assurée par M. Alain Taravella et la société Altafinance 2, dont M. Alain Taravella est

Président.

Les transactions avec ces parties lides relévent principalement d’achats d’actions propres auprés des holdings de
contrdle et de prestations de services fournies par Altafinance 2 en qualité de co-gérant a la Société et,

accessoirement, de prestations de service et de refacturations de la Société a Altafinance 2.

Achat d’actions propres

Au cours de Pexercice, la Société, dans le cadte du programme de rachat-d’actions autorisé par ' Assemblée Générale
Mixte du 28 mai 2010, a acquis auprés des holdings d’Alta Patrimoine et de JN Holding 153 700 actions,
respectivement 120 000 actions et 33 700 actions pour un montant total de 19 257 537€. Ces opérations ont été
réalisées de gré A gré, au prix le plus bas entre le dernier cours de bourse et la moyenne des vingt derniers couts de

boutse. En 2009, aucune transaction sur actions de la Société n’était intervenue avec les parties liées.

Rémunération de la gérance

La société Altarea et ses filiales rémunérent la Gérance — la société Altafinance 2 en qualité de cogérant représentée

par M. Alain Taravella — selon Particle 14 des statuts de la Société. A ce titre, la charge suivante a été enregistrée :

Altafinance 2 Sas
31/12/2010 31/12/2009

cn milliers d'euros

Rémunération fixe de la gérance 1670 1649
- dont comptabilisution en antres charges de structure de Jo Socidlé 1670 1649
Rémunération variable de la gérance 5671 2653
- dont asiive sur rentes immobilitres de promotion (complabilisation 3 100 1 706

en qulres charges de structure )

= dont aisise sur cessions d'aclifs (centres commmercian;)

Al . ; 823 +9
(complabilisation en résulial de cession) i

- dont assise sur les inrestiviements de la période (montanty aclirés) | 748 898

Prestations de setvices d’assistance et refacturations de la Société

Les prestations de services d’assistance, les refacturations de loyers et des refacturations diverses sont comptabilisées
en déduction des autres charges de structure de la Société pour 194 milliers d’euros (contre 186 milliers d’euros en

F COMPTER CONROLIDES g 3 décumbre 2010




2009) et en autres produits pour 18 milliers d’euros. Les prestations de services facturées par le Groupe Altarea aux
patties lides le sont a4 des conditions normales de marché.
Bilan

Altafinance-2 Sas

en millers d'ewros L a1/12 /2010

3112/ 2009

Clients et autres crdances 328 237

TOTAL ACTII

Detres founmsseurs o aunies dettes (2) 555 1584

TAL PASSIE

(3 Correspond principalement i wne fraction de Ta rémunératun variable de b gérnce uue au titre du dernier
trimestre 2011

A Rémunérations des dirigeants actionnaires fondateurs

Monsieur Alain Taravella en sa qualité de gérant ne pergoit aucune rémunération de la société Altarea SCA ou de ses
filiales. NMonsteur Alain Taravella pergoit une rémunération des sociétés holdings qui ont le contréle du groupe
Altarea.

Monsieur Jacques Nicolet en sa qualité de Président du Conseil de Surveillance d’Altarea SCA a per¢u une
rémunération brute directe d’Altarea SCA qui est inclus dans la rémunération des principaux dirigeants du groupe
indiquée plus bas. Monsieur Jacques Nicolet ne percoit aucune autre rémunération d’Altarea SCA ou de ses filiales.

Aucune rémunération en actions octroyée par Altarea SCA n’est accordée aux dirigeants actionnaites fondateurs.
Aucun autre avantage a court terme ou long terme ou autre forme de rémunération n’a été octroyée aux dirigeants
actionnaires fondateurs par Altarea SCA.

# Rémunération des principaux dirigeants du groupe

en milliers d'enros : 31/12/2010 3/12/2009
Salaires bruts* 3443 3590
Charges sociales 1480 1538
Paiements fondés sur des actions** 6242 3247
Nownebre Actions livrées an conrs de la période 24 833 20487
Avantages postéricurs 2 l'emploi*** 41 53
Autres avantages ou rémundérations i court ou long terme*** 8 9
Indemnités de fin de contrattrtx 0 946
contribution patronale 10% s/ AGA 1174 329
Préts consentis 388 650
Iingagement a date au titre de 1'Tndemnité de départ 4 la retraite 635 337

* Rémunérations fixes et variable; les rémunérations variables cotrespondent aux parts vaciables dues au titre
des exercices. )

** Charge calculée sclon la norme 1IRS 2; livraison de la période

ek Colts des services rendus des prestations de retraite selon la norme IAS 19, assurance vie ct assistance
Rk Avantages en nature, jetons de présence et autres sémunérations acquises mais dues a court ou long
Feekk Indemnités de départ 4 la retraite charges soctales comprises. [in 2009, ces indemnités étaient
couvertes par un fonds a hauteur de 635 k€.

b 311272000 31/12/2009

Eu nombre de droits sur capitanx propres en circulation

Droits a attribution d'actions gratuites Altarca 152 065 46 398
Bons de souscription d'actions Altarca 65 000 65 000
Stock-options sur actions Altarca 3497 3497

Les ditigeants s’entendent comme les personnes membres du Comité Stratégique de la Société ou les membres
du Conseil de Surveillance d’Altarea percevant une rémunération® de la société Altarea ou de ses filiales. La
composition du Comité Stratégique de la Société est portée au document de référence.

La rémunération des dirigeants est entendue hors dividendes.

* Sont concernés Messieurs Jacques Nicolet, Président du Conseil de Surveillance, et Matthieu Taravella.
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17.4. Engagements de location — preneur

A Loyers minimum a régler sur contrats de location simple

Le montant total des paiements minimaux futurs 4 effectuer au titre des contrats de location simple sur les

périodes non résiliables s’éléve a :

£ 31/12/2010°  31/12/2009

A moins d’un an 9013 4920
lintre 1 et 5 ans 36 968 19 887
Plus de 5 ans 20 603 Y713

NEOYERS MINIMUMS® i6/584) 34521

Ces contrats concernent :

# Contrats de location financement

- les bureaux loués par le groupe dans le cadre
de son exploitation propre

- les loyers a verser au propriétaire des murs de
I'hotel situé avenue Wagram a Paris (ces loyers
sont soumis depuis le début de Pannée civile
2010 a des conditions de performance
d’exploitation de I'hotel)

e Dette auptés des établissements de crédit sur contrats de location-financement

& Detre auprds des erablissements de crédit
sur contrats de locadon-finpacenrent

Dette &4 moins d'un an
Dette i plus d'un an et 5 ans maximum

Dette a plus de 5 ans

ar/iz/2mo 31/12/2009
30633 1708
8407 9186
36489 39343
48 529 30 237

Total

¢ Paiements futurs de redevances

Dette & moins d'un an
Dette & plus d'un an et 5 ans maximum

Dette i plus de 5 ans

Paicments [uturs de redevances
31/12/2010

L Total en valeur brute

Dette % moins d'un an
Dette a plus d'un an ct 5 ans maximum

Dette 4 plus de 5 ans

31/12/2009

3910 2089

9246 10289
36934 39972
50098

3473 2072

8740 9 595
25810 29193

10 860

Toualen valeur actualisée

o Valeur totale des actifs financés par contrat de location financement

Valeur comptable des actifs financés par
contrat de location-financement

“T'errrains et constructions

Autres immobilisations cotporelles
Actifs destinés 4 la vente
ITmmeubles de placement

31/12/2010 31/12/2009
949 949
6 280
65 479 6 749
72708 70 698

EThl

Le site d” Herblay acquis pat voie de location financement fait 'objet d’'une promesse et

il a été reclassé en actif destiné a la vente.

17.5. Autres engagements du Groupe

l.es principaux engagements donnés par la Socicré sont
des hypothéques, promesses dhypothéque en garantic

B COMPTES COMNSOLIDES an 3 devembe: 2010

des emprunts ou lignes de crédit souscrits  aupres

¢tablissements de crédit.




Des nantissements de titres, des cessions de créances (au
titre des préts intra groupe, des contrats de couverture
de taux, de I'VA, des polices d’assurance ...) ou des
engagements de non cession de parts sont également
accordés par la Société en garantie de certaing emprunts.

Ces engagements figurent dans la note 13.9 « Passifs
financicrs », dans la partic « Ventilation des ecmpronts ct
dettes aupees des ¢rablissements de crédit par garantics ».

[’ensemble  des autres  engagements  significatifs  est
mentionné ci-dessous

deundE

eun millives d'euros 1373000 30 1200

Vg menk

iogagernents liés a périmatre 1350 25517 6 500 18017 1000
Ingageme aus activités opérationnclles 167 067 225 M4 a1 2 486 AR08
Ctpens peces de L 4=Ne AL fhor Hugenct) iz 37 1ty 37 0t
Cpntiaiis rres des hetieres A 22673 R 1 246 20405
Catintics di paiersent veuee s icnts i X09 1t 93 7% 13 SONE

Dranessec anilatitisies 1vnes sur b fomier o i engigements S8 180 i 704 752 Ju

168447 0 =30 105D

ngugeinents donnds

Lngagrements liés au financement 5 g 67127 1010 29 240 27737
Iingagements liés au périmétre LRI 55 § oo 50
ements lids aux activités apérationnelies 343570 564 416 224 475 A31 597 R34
Caanaties o aclkirersent des s 207 834 i39 364 N1 20t 274 3t
Clanstics anr piieanent @ rate Landifs 1 ey 146 RUNES 1Hols £
Cismfunm indrenitis diienshiiition 21242 24402 Lass 0157
Nadres engagements dannéc 38038 7263 49395 19125 234

Promesses ot autres cngagements Synallagmatiques

B3R

116 508 61591 14 852 46 740 -

li¢s aux actlivités opérationnclics

11 508 a6l 591 ¥, 740

3 Engagements regus

* Engagements recus liés aux
opérations de périmetre

Le groupe bénéficic de garanties de passifs obtenues
dans le cadre d’acquisition de filiales ct participations, et
notamment :

- Une garantie de passif déliveée par le groupe Affine
lors de la cession du bloc de contrdle d’Imaffine le 2
septembre 2004, qui a ¢té transférée dans le cadre de la
fusion, de telle sorte qu’Altarea bénéficic directement
d’unc garantic pendant 10 ans de son actif nect avant
fusion (non chiffrée).

- dans le cadre de Pacquisition d’Altarcit, Altarea a recu
la garantie du cédant Bongrain d’¢tre indemnisé 2 titre de
réduction du prix du bloc de 100% de tout préjudice ou
perte  trouvant  son  origine  dans  les  activités
cffectivement subi par Paul Renard (désormais ltareit)
dont la causc ou Porigine cst antéricur au 20 mars 2008
et ce pour une durée de 10 ans (non chiffrée).

* Engagements liés aux activités
opérationnelles

- Cautions

Dans le cadre de la loi TToguet, Altarea béndficie d’une
caution recue de la 'NAIM cn garantie de Pactivité de
gestion immobilicre et de transaction pour un montant
de 37 millions d’curos.

Par ailleurs, Altarca recoit de ses locataires des cautions
en garantic du paiement de leur loyer.

- Garanties de paiement regues
des clients

lLe groupe regoit des garanties de patement de ses clients
¢mises par des ¢tablissements financiers en garantie des

A COMPYER CORNSOLII

sommes cocore dues, lilles concernent essenticllement les
opérations de burcaux de la promotion pour compte de tiers.
Iaugmentation de la période cst essenticllement lice a la
signature, au premier semestre de Contrats de Promotion
Immobilicre 4 Marscille ¢t 4 Nantes qui bénéficient de
garantics de paiement des clients.

- Promesses unilatérales regues sur le
foncier et autres engagements

Les autres garantics reques sont esseaticllement constituées
d’engagements regus de vendeurs de foncier,

la variation de ce poste cst lide 4 la main levée sur
lapé période d’une garantic regue sur le remboursement d’une
avance sur un terrain en Fspagne, ainsi qu'a la caducité d’une
promessc unilatérale regue sur un terrain en France.

e Autres engagements regus (non chiffrés)

Altarca  bénéficie d’une option d’achat exercable 2 tout
moment pendant une durée de 7 années a compter du 30 juin
2010 pour acquérir une quote-part des comptes courants
aupres de ses partenaires dans la sociéeé Altabluc 4 hauteur de
66,7 millions d’cutos. Se reporter 4 la note 13.3.3 « Prise de
participation dans la soci¢té Aldeta ».

Dans le cadre de son activité de promotion pout compte de
ticrs, le groupe recoit de la part des entreprises des cautions
sur les marchés de travaux, qui couvrent les retenues de
garanties (dans la limite de 5% du montant des travaux).

B Engagements donnés

¢ Engagements donnés liés aux
opérations de financement

>

Altarca s’est porté caution 4 hauteur de 57 millions d’curos
pour garantir des opérations de couverture ct 4 hautcur de 10
millions e garantie d’autorisation de découvert octroyée 4 ses
filiales.

e Engagements donnés liés aux
opérations de périmétre

Ie groupe octroie des paranties de passifs ou  des
compléments de prix lors de cessions de titres de filiales et
participations.

Lorsque le groupe considere qu'unc sortie de trésorerie est
probable au titre de ces garantics, des provisions sont
constituée ct leur montants ré-examiné A la clbture de chaque
exercice,

¢ [Engagements donnés liés aux activités
opérationnelles

- Garantie sur paiement A terme
d’actifs

Ces garanties recouvrent essenticllement les achats de tesrains
de Pactivit¢ de promotion immobili¢re.

- Garantie d’achévement des travaux

Les garanties financiéres d’achévement sont données aux
clients dans le cadre des ventes en VA et sont déliveées,
pour le compte des socictés du Groupe, par  des
¢tablissements financiers, organismes de caution mutuclle ou
compagnic d’assurance. lilles sont présentées pour le montant
du risque encouru par Iétablissement financicr gui a accordé
sa garantie.

£




Tin contrepactic, les soci¢tés du Groupe accordent aux

établissements  financiers une promesse d'affectation

hypothéeaire et un engagement de non cession de parts.
¢

- Cautions d’indemnités
d’immobilisations

Dans le cadre de son activité de promotion, le Groupe
est amend A signer avee les propridtaires de terrain des
promesses de vente dont Pexéeution est soumise a des
conditions suspensives lides notamment a Pobtention
des autorisations administratives. En contrepartie de son
engagement, le propriétaire du terrain bénéficie
d’une indemnité d’immobilisation qui prend la
forme dune d’avance (comptabilisée a Pactif du bilan)
ou dunc caution (figurant c¢n engagement hors-bilan).
Groupe s'engage 4 verser Pindemnité Fimmobilisation
wil décide de ne pas acheter le terrain alors que les
conditions suspensives sont levées.

@ Promesses et auttes engagements
synallagmatiques liés aux activités
opérationnelles

Ces  engagements  sont  principalement  constitués  de

promesses synallagmatiques portant sur des terrains ou des
promesses de Veate en Plitat Futur d”\chévement (VEITA).

La diminution du poste dans la période est lice a la caducité
d’une promesse de VEIRA portant sur un programme dans le
sud de la Irance suite 4 la non réalisation des conditions
SUSPCNSIVES,

Autres engagements

Dans le cadre de son activit¢ de promotion pour compte
propre de centres commerciaux, Altarea s’est engagd 4 investir
au titre de ses projets engagés et maitrisés.

. groupe signe par ailleurs, dans le cadre de son activité de
promotion pour compte de ticrs, des contrats de réservations
(ou  promesses  de vente) avec  ses  clients, dont la
régularisation  cst conditionnée par la levée ou non de
conditions suspensives (lices notamment 4 Pobtention de son
financement par le client).

Iinfin, le groupe, dans le cadre de son activité de promotion
pour compte de tiers, se constitue un portefeuille foncicer,
composé essenticllement de promesses unilatérales de vente

(et de promesses synallagmatiques, le cas échéant).

Ces engagements sont chiffrés au sein du rapport d’activité.

17.6. Effectif du groupe a la date de cléture

Cadres 525 497

Non cadres 229 208

17.7. Litiges ou sinistres

Les effectifs au 31 décembre 2010 progressent
par rapport au 31 décembre 2009 du fait de
recrutements dans l'activité de promotion pour
compte de tiets.

Le litige dont I'objet était I''ndemnisation par son assureur de la Société suite a 'explosion en 2005 du Théatre de
I’Empire s’est éteint suite 4 un accord amiable entre les parties en date du 18 janvier 2011.

Aucun nouveau litige significatif n’est apparu au cours de lexercice 2010 autres que ceux pour lesquels une
provision a été comptabilisée (se reporter 4 la note 12.7.)

17.8. Evénements postérieurs a la date cléture

Les actifs situés 2 Herblay (Val d’Oise), Tours (Indre et Loire) et Brive la Gaillarde (Corréze), comptabilisés en
actifs destinés 2 la vente, ont été cédés le 26 janvier 2011.

En février 2011, ont été résiliées des couvertures de taux d’intéréts (swaps ou collar) pour un montant notionnel
de 320 millions d’euros de notionnel.

Alrarea Cogedim a annoncé le 1¢* mars 2011 le premier closing d’un véhicule d’investissement en immobilier
d’entreptise doté de 350 millions de fonds propres. La levée s’est effectuée aupres de partenaires institutionnels
francais et infernationaux de premier rang. Altarea Cogedim est investisseur dans ce véhicule 4 hauteur de 20% et
en est également le gérant commandité.
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