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Rapport financier

Reéegles et méthodes comptables

En application du reglement européen 1606/2002%juillet 2002 sur les normes internationales,dtds financiers
consolidés semestriels sont établis selon les romoeptables internationales IAS/IFRS (les “IFRBUbliées par
'IASB, telles qu'adoptées par I'Union européenngy étaient applicables au 30 juin 2014. lls or& ptéparés
conformément a la norme IAS 34 (« Information ficigne intermédiaire »).

Les états financiers consolidés semestriels, ptésele maniére résumée, ne comportent pas tost@sdemations et
annexes telles que présentées dans les étatsifirmmmnuels. De ce fait, il convient d’en effectle lecture en
paralléle avec les états financiers consolidés e au 31 décembre 2013.

Nota : Mercialys a préempté les normes IFRS 10st112 au 31 décembre 2013. Les filiales sous clntdnjoint (la

SCI Geispolsheim et Corin Asset Management), anei@ent consolidées par intégration proportionnetiat été

qualifiées de co-entreprises selon la définitiofF&RS 11 et ont donc été consolidées selon la méthdeda mise en
équivalence. Le®isemestre 2013, présenté de maniére comparatiad, loobjet d’un retraitement.

1.1. Etats financiers

Les procédures d'audit ont été effectuées et jgorape certification des comptes consolidés esiems d'émission.

1.1.1 Compte de résultat consolidé

en milliers d’euros L L
Du 1*" janvier au  Du ler janvier au

30 juin 2013* (**) 30 juin 2014*

Revenus locatifs 76 680 78 131
Imp6t foncier non récupé (61) -
Charges locatives non récupérées (1801) (2 105)
Charges sur immeubles (3 205) (2 271)
Loyers nets 71613 73 755
Revenus de gestion, d’administration et d’autreivigét 1 98¢ 1522
Marge de promotion immobiliére 1649 -
Autres produits 472 345
Autres charges (3299) (3585)
Charges de personnel (4 186) (4 950)
Dotations aux amortissements (11 632) (11 999)
Reprises / (Dotations) aux provisions pour risqueharges 53 736
Autres produits opérationnels 138 380 174 676
Autres charges opérationnelles (91 662) (117 121)
Résultat opérationnel 103 371 113 379
Produit de trésorerie et d’équivalents de trése 44¢ 77
Codt de I'endettement financier brut (17 439) (14 352)
Produit de la trésorerie nette (co(t de I'endettemet financier net) (16 990) (14 275)
Autres produits financiers 1658 4916
Autres charges financiéres (1212) (1 070)
Résultat financier (16 544) (10 429)
Imp6t 288 30
QP de résultat net des entreprises associées 217 608
Résultat net de 'ensemble consolidé 87 332 103 588
Dont intéréts minoritaires (25) (24)
Dont part du Groupe 87 308 103 564
Résultat par action (en eurof”

Résultat net, part du Groupe (en euro) 0,95 1,13
Résultat net dilué, part du Groupe (en euro) 0,95 1,13

(*) Comptes ayant fait I'objet d’'une revue limitéarges Commissaires aux comptes
(**) Données retraitées, Cf Nota en page 1

(1) Surla base du nombre d'actions moyen pondérésspétiode retraité des actions propres :
> Nombre moyen pondéré d’actions non dilué au 3@@B4 = totalement dilué au 30/06/2014 = 91 806 @¢#ons
(en raison de la couverture des plans d’actionggtas émis par des actions auto-détenues)
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1.1.2Bilan consolidé

Actifs

en milliers d'euros 31/12/2013 30/06/2014*
Immobilisations incorporell¢ 1022 91¢
Immobilisations corporellt 49¢ 467
Immeubes de placeme 1423 46! 1524 658
Participations dans les entreprises associé 21 40¢ 20 596
Autres actifs non courar 20 70¢ 33538
Actifs d'imp6ts différés 578 1787
Actifs non courants 1467 670 1581 965
Créances clien 21 71¢ 25 50¢
Autres actifs courants 41 794 43 892
Trésorerie et équivalent de trésor 15 79¢ 6 59
Immeubles de placement destinés a la v 27 647 18 79:
Actifs courants 106 952 94 785
TOTAL ACTIFS 1574621 1676 750
Capitaux propres et passifs

en milliers d’euros 31/12/2013 30/06/2014*
Capital socie 92 04¢ 92 04¢
Réserve liées au capit: 482 83t 482 83t
Réserves consolidé 162 00t 163 67"
Résultat part du Grou 123 35: 103 56«
Dividende: (120 320 (75 293
Capitaux propres part du Groupe 739 922 766 833
Intéréts minoritaires 436 460
Capitaux propres totaux 740 358 767 294
Provisions non courani 231 24¢
Dettes financiéres non courar 747 10¢ 763 33¢
Dép6ts et cautionneme 21 88: 22 30:
Dettes non courantes d'imp6t et passifs d'impoffeids 563 7
Passifs non courants 769 785 785 891
Dettes fournisseu 11 26¢ 15 23:
Dettes financiéres courantes 27 04« 82 88t
Provisions courant 1692 171k
Autres dettes courani 24 47: 23 38¢
Dette d'impét exigible coura 7 347
Passifs courants 64 478 123 565
TOTAL CAPITAUX PROPRES ET PASSIFS 1574621 1676 750

(*) Comptes ayant fait I'objet d’une revue limitéarges Commissaires aux comptes

(1) Mercialys détient une participation dans lai&@ccréée en partenariat avec Amundi a laquelteétd cédés 4 actifs en avril 2013. Cette

participation est comptabilisée dans les comptasal@és de Mercialys selon la méthode de la miségeiivalence.

(2) La hausse des dettes financiéres courantdg@esi I'émission de billets de trésorerie au sadu ' semestre 2014 : I'encours de billets de

trésorerie s'établit a 65,5 millions d’euros auj@a 2014.



1.1.3 Tableau consolidé des flux de trésorerie

En milliers d’euros
30/06/2013* 30/06/2014*

Résultat ne— Part du Grour 87 30¢ 103 56
Intéréts minoritaire 25 24
Résultat net de I'ensemble consolidé 87 332 103 588
Dotation aux amortissements et aux provisionserdds reprist 13 75 12 48¢
Gains et pertes latents liés aux variations de juateu 42¢ 721
Charges eproduits calculés liés aux stocks options et asss 182 19¢
Autres charges et produits (1478 2 297
Résultat sur cessions d'ac (48 699 (65 610
Quote-part de résultat des entreprises asso (217, (608
Dividendes recus des entrepriassociée 107 1 50z
Capacité d'Autofinancement (CAF, 51 40¢ 54 57
Codt / (Produit) de I'endettement financier trefrs variation de juste valeur et amortissements) 14 221 13073
Charge d'impdt (y compris différ (288 (30)
CAF avant colt del’endettement financier net et imp6 65 34 67 617
Impots versé (3808 2 051
Variation du BFR liée a I'activité hors dépots aetttannements (: (5113 (15 863
Variation des dép0ts et cautionnem (1278 42C
Flux nets de trésorerie générés pél'activité 55 14: 54 22¢
Décaissements liés aux acquisitions d'immeublgsl@eement et autres immobilisatit (7 863 (42 810
Décaissements liés aux acquisitions d’actifs fimersanon couran (15) (323
Encaissements liés aux cessions d'immeude placement et autres immobilisations 145 10( 7 71¢
Encaissements liés aux cessions d'actifs financienscouran 43¢ 4 792
Incidence des variations de périmétre avec changtedescontréle ( (10921
Incidence des variations de périmeétrec des entreprises associée: (70)
Flux nets de trésorerie liés aux opérations d'invdéissemen 137 66: (41616
Distribution de dividendes aux actionna (89 085 (75 293
Acompte sur dividend (31235 -
Dividendes versés aux minoritai (53) -
Variations des actions prop (1337 (248
Augmentation des emprunts et dettes financiere 185 50(
Diminution des emprunts et dettes financiere (156 959 (120 000
Intéréts financiers nets ver. (30 817 (16 528
Flux nets de trésorerit liés aux opérations de financeme!l (309 485 (26 569
Variation de trésorerie (116 682 (13 960
Trésorerie nette d’ouvertt 203 38: 10 47¢
Trésorerie nette de clott 86 70( (3481
Dont Trésorerie et équivalents de trésor 87 07: 6 592
Dont Concours bancair 372 (10073

(*) Comptes ayant fait I'objet d’une revue limitéarges Commissaires aux comptes

(1) Les autres charges et produits calculés seenésllement composés :

Des droits digstrecus des locataires, étalés sur la duréeiddu ba (2 609) (974)
De la désactualisation des baux a constru (252 (266,
De I'étalememsdrais financiers 343 79
Des frais sur cessions d'ac 57¢ 344(
(2) La variation du besoin en fonds de roulemerdémmmpose ainsi : (5113) (15 863)
Créances clien 210z (3792
Dettes fournisse (2 271) 4 250
Autres créances et del 2831 (16 039
Dettes de proimoimmobiliére (282)
Stocks de promotion immobilié 8774,

(3) Le Groupe a procédé au paiement des titrea dediété Fenouillet Immobilier pour 10 921 miliel’euros.

(4) Les décaissements et les encaissements liéscguisitions et cessions d'actifs sont réduitsptentenu de la forme juridique des actes (échanges
d’actifs) qui n'ont donné lieu qu'au paiement et@ssement de soultes pour chaque contrat.

(5) Au cours du ler semestre 2014, Mercialys ag@téa I'émission de 185,5 millions d’euros de tsllde trésorerie et au remboursement de 120
millions d’euros de billets de trésorerie, soitamtours de billets de trésorerie de 65,5 millicesigs au 30 juin 2014.
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2. Principaux faits marquants du ler semestre 2014

Lancement du développement d’'un centre commerceajional a Toulouse Fenouillet

Dans le cadre de sa stratégie de développememqtad’es globaux et différenciants visant a déployetes les formes
de commerce au sein d'un site - surface alimentaiotivités commerciales « classiques » regroupdegalerie

marchande ou retail park, offre différenciante eevises du quotidien et de restauration ouvertec@ffiplétée par une
offre diversifiée de commerce éphémeére - Mercialyjancé un projet de restructuration et d’extensierson centre
commercial de Toulouse-Fenouillet qui deviendraiaim site régional de premier plan sur la villeTawilouse.

Ce centre commercial régional sera le plus impodarportefeuille de Mercialys, pour une valeuralérestimée a 240
millions d’euros.

Ce projet de développement se déroulera en delseplulistinctes :

- la création d’un retail park de 9 MS, adjacent ié& actuel, d’'une surface GLA de 24 400 m? et desttravaux
débutent cet été pour une ouverture prévue auvepnips 2015;

- I'extension de la galerie marchande existante etd&ructuration d’une partie de la grande surtditeentaire sur
24 300 m? de 13 MS et 47 boutiques nouvelles aubapus’ajouteront 13 restaurants. L’ouverture déece
seconde phase est prévue a I'automne 2016.

Il représente un investissement estimé a 180 mdlla@euros dont 58 millions d’euros ont déja étgagyes.

Au terme de ces deux phases de déploiement, leeceminmercial régional de Toulouse Fenouillet skt d’'une
superficie de 70 000 m2 et comprendra un hyperngéafg@éant et plus de 120 boutiques. Il accueillesac@ur du
dispositif commercial constitué du retail park, ldegalerie marchande et de I'hypermarché, une denlisirs et de
restauration extérieure. L’ensemble sera renfoeségdéploiement sur 1 500 a 2 000 m2 d’'une afrmplémentaire
de services et de commerce éphémere, déployéa kamtrieur du centre que sur les parkings egténs.

10 livraisons de projets en 2014 dont 3 projetsdivau £ semestre 2014

Au cours du premier semestre 2014, la mise en cgl@g@rogrammes de restructuration et d’extensast gpoursuivie
avec la livraison de 3 projets : un retail parklbestville, une extension de galerie marchande riekter et la premiére
phase d’une extension de galerie marchande a ARremence.

Dans le méme temps, des travaux sont lancés suaseps sites pour des livraisons de projets guoré lieu au cours
du second semestre 2014.

L'ensemble de ces développements représente 1M@aaxicommerces, une valeur locative de 8,1 mdlideuros en
année pleine et une surface GLA de 26 100 m? arééestructurée pour un investissement total deMdidros.

Ces investissements participent au renforcemematteactivité des centres et a la diversificatida I'offre et seront
accompagnés d’'un développement de I'activité denceroe éphémere.

Lancement de 4 nouveaux projets de développemeatetiisition d’un portefeuille
d’espaces de services et de restauration pour umtaat de 144 millions d’euros

Au cours du premier semestre 2014, Mercialys aélade nouveaux projets de transformation de sesresent
commerciaux visant a implanter de nouvelles boesgsur des surfaces de réserves alimentaires gai@sle nouveaux
espaces de commerce sur les sites dans la drgite lile sa stratégie de développement d’espaceauglobt
différenciants.

Mercialys a ainsi acquis aupres de Casino les meiré grandes surfaces alimentaires au premier seng&l4 ainsi
gu'un portefeuille d’'espaces de services et daueation pour un montant total de 144 millions désudroits inclus.

Poursuite des cessions d’actifs non stratégiqudd :actifs et une participation financiere
cédés au premier semest2814pour un montant de 179 millions d’euros

Au cours du premier semestre 2014, Mercialys a cédé

- 11 actifs matures incluant 5 grandes surfaces atmimes acquises en 2009 et 6 lots isolés pour amtant total
de 174 millions d’euros droits inclus.

- une participation financiére non stratégique déedans GreenYellow (société qui développe des aestr
photovoltaiques) pour un montant de 4,8 milliofeuds

Mercialys poursuit ainsi sa politique d’arbitragesdactifs non stratégiques.
Ces cessions ont permis dans le méme temps deéinkas acquisitions réalisées au cours du semestre
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3. Commentaires sur 'activité et les résultats consmés

Synthese des principaux indicateurs clés du semgest

30 juin 2014
Croissance organique des loyers facturés +3,0%
EBITDA * (Meuros) 67,1 Meuros
EBITDA / revenus locatifs 86%
EBITDA ajusté / revenus locatifs 86%
Résultat des opérations (FF@) / action (euros) 0,63 euro
Valeur vénale du portefeuille(droits inclus) 2,6 Mds euros
Variation vs 31/12/2013 (périmetre totdl) +4,7%
Variation vs 31/12/2013 (a périmétre constant) +3,3%
Actif net réévalué (droits inclusy action 19,53 euros
Variation vs 31/12/2013 +2,6%
Actif net réévalué (hors droitsy action 17,91 euros
Variation vs 31/12/2013 +1,5%
Loan to Value (LTV) 33,7%

3.1 Loyers et structure des baux en portefeuille

3.1.1 Loyers facturés, revenus locatifs et loyersets

Les revenus locatifs comprennent pour I'essergigldyers facturéspar la Société, auxquels s'ajoutent pour une part
limitée les droits d’entrée versés par les locataétalés sur la durée ferme du bail.

Les loyers facturés’élévent a76,0 millions au 30 juin 2014, en hausse 8,9%, sous l'effet notamment de la
croissance organigque générée isdmestre 2014.

(en milliers d’euros) 06/2013 06/2013 06/2014
(Publié) (Proforma)
Loyers facturés 73193 73 187 76 005
Droit d’entrée 3493 3493 2125
Revenus locatifs 76 685 76 680 78 131
Charges locatives et imp6t foncier non refacturs (1862 (1862 (2 105
Charges sur immeuble (3 100) (3 205) (2 271)
Loyers nets 71723 71613 73 755

L'évolution des loyers facturés sur le semestraiécimtegre :

- une croissance organique des loyers facturégélend,0 points soit +2,2 millions d’euros, dont +2,6 points liésxa
actions menées sur le portefeuille de baux et pOidt lié a I'indexatio

- I'entrée dans le portefeuille des livraisons dejgts 2013 et 2014 ainsi que de murs de grandésces alimentaires
acquis au % semestre 2014+6,6 pointsd’'impact sur la croissance des loyers facturés;+4o8 millions d’euros

- I'effet des cessions d’actifs réalisées en 213044, qui réduisent la base de loyer§,1 points soit -4,5 millions

d’euros

- d'autres effets incluant principalement des pitsduon récurrents facturés sur le semestre ainsi da vacance
stratégique liée aux programmes de restructuratiocours :+0,4 point, soit +0,3 million d’euros

! Résultat opérationnel avant amortissement, pravsét dépréciations, autres produits et chargentpeénels

2 Résultat opérationnel avant amortissement, praviséh dépréciations, autres produits et chargastpeénels retraité des éléments exceptionnels -
marge de promotion et honoraires non récurrergsaliéextension de Bordeaux-Pessac et a la FonCiememercante - (Néant afl $emestre 2014)

3 Funds From Operations - Résultat net part du Grawpat amortissements, dépréciations d'actifsiet-palues de cessions

* L'indexation 2014 correspond, dans la grande m#aiés baux, soit a la variation de I'indice IC@lt & la variation de I'indice ILC comprises

entre le deuxiéme trimestre 2012 et le deuxiémeestre 2013 (respectivement +0,79% et -1,74%).
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Les revenus locatifscomprennent également les droits d’entrée et imités de déspécialisatiqgayés en sus du
loyer par les locataires lors de la signature dudaslors d’'un changement d’activité en cours dé.b

Au 30 juin 2014, les revenus locatifs s’établissem8,1 millions d’euros, en hausse+ig9% par rapport au premier
semestre 2013.

Les droits d’entrée et indemnités de déspécialisatn percus sur le premier semestre 2014 s'élevent anill@n
d’euros, contre 1,1 million d’euros au premier sstm@e2013, et se décomposent comme sulit :
- 1,0 million d’euros de droits d’entrée liés a llai€ courante de recommercialisation (contre 0,jdion
d’euros au premier semestre 2013),
- 0,2 million d’euros de droits d’entrée liés prinaglipment a la commercialisation des programmes elesibn
d’'Albertville Retail park et Lanester livrés au prer semestre 2014 (contre 0,2 million d’euros enper
semestre 2013 liés principalement au programmeetision du site de Ste Marie de La Réunion).

Apres prise en compte des étalements prévus paroleses IFRS, les droits d’entrée comptabiliséslsysremier
semestre 2014 s’établissent a 2,1 million d’eucostre 3,5 millions d’euros au premier semestre320& ' semestre
2013 bénéficiait notamment de I'effet d’étalemees dnportants droits d’entrée percus sur les aoiges antérieures.

Loyers nets

Les loyers nets correspondent a la différence desreevenus locatifs et les charges directemdettables aux sites.
Ces charges regroupent les imp6ts fonciers etHasyes locatives non refacturés aux locatairesj gire les charges
sur immeubles (composées principalement des homeraie gestion locative versés au property managemon
refacturés et de certaines charges directementiabigs a I'exploitation des sites).

Les charges entrant dans le calcul des loyersreptésentent 4,4 millions d’euros sur le premienesstre 2014 contre
5,1 millions d’euros pour le premier semestre 2@IBhaisse de -13,6%.

Le premier semestre 2013 était notamment défavemadit impacté par des charges d'entretien des Biies
récurrentes de 0,2 million d’euros. Le premier s&tnee2014 bénéficie quant a lui de produits nouménts de 0,2
million d’euro issus du débouclage favorable powrdialys d’'un contentieux sur immeuble.

Le ratio charges sur immeuble non récupérées fddpeturés s’éléve ainsi a 5,8% sur le premieresta 2014 contre
6,9% sur le premier semestre 2013.

Sous l'influence de l'augmentation des loyers fedsu les loyers nets sont en hausse de +3,0% §quirB2014 par
rapport au 30 juin 2013, a 73,8 millions d’eurosatee 71,6 millions d’euros pour le premier seme20#3.

3.1.2 Les principaux indicateurs de gestion

» Malgré un environnement atone, les fréquentatides Grands centres Mercialys sont positives sysrégnier
semestre 2014 en hausse de +1,3% (a comparer @aneh@NCC tous centres en baisse de -0,2% en cariljuin
2014).

Parallélement, les chiffres d'affaires des commet;@n centres intercommunduxle segment sur lequel Mercialys
est le plus présent - ont progressé de +0,7% emlcuifim mai 2014.

Dans ce contexte, Mercialys a bien tiré son épimlylejeu : les centres Mercialys présentent un mivéactivité
meilleur que le marché avec une croissance durehifbiffaires des commercants de ses grands cetered,6% en
cumul a fin mai 2014 par rapport aux 5 premierssvag I'année 2013 grace au mix de son portefedélebaux,
majoritairement exposé aux secteurs les plus afgsstet a son positionnement historique sur Iesegde proximité.

» L’activité de recommercialisation, renouvellemehtcommercialisation de nouveaux espaces s’esspivig a un
rythme de signatures soutenu au premier semestre@@c 171 baux signés (contre 149 au 30 juin 2013

- 140 au titre des renouvellements et recommesaitidins (contre 105 baux signés au 30 juin 2018) poe croissance
de la base locative annualisée respectivement 8&%-€t +29% (base vacants au dernier loyer conhu), e

- 31 au titre des nouveaux espaces en développéomntte 44 baux signés au 30 juin 2013)

® Indice CNCC — Centres intercommunaux, périmétregamable - Cumul & fin mai 2014
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» Mercialys dispose a fin juin 2014 d’'un stock imaot de baux arrivés a échéance qui lui permeénaadirsuivre le
travail d’extraction de la valeur du portefeuliller $2s années a venir.

» Le taux de recouvrement sur 12 mois reste sta®l& 6o de la facturation

» Le nombre de locataires en liquidation judicigite30 juin 2014 demeure marginal : 26 locataireslir0 baux en
portefeuille au 30 juin 2014.

» Le taux de vacance courante - qui exclut la vaeasttatégique’ décidée afin de faciliter la miseptace des plans
de restructuration - reste a un niveau faible’éliese a 2,5% au 30 juin 2014 (contre 2,6% au 3deddre 2013 et au
30 juin 2013).

Le taux de vacance tofad'éléve, lui, & 4,0% au 30 juin 2014, stable papoat au 31 décembre 2013.

> Le coiit d’'occupationde nos locataires s'établit & 10,1% sur les graediéres commerciaux, stable par rapport au
31 décembre 2013.

Ce taux reste a un niveau assez modéré compangaasxde Mercialys. Il traduit & la fois le poidgsonnable du cot
de I'immobilier dans le compte d’exploitation desmimercants et la marge d’augmentation possibleeddoyers lors
des renouvellements ou a I'occasion de restrudtunst

» Les loyers percus par Mercialys proviennent d'emses trés diversifiées puisque, a I'exception Gedétérias

Casino (5%), de Casino (13%), de H&M (3%), et da Wert (3%), aucun autre locataire ne représents gé& 2% du

loyer total. Le poids de Casino dans les loyemuotreprésente 18% au 30 juin 2014, stable paorapp 31 décembre
2013.

La répartition entre enseignes nationales et Isadds loyers contractuels en base annualisée ssvknte :

Nombre de baux LMG*+ variable 30/06/2014 31/12/2013
annuels 30/06/2014 en % en %
(en millions
d’euros)
Enseignes nationales 1382 87,5 64% 63%
Enseignes locales 675 25,4 18% 19%
Cafétérias Casino / Restauration 55 7,4 5% 5%
Autres enseignes Groupe Casino 58 17,2 13% 12%
Total 2170 137,5 100% 100%

* LMG = Loyer minimum garanti

La répartition des loyers de Mercialys par sectactivité reste également tres diversifiée.

Répartition des loyers par secteur d’'activité % logr 30/06/2014 31/12/2013
Equipement de la personne 34,4% 34,0%
Alimentation et restauration 11,7% 11,6%
Equipement du ménage 8,1% 8,2%
Beauté et santé 12,9% 13,0%
Culture, cadeaux, loisirs 14,7% 14,8%
Services 3,6% 3,7%
Grandes surfaces alimentaires 14,6% 14,6%
Total 100,0% 100,0%

® [Valeur locative des locaux vacants / (loyer minimgaranti annualisé des locaux occupés + Valaatile des locaux vacants)] conforme a la

méthode de calcul EPRA
"Rapport entre le loyer et les charges payés papommercant et son chiffre d’affaires : (loyer + ifes TTC) / CA TTC des commergants
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La structure des loyers au 30 juin 2014 confirmgri@dominance, en termes de masse locative, des&dalause
variable.

Nombre de En millions 30/06/2014 31/12/2013
baux d’euros en % en %
Baux avec clause variable 1240 89,4 65% 65%
- dont Loyer Minimum Garanti 88,4 64% 64%
- dont Loyer Variable 11 1% 1%
Baux sans clause variable 930 48,0 35% 35%
Total 2170 137,5 100% 100%

La part des baux disposant d’une clause variablstaisle au 30 juin 2014 par rapport au 31 déce2bis.
Elle a progressé régulierement les années pré&dsntis I'effet notamment de I'entrée de nouveawldans le
portefeuille disposant d'une clause de loyers e

La structure des loyers au 30 juin 2014 présent prédominance de baux indexés a I'lLC (Indice Hegers
Commerciaux) :

Nombre de En millions 30/06/2014 31/12/2013
baux d’euros en % en %
Baux indexés a I'lLC 1357 111,6 81% 75%
Baux indexés a I'lCC 804 25,9 19% 25%
Baux indexés a I'lLAT 9 - - -
Total 2170 137,5 100% 100%

3.2 Revenus de gestion, charges de structure esuéat opérationnel

Revenus de gestion, d’administration et d’autres divités

Les revenus de gestion, d’administration et d’ausretivités comprennent notamment les honoraitaris au titre de
prestations de service réalisées par certainepé&s|die Mercialys (que ce soit dans le cadre d'vestation de conseil
réalisée par I'équipe d’asset management qui ttavdé facon transversale pour Mercialys et le @eCasino, ou
dans le cadre de la prestation de direction deeeéalisée par les équipes), des honoraires deneotralisation, des
honoraires d’asset management et des honorairesrd®il dans le cadre des partenariats mis en plaee Union

Investment et Amundi Immobilier.

Les honoraires facturés au premier semestre 2@tdbdissent a 1,5 million d’euros contre 2,0 milbod’euros au 30
juin 2013.

Le premier semestre 2013 bénéficiait de produithtiatinels par rapport au 30 juin 2014 : 0,2 millid'euros relatifs a
des honoraires de conseil non récurrents percus lganadre du partenariat créé avec I'OPCI UIRQ,dt million
d’euros de revenus issus de prestations de seffeigases dans le cadre de I'activité de Fonciésen@ercante.

Marge de promotion immobiliére

Rappelons qu’en 2011, Mercialys et la société Urimrestment, un gérant de fonds trés actif sur &cimé de
immobilier, ont créé un OPCI destiné a accueillgs actifs commerciaux matures. Cet OPCI est dé&e®0% par
Union Investment et 20% par Mercialys. Mercialyslegpérateur de ce fonds en charge de I'Asset Manznt et de
la commercialisation. En 2011, 'OPCI a acquis atifsitué a Bordeaux-Pessac. Mercialys a dévelapgméextension
de cette galerie commerciale, accueillant 30 ndesddoutiques, dont la livraison a 'OPCI a étdiséa fin novembre
2012.

Au 30 juin 2013, Mercialys avait comptabilisé 1,6llions d’euros de marge additionnelle correspordanla
comptabilisation de compléments de prix liés adenmercialisation au cours du premier semestre 2 ®ts qui
étaient vacants lors de la livraison de I'extengidiOPCI fin 2012.

Mercialys est susceptible de bénéficier du verserm&utres compléments de prix dés lors que lestd Vacants
résiduels auront été commercialisés. Mercialys teogé en contrepartie du paiement de la moitiéalg prix, une
garantie locative a I'OPCI pour ces lots, pour dogée maximale de 3 ans a compter de la livraigoestension.
Mercialys n'a pas réalisé de commercialisation @glots vacants au cours du premier semestre Edldonséquence,
aucun complément de prix et aucune marge de promatiditionnelle n'ont été comptabilisés.



Autres produits courants

Les autres produits courants correspondent a aefeddes regus de 'OPCI créée en partenariat lavecciété Union
Investment (cf paragraphe précédent). Ces dividgralapparentant a des revenus locatifs nets,caonptabilisés en
résultat opérationnel.

Au 30 juin 2014, le montant des dividendes per¢émbslissait a 0,3 million d’euros contre 0,5 naili d’euros au 30
juin 2013.

Autres charges

Les autres charges comprennent principalemenbi@s ce structure. Ces colts de structure regrouymeamment les
dépenses de communication financiére, les jetongrégence versés aux membres du Conseil d'adnaitistr les
dépenses de communication institutionnelle, leis fi&¢tudes marketing, les honoraires versés awig&asino pour
les prestations objets de la Convention de Prestade Services (comptabilité, gestion financiérieeation des
ressources humaines, gestion, informatique), lemtaires divers (Commissaires aux comptes, coreéseitles) et les
dépenses d’expertise du parc immobilier.

Au cours du premier semestre 2014, ces chargesntetlevées a 3,6 millions d’euros contre 3,3 ol d’euros au
premier semestre 2013, en augmentation de 0,3omitifeuros, en raison notamment d’honoraires ermyagé le
premier semestre 2014 dans le cadre d’'une missi@ouiseil ponctuelle. Hors ces honoraires nonrréots, les autres
charges seraient stables au 30 juin 2014 par rapp0 juin 2013.

Charges de personnel

Les charges de personnel correspondent a I'enseatableolts des équipes de direction et de gestidviericialys dont
I'effectif s’éléve a 73 personnes en CDI au 30 jR014 (contre 74 personnes au 30 juin 2013 et 721adécembre
2013).

Les charges de personnel se sont élevées a 5i0nsitI’euros au premier semestre 2014, contre #lidms d’euros
au premier semestre 2013, en hausse de +0,8 millemos, liée aux mouvements d’entrée et de sddipersonnel
intervenus sur les douze derniers mois.

Une partie de ces charges de personnel fait I'offjgne facturation d’honoraires, que ce soit dansddre d’'une
prestation de conseil réalisée par I'équipe d’assmtagement qui travaille de fagon transversale parcialys et le

Groupe Casino, ou dans le cadre de la prestatiafirdetion de centre réalisée par les équipesdrdgraphe ci-avant
relatif aux revenus de gestion, d’administratiod’atitres activités).

Amortissements, dépréciations et provisions

Les dotations aux amortissements sur immobilisatetraux provisions pour risques et charges satigtables a 11,3
millions d’euros au 30 juin 2014 contre 11,6 mifligod’euros au 30 juin 2013.

Autres produits et charges opérationnels

Les autres produits et charges opérationnels ietégrincipalement en :
- produits : le montant des cessions d’actifs eteauyproduits afférents aux cessions d’actifs
- charges : le montant de la valeur nette comptatseadtifs cédés et les frais afférents a ces eessio

Le montant des autres produits opérationnels £e&\174,7 millions d’euros au 30 juin 2014 cont88,4 millions
d’euros au 30 juin 2013. Ce montant inclut :
- des cessions d'actifs réalisées au premier sem@sttd dont le produit comptabilisé dans les comptes
consolidés de Mercialys s’établit a 174,2 milliahsuros (contre 137,6 millions d’euros au 30 jR013),
- des reprises d’engagements donnés dans le cadcesisns 2010-2013 et devenus sans objet repaésemt
montant de 0,3 million d’euros (contre 0,5 millidieuros au 30 juin 2013).

Le montant des autres charges opérationnellesve’@&él17,1 millions d’euros au 30 juin 2014 (corile7 million
d’euros au 30 juin 2013); il correspond essentiediet :
- alavaleur nette comptable des actifs cédés ans chupremier semestre 2014 et frais afférant &essions :
115,5 millions d’euros contre 89,9 millions d’euis 30 juin 2013; et
- ala comptabilisation de charges relatives a desi@es antérieures pour un montant de 1,1 millieords.

Sur cette base, le montant de la plus-value nettgptabilisée dans les comptes consolidés au 302f0d4 ressort a
57,8 millions d’euros contre une plus-value nettmptabilisée au 30 juin 2013 de 48,1 millions dasur
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Résultat opérationnel

En conséquence de ce qui précede, le résultattapéral s'éléve a 113,4 millions d’euros au 30 jRd14 contre 103,4
millions d’euros au 30 juin 2013, soit une progiessle +9,7 %.

Le ratio Résultat opérationnel avant amortissememyvisions et dépréciations, autres produits ehargds
opérationnefs/ Revenus locatifs s’établit & 86% au 30 juin 28tatre 89% au 30 juin 2013.

Rappelons que le ratio du 30 juin 2013 bénéfidait'impact positif des compléments de prix et dibires non
récurrents liés a I'extension Pessac comptabiis&80 juin 2013 ainsi que de revenus issus desapimess fournies
dans le cadre de la Fonciere Commercante. En fisatraces effets non récurrents, le ratio s'étatilia 86% au 30
juin 2013, soit un ratio identique a celui du 3hja014.

3.3 Résultat financier et Impot

Reésultat financier

Le résultat financier enregistre :

- en charge : essentiellement les codts finanté&ss la dette contractée par la société netpehiits issus de la mise
en place de la politique de couverture de tauxcssdse reporter a la partie 3.6.1 Endettemeanier).

- en produit : les produits financiers issus dasi@pations détenues ainsi que la rémunératiotade2sorerie positive
résultant de I'activité et des dépdts de garargigys des locataires.

Au 30 juin 2014, le solde de trésorerie nette dadlaéys s'établissait a -3,5 millions d’euros centt0,5 millions
d’euros au 31 décembre 2013.

Aprés déduction des dettes financiéres, la dette st négative de -819,1 millions d’euros aul0 2014, contre une
dette nette négative de -741,9 millions d’euro8 hadlécembre 2013.

Rappelons que Mercialys a mis en place une dette@enilliard d’euros dans le courant du premienastre 2012 :
650 millions de dette obligataire mise en plac23amars 2012 et 350 millions de dette bancaire fie€l9 avril 2012
(se reporter a la partie 3.6.1 Endettement finajiches cours du premier semestre 2013, la soci@®eédé a plusieurs
remboursements anticipés de la dette bancaire mrheon encours de 350 millions d’euros a 193 eniflid’euros au
30 juin 2013, puis a 100 millions d’euros au 5I@iiP013.

Par allleurs, la société a mis en place une paktide couverture de taux depuis le second seng&st

A noter qu’au cours du®1semestre 2014, la société a réalisé pour la prerfoés des émissions de billets de trésorerie.
L'encours de billets de trésorerie Mercialys ayj80 2014 s’éléve a 65,5 millions d’euros.

Ci-aprés la décomposition du résultat financieBayuin :

En Meuros| 30 juin 2013 30 juin 2014
Produits de trésorerie et équivalents de trésoreriéa) 0,4 0,1
Codt de la dette mise en place au S1 A®) 2Zdettes obligataire et bancaire) -17,2 -15,1
Impact des instruments de couvert(oke 1.4 0,7
Co(t net des billets de trésorefif 0,0 0,0
Co(t de I'endettement financier brut hors élémemtsceptionnels -15,9 -14.4
Amortissement exceptionnel des frais en lien aeecemboursement partiel -1,6 -
anticipé de la dette bancai&)
Colt de I'endettement financier brut (f) = (b)+(c)+(d)+(e) -17,4 -14,4
Codt de I'endettement financier net(g) = (a)+(f) -17,0 -14.3
Co(t des crédits revolving (non tirgy)) -1,2 -0,6
Autres charges financiér (i) - -0,5
Autres charges financiéregj) = (h)+(i) -1,2 -1,1
TOTAL CHARGES FINANCIERES (K) = (f)+(j) -18,7 -15,4
Produits issus des participations (dividendes) 1,6 -
Produits de cession des participations - 4,8
Autres produits financiers 0,1 0,1
Autres produits financiers (1) 1,7 4,9
TOTAL PRODUITS FINANCIERS (m) = (a)+(l) 2,1 5,0
RESULTAT FINANCIER = (k)+(m) -16,5 -10,4

8 E.B.L.T.D.A. (Earnings before interests, tax defation and amortization)
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a) Charges financiéres et co(t moyen de la dette

Les charges financiéres s’élévent a 15,4 milliocesitbs au 30 juin 2014 contre 18,7 millions au @& 2013, en forte
baisse du fait essentiellement de I'impact des mamgements anticipés de dette bancaire intervenu20&3 (250
millions d’euros de dette bancaire ont été rembisie 2013 dont 157 millions d’euros au cours‘aeimestre 2013).
Ces remboursements ont eu pour effet de diminwarcdurs de dette bancaire et donc le montant déséis
comptabilisés au premier semestre 2014. Le pres@grestre 2013 était par ailleurs défavorablemmapiacté par
'amortissement exceptionnel des frais relatifa détte bancaire (1,6 millions d’euros) en liencaes remboursements
anticipés de celle-ci. Rappelons que les frais p&yé de la mise en place de la dette sont étaléptablement sur la
durée du financement. En cas de remboursementpanties frais résiduels sont amortis a concurrehcenontant de
dette remboursé.

Par ailleurs, le remplacement le 20 janvier 2014adégne de crédit revolving bancaire d’origine #@0 millions
d’euros par une ligne d'un montant plus faible & illions associé a une renégociation a la baisseo(t de la
commission de non-utilisation ont permis d’optimikecodt sur le premier semestre 2014 de cette Iigpn tirée.

Le colt moyen réel de la dette au 30 juin 2014oress3,5%, en baisse par rapport au colt moydnieéa dette au 31
décembre 2013 (3,8% au 31 décembre 2013 et 3,6% éiéments exceptionnels, a savoir les codts felatix
remboursements de dette intervenus en 2013).

b) Produits financiers

Les produits financiers s'établissent, quant a @u%,0 millions d’euros au 30 juin 2014 contre &illion au 30 juin

2012. lls ont été favorablement impactés au presgarestre 2014 par le produit de cession de ljpation détenue
par Mercialys dans GreenYellow (société qui dévedoges centrales photovoltaiques) pour un modi@#dt8 millions

d’euros.

Mercialys était entrée au capital de Green Yellow2609 & hauteur de 5,25%; le montant investi ssuriit 458
milliers d’euros. Cette participation est restébk depuis cette date et a permis a Mercialysadéciper a la création
de valeur générée par Green Yellow dans le cadsmdectivité de développement de centrales phtitogoes. Dans
un contexte moins favorable pour le développementette activité du fait de conditions tarifairesins attractives,
Mercialys a jugé opportun de céder sa participatienqui lui permet de dégager des ressourceseqomisréinvesties
dans son coeur de business.

En conséquence, le résultat financier est négatifld,4 millions d’euros au 30 juin 2014 contre,Sl@iillions d’euros
au 30 juin 2013.

Imp6t

Le régime fiscal des SIIC exonére d'impdt sur lesétés les résultats provenant des activités inifaods, a condition
gu’au moins 95% du résultat issu des revenus Iscati60% des plus-values de cession d’actifs inilieod soient
distribués.

Le premier semestre 2014 enregistre un produitpbinguasi-nul de 0,03 million d’euros, contre uodarit d’'impdt de
0,3 million d’euros pour le premier semestre 20d8.produit d'imp6t provenait essentiellement d’'emboursement
d’impdt suite a la liquidation de la SNC Vendolor{figale de Mercialys) en 2012.

Quote-part de résultat net des entreprises assocge

Mercialys a préempté les normes IFRS 10, 11 etul3ladécembre 2013. Les filiales sous contréleainhfla SCI
Geispolsheim et Corin Asset Management), ancienneoansolidées par intégration proportionnelle, égtqualifiées
de co-entreprises selon la définition d'IFRS 1bmtdonc été consolidées selon la méthode de la emsquivalence.
Le premier semestre 2013, présenté de maniére cativea a fait I'objet d’un retraitement.

La société SCI AMR, société créée en partenariat dmundi Immobilier en 2013, et la société Aixacigté dont
Mercialys a acquis 50% des parts en décembre 20%8ieléveloppe le projet d’extension de la galetidix-en-
Provence, sont également consolidées par miseudvedence, et qualifiées de co-entreprises.

Le montant comptabilisé au 30 juin 2014 au titrdadquote-part de résultat net des entreprisec#esos’éléve a 0,6
million d’euros contre 0,2 million d’euros au 30ri2013. Le premier semestre 2014 bénéficie depbiat plein de la
de la quote-part de résultat de la SCI AMR, soc@iéa démarré son exploitation fin avril 2013 aoment de

I'acquisition des actifs qu’elle détient aujourdihu
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Résultat net

Le résultat net s’éléve donc a 103,6 millions dasuau 30 juin 2014 contre 87,3 millions d’euros3@uuin 2013, en
augmentation de +18,6% sous l'effet principalentes plus-values de cession générées par les ceséamisées au
cours du premier semestre 2014, et du résultahdiea du premier semestre 2014 trés supérieur @ dal premier
semestre 2013.

Les intéréts minoritaires n'étant pas significatiésrésultat net, part du Groupe, s'éleve a 1@8lkons d’euros pour le
premier semestre 2014, contre 87,3 millions d’epias le premier semestre 2013, en augmentaticrl8g%.

Résultat des opérations (ou FFO Funds from operationy

Le résultat des opérations, qui correspond au tedsuét retraité de la dotation aux amortissemetds,dépréciations
d’actifs et des plus-values de cession d’'actiféra@s associés s’éleve a 57,7 millions d’euros,tei50,6 millions

d’euros pour le premier semestre 2013, en hausseld®% du fait essentiellement de 'impact poditif résultat

financier en forte amélioration par rapport aua p013.

Sur la base du nombre d’actions moyen pondéréetotait dilué au 30 juin, le FFO représente 0,68 par action au
30 juin 2014, contre 0,55 euro par action au 3@ RO13, soit une augmentation du résultat des tpasa(FFO)

totalement dilué par action de +14,4%.

3.4 Capacité d’autofinancement (Cashflows totaux)

La capacité d’autofinancement (CAF) est calculéaddlitionnant le résultat net et les dotations amortissements et
provisions, et en neutralisant les charges et pt®dalculés qui ne sont pas représentatifs deduttésorerie ainsi que
les plus-values nettes de cession.

Elle est en augmentation sur le semestre (+6,2%4,& millions d’euros au 30 juin 2014 contre 5tilions d’euros
au 30 juin 2013, en lien essentiellement avec lidian du résultat financier.

Le montant de la capacité d’autofinancement papmac’éléve a 0,59 euro au 30 juin 2014 sur la lhseombre
pondéré moyen d’actions totalement dilué contré @io par action au 30 juin 2013.

3.5 Nombre d’actions en circulation

2009 2010 2011 2012 2013 30 juin 2014
Nombre d’actions en circulation
- Au 1% janvier 75149959 91968488 92000788 920X 892 022 826 92 049 169
- Au 31 décembi 91968 46¢( | 92000 78¢ | 92022 82¢ | 92 022 826| 92 049 16! 92 049 16!
Nombre d’actions moyen en circulatior] 85 483 530 968 488| 92 011 24192 022 826| 92 038 313 92 049 169
Nombre d’actions moyen (basic) 85360 007 91 74467291 865 647] 91 884812 91 734 6b6 91 806 777
Nombre d’action moyen (dilué) 85420434 9182491391892 112| 91 953 712| 91 865 81 91 806 777

Au 31 décembre 2013, l'actionnariat de Mercialysiéeomposait comme suit : Casino (40,95%enerali (8,01%),
auto-contrdle et salariés (0,48%), autres actioradbl1,35%).

Au 30 juin 2014, l'actionnariat de Mercialys se déposait comme suit : Casino (40,18pGenerali (8,01%), auto-
contr6le et salariés (0,41%), autres actionnab&si(%).

3.6 Structure financiere

3.6.1 Endettement

La trésorerie nette du Groupe s’éléeve a -3,5 mmflia’euros au 30 juin 2014 contre 10,5 millionsudés au 31
décembre 2013. Les principaux flux ayant impactéal@ation de trésorerie sur la période sont notemtm

la capacité d’autofinancement générée sur la périad4,6 millions d’euros,

les encaissements/décaissements liés aux acqussit@zessions et échanges d’actifs réalisés au @remi
semestre 2014 : - 41,6 millions,

la distribution de dividendes aux actionnaires hadé 2014 : -75,3 millions d’euros,

° Outre 3% d’exposition économique de Fonciére EetrRallye
®Qutre 4% d’exposition économique de Fonciére EetrRallye
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- I'émission de billets de trésorerie pour un encogpsésentant : +65,5 millions d’euros au 30 juii42, et
- les intéréts nets versés : -16,5 millions d’euros

Aprés déduction des dettes financiéres, la dette rst négative de -819,1 millions d’euros au8f 014, contre -
741,9 millions d’euros au 31 décembre 2013.

Le montant de la dette tirée par Mercialys s’él@a45,5 millions d’euros se décomposant en :

- 100 millions d’euros de dette bancaire rémunégéaux de I'Euribor 3 mois + 225 bp. Le montantlale
dette bancaire mis en place a l'origine le 23 fvE012 s’élevait a 350 millions d’euros. Ce monhtarété
ramené a 193 millions d’euros au 30 juin 2013, @uis00 millions d’euros au 5 juillet 2013 a la suite
plusieurs remboursements anticipés réalisés aus abairla période pour un montant total de 250 miflio
d’euros a la suite notamment des cessions réakse2812 et au cours du premier semestre 2013.

- 650 millions d’euros de financement obligatageunéré au taux fixe de 4,125%,

- 65,5 millions d’euros d’encours de billets desterie rémunérés dans une fourchette de 0,10%0&0,

Mercialys a, par ailleurs, mis en place des resssufinancieres lui permettant de financer I'atéi\dourante et les
besoins en trésorerie de Mercialys et ses filiatabassurer un niveau de liquidité confortable :
- une ligne de crédit revolving bancaire de 150dioms d’euros (refinancement de la ligne d’origithe 200
millions d’euros intervenu le 20 janvier 2014) ddumaturité de 5 ans, utilisable sous la forme rdgéis d’'une
maturité de 1, 3 ou 6 mois. Cette ligne porte &ttéu taux de I'Euribor 3 mois + 140 bp de margestu’elle
n'est pas tirée, cette ligne donne lieu au paiendamte commission de non-utilisation de 0,56% (poar
rating financier BBB). Cette ressource financi€esnpas utilisée au 30 juin 2014.
- une avance en compte courant Casino dans leluheit50 millions d’euros dont le codt varie entdee6 120
points de base au-dessus de I'Euribor. Cette lmmiee a échéance le 31 décembre 2015. Cette messou
financiére n'est pas utilisée au 30 juin 2014.
- un programme de billets de trésorerie de 500ian8l d’euros a également été mis en place au second
semestre 2012. Il est utilisé a hauteur de 65,6bomsl d’euros (encours au 30 juin 2014).

La maturité moyenne de la dette tirée s'éléve @aB®au 30 juin 2014.

Parallelement, Mercialys a mis en place une poiéigle couverture de taux en octobre 2012. Mercialjise des
instruments dérivés (swaps) afin de lisser son gkipa au risque de taux dans le temps.

Aprés prise en compte de ces instruments, la streicke la dette Mercialys au 30 juin 2014 se déom@mgomme Suit :
69% de dette a taux fixe et 31% de dette a taurbiar

Le colt moyen réel de la dette au 30 juin 2014omt$s3,5% (contre 3,8% au 31 décembre 2013 et B@%éléments
exceptionnels, a savoir les codts relatifs aux @mkements dette intervenus en 2013).

Au 30 juin 2014, le ratio d’endettement financiet ih valeur vénale hors droits des actifs (LTV ahoTo Value)
s'établit a 33,7% bien en-dessous du covenantaciil (LTV < 50%) :

30/06/2013 30/06/2013 31/12/2013 30/06/2014
(Publié) (Proforma)
Endettement financier net (Meuros) 755,5 755,9 ga1, 819,1
Valeur d'expertise hors droits des actifs 2 291,5 2 291,510 23359 2430,4
(Meuros)
Loan To Value (LTV) 33,0% 33,0% 31,8% 33,7%

De méme, le ratio d’EBITDA / colt de I'endetteméntaincier net (ICR : Interest Cost ratio) s'étaldli4,7 bien au-dela
du covenant contractuel (ICR > 2) :

30/06/2013 30/06/2013 31/12/2013 30/06/2014
(Publié) (Proforma)
EBITDA (Meuros) 68,3 68,2 129,5 67,1
Co(t de I'endettement financier net 17,0 17,0 30,7 14,3
Interest Cost Ratio (ICR) 4,0 4,0 4,2 4,7
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Les deux autres covenants contractuels sont égateespectés :
- la valeur vénale hors droits des actifs au 30 b4 est de 2,4 milliards d’euros (> au covenantreatuel qui
fixe une valeur vénale hors droits des immeubleglaeement > a 1 milliard d’euros)
- un ratio dette gagée / valeur vénale hors droi®% 2Dette gagée nulle au 30 juin 2014.

3.6.2 Evolution des capitaux propres

Les capitaux propres consolidés s’élévent a 767|®ns d’euros au 30 juin 2014 contre 740,4 mitiiod’euros au 31
décembre 2013. Les principales variations ayaricefles capitaux propres consolidés au coursedertice sont les
suivantes :

- Mise en paiement du solde du dividende au tiéeréakercice 2013 de 0,82 euro/action : -75,3 wnil§ d’euros

- Résultat du premier semestre 2014 : +103,6 malid'euros

3.6.3 Distributions

Le solde du dividende 2013 mis en paiement le 9 2044 s’est élevé a 0,82 euro par action, ce quiésente un
montant total de dividendes distribués de 75,3ondl d’euros intégralement versés en numéraire.

Il est rappelé que le dividende distribué au ftitee'année 2013 s’est élevé a 1,16 euro par adtidoant un acompte
sur dividende de 0,34 euro par action versé laiz83013.

Le Conseil d’Administration du 22 juillet 2014 adil#é le versement d’un acompte sur dividende pexeicice 2014
de 0,36 euro par actioncorrespondant a la moitié du dividende courantiteel de 2013. Cet acompte sur dividende
sera mis en paiement le 14 octobre 2014.

3.7 Variations de périmeétre et expertises du patrimoinemmobilier

3.7.1 Acquisition d’'actifs
Le montant des acquisitions comptabiliséesageinestre 2014 s’éléve a 202,0 millions d’eurogsiioclus.

> Dans le cadre de sa stratégie de développemespates globaux et différenciants, Mercialys adaatc premier
semestre 2014 un projet de restructuration et éfesiton de son centre commercial de Toulouse-Fdebuwjli
deviendra ainsi un site régional de premier plarauille de Toulouse.
Ce projet de développement se déroulera en dewsepha
- la création d’'un retail park de 9 MS, adjacent @e actuel, d’'une surface GLA de 24 400 m? et dest
travaux débutent cet été pour une ouverture prauygintemps 2015;
- l'extension de la galerie marchande existante e¢dtructuration d’'une partie de la grande surtditeentaire
sur 24 300 m? de 13 MS et 47 boutiques nouvellggurlles s’ajouteront 13 restaurants. L'ouvertugecdtte
seconde phase est prévue a I'automne 2016.

Ce projet représente un investissement estimé anilions d’euros dont 58 millions ont d'ores etj@lé&té engagés
pour :
- lacquisition auprés de Casino du foncier nécessair développement du retail park et des droiten&touire
sur I'ensemble du projet (via I'acquisition de éx&té Fenouillet Immobilier),
- lacquisition des murs de la grande surface alimiesitdans le but de remembrer la propriété afinedéorcer
la commercialité du site et faciliter la réalisatidu projet (loyer annuel : 2,0 millions d’euros).
Les travaux d’édification du retail park représehtén montant estimé a 22 Meuros et seront lanaés k& courant de
I'été.
Au terme de ces deux phases de déploiement, leecestnmercial régional de Toulouse Fenouillet kg d'une
superficie de 70 000 m2 et comprendra une grandacgualimentaire Géant et plus de 120 boutiquexdueillera, au
cceur du dispositif commercial constitué du retailkpde la galerie marchande et de I’hypermarché,aone de loisirs
et de restauration extérieure. L'ensemble seraoreéf par le déploiement sur 1500 & 2 000 m? d'offee
complémentaire de services et de commerce éphémiépéoyée tant a l'intérieur du centre que surpaskings
extérieurs.

> Mercialys a également lancé de nouveaux progtsathsformation de ses centres commerciaux visanplanter de

nouvelles boutiques sur des surfaces de résenvesndhires, ainsi que de nouveaux espaces de camarser les sites
dans la droite ligne de sa stratégie de développediespaces globaux et différenciants.
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Mercialys a ainsi acquis au premier semestre 2014 :
- 4 grandes surfaces alimentaires situées sur ks &t Brest, Monthieu, Niort et Rennes, avec unsgance
des biens au®ljanvier 2014, et
- un portefeuille d’espaces de services et de resiaarsur les parkings de 5 sites.
Ces acquisitions représentent un montant de 148lj6rma d’euros droits inclus et 7,8 millions d'es de loyers en
année pleine avant restructuration. Mercialys wise taux de rendement interne cible supérieur a Hpfres
transformation des actifs.

3.7.2 Livraisons de projets d’extensions ou restragrations

Au cours du premier semestre 2014, la mise en oalevprojets d’extension de galeries marchandes gassuivie.
Ces développements participent au renforcementatteattivité des centres et a la diversificatiom kbffre avec
I'entrée de nouvelles enseignes sur les centre20&A Naturalia, Kiabi Concept Kids, Kiwi, PandoEajrekakids ou
Beauty Monop.

Les 10 programmes lancés alimentent la croissaa@di4 :

> 3 livraisons ont déja eu lieu au cours Gis&mestre 2014 :

- Albertville : Un retail park, développé sur 2 208, m ouvert en février 2014. Il accueille 6 nouveglboutiques
et moyennes surfaces dont I'enseigne Picard etrgéles loyers additionnels de +0,4 million d’eveosannée
pleine. L'ouverture de ce retail park s'accompagnaun second semestre 2014 d'une restructuratiola de
galerie marchande.

- Lanester : Une extension de la galerie marcharéé maugurée le 22 avril 2014, venant renforcaitieavec
11 nouvelles boutiques. Les loyers additionnelggé&nreprésentent +0,8 million d’euros en annéagle

- Aix-en-Provence : Une extension de la galerie nemde a été inaugurée le 24 mai 2014. Cette premiape
a permis la création de 21 nouvelles boutiquegsturants dont Promod, Devred, Yves Rocher, Swkiov
Orange, Armand Thiery, A la Bonne heure qui vienneasmpléter I'offre commerciale déja existante. Les
loyers additionnels générés représentent +0,9amili’euros en année pleine. La livraison d’une sdeo
phase d’extension est prévue en mars 2015 poumrcamf encore davantage I'attractivité du centre
commercial.

> 7 autres projets seront livrés au second sem2giré :
- Albertville : restructuration de la cafeteria eaiste en de nouvelles boutiques,
- Angers : restructuration de la coque de I'ex-Butlemouvelles boutiques,
- Annemasse : extension de la moyenne surface Déaathl
- Besancon : extension de la galerie marchande swsutéaces acquises aupres de I'nypermarché,
- Clermont-Ferrand : extension de la galerie marchaadalement sur des surfaces acquises auprés de
I'hypermarché,
- Nimes : restructuration de I'ancienne coque de &uygr en de nouvelles boutiques, et
- St Paul a La Réunion : extension de la galerie nzarde.

L'ensemble de ces développements représente 1M@aoxicommerces, une valeur locative de 8,1 mélideuros en
année pleine et une surface GLA de 26 100 m? arééestructurée pour un investissement total deMdidros.

Ces investissements participent au renforcemematteactivité des centres et a la diversificatida I'offre et seront
accompagnés d’'un développement de 'activité dencerce éphémeére.

3.7.3 Cessions d’'actifs

Au cours du premier semestre 2014, Mercialys a @ddéctifs et une participation financiére pournsontant total de
179,0 millions d’euros (droits inclus).

Ces cessions se décomposent en :

> 5 grandes surfaces alimentaires acquises en 2ies a Paris et a Marseille : Paris St DidiarisPMasséna,
Marseille La Valentine, Marseille Delprat et MatleiMichelet. Ces 5 actifs étant arrivés a matuetén’étant plus
stratégiques pour Mercialys, ils ont été cédéssainBajui a manifesté son intérét de les acquérir.

> 6 lots isolés sis a Arcis-sur-Aube, ExincourtpGlalillau, St Martin d’'Héres, Grenoble.
> Mercialys a, par ailleurs, touché un complémenpdx de 0,4 million d’euro en lien avec la cessintervenue en

2013 de 4 centres commerciaux au fond monté eem@arat avec Amundi Immobilier, suite a la commaisation de
lots vacants au cours dff $emestre 2014.
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Les loyers bruts pour les actifs cédés au prerei@estre 2014 représentent 9,7 millions d’eurosnega pleine.
La plus-value nette totale comptabilisée au 30 20h4 s’éleéve a 57,8 millions d’euros.

> Mercialys a également cédé au cours du semesparticipation détenue dans GreenYellow (sociétédgveloppe
des centrales photovoltaiques) pour un montard,8emillions d’euros (Se reporter a la partie 3)3dh présent
rapport).

Mercialys poursuit ainsi sa politique d’'arbitragesdactifs non stratégiques.

Ces cessions combinées aux livraisons de projetstatisions/restructurations permettent d’augmelatequalité
intrinséque du portefeuille en conservant les sicifvaloriser et en recentrant le portefeuille dgs actifs cohérents
avec la stratégie de I'entreprise.

3.7.4 Expertises et variations de périmétre

Au 30 juin 2014, BNP Real Estate Valuation, Catetl&altier ont mis a jour I'expertise du patrin®ite Mercialys :

- BNP Real Estate Valuation a réalisé I'expertisé@aites au 30 juin 2014 sur la base d’une visitgitu sur 7
de ces sites au cours dfl 4¢emestre 2014, et sur la base d’une actualisdtéisnexpertises réalisées au 31
décembre 2013 pour les autres sites.

- Catella a réalisé I'expertise de 29 sites au 39 2014 sur la base d’une actualisation des expsrtisalisées
au 31 décembre 2013.

- Galtier a réalisé I'expertise pour le complémert detifs Mercialys, soit 15 sites au 30 juin 2004 la base
d’'une actualisation des expertises réalisées alé8&mbre 2013.

Sur ces bases, la valorisation du patrimoine réss®r579,6 millions d’euros droits inclus au 3hja014, & comparer
a la valorisation du 31 décembre 2013 de 2 464||®&ns d’euros.

La valeur du portefeuille s'inscrit donc en haudser4,7% sur 6 mois (+3,3% a périmétre conStant

Le taux de rendement moyen des expertises res&ords au 30 juin 2014, contre un taux de 5,85% ld&embre
2013 et au 30 juin 2013.

Les sites acquis durant le premier semestre 20tldtévalorisés comme suit au 30 juin 2014 :

v Le projet de Toulouse Fenouillet a été valorisé aadeur d’acquisition,
4 Les 4 murs de grandes surfaces alimentaires aunsilgs lots de nouveaux espaces de commerce ont
également été valorisés a leur prix d’acquisition.

L'évolution de la valeur vénale des actifs sur @s{@115 millions d’euros) provient donc :

4 de la hausse des loyers a périmétre constant @sumilions d’euro¥’

4 de la compression du taux de capitalisation moygman impact de +40 millions d’euros
v des variations de périmetre pour +39 millions dosur

Taux de Taux de Taux de
capitalisation capitalisation capitalisation
moyen moyen moyen
30/06/2014 31/12/2013 30/06/2013
Grands centres régionaux/ commerciaux 5,4% 5,5% %5,5
Centres locaux de proximité 6,5% 6,7% 6,7%
Ensemble du portefeuille* 5,7% 5,85% 5,85%

* Incluant les autres actifs (GSA, GSS, Caféténdependantes et autres sites isolés)

! Sites constants en surface
2|ntégre la revalorisation des projets a restructacguis en décembre 2013
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Le tableau suivant présente la répartition du pewuide immobilier de Mercialys en termes de valednale et de
surface locative brute par catégorie de site auiB®014, ainsi que les loyers d’expertise corogsfants :

Nombre Surface locative
d’actifs au Valeur d’expertise brute Loyers nets
30/06/2014 au 30/06/2014 DI au 30/06/2014 expertise
(en (en

Catégorie d’actif immobilier Meuros) (%) (m?) (%) Meuros) (%)
Grands centres régionaux/ commerciaux 25 1976,9 % 77454 500 69% 104,8 71%
Centres locaux de proximité 36 548,2 21% 166 600 25% 37,2 25%
Sous-total Centres Commerciaux 61 2525,0 98% 620 94% 142,0 97%
Autres site® 28 54,6 2% 39000 6% 4,6 3%
Total 89 2 579,6 100% 660 100 100% 146,6 100%
Q) GSA, GSS, cafétérias indépendantes, autres (gafeiservices, supérettes)
Note : GSA : Grande surface alimentaire (magasiimentaires d'une surface > a 750 m2 de GLA)

GSS : Grande surface spécialisée (magasins spsgésatians un secteur d’'activité d’'une surface >@ M2 de GLA)

3.8 Calcul de I'actif net réévalué

Le calcul de l'actif net réévalué (“ANR”) consisée ajouter aux fonds propres comptables consoligésplus ou
moins-values latentes sur le patrimoine, ainsilgaéventuels produits et charges a étaler.

L'’ANR est calculé de deux facons : hors droits dgation (ANR en valeur de liquidation) ou droitlus (ANR en
valeur de remplacement).

Variation
Calcul de I'ANR (en millions d’euros) 30/06/2014 31/12/2013 2014 vs 2013
Capitaux propres consolidés 767,3 740,4
Réintégration des produits et charges a étaler 2,6 6,6
Plus-values latentes sur actifs 1027,9 1 005,8
Valeur vénale actualisée droits inclus 2 579,6 2,96
Valeur nette comptable consolidée -1551,7 -1459,1
Actif net réévalué en valeur de remplacement 179, 1752,8
Par action (Euro) 19,53 19,04 +2,6%
Droits -149,2 -129,0
Valeur vénale actualisée hors droits 2430,4 2935,
Actif net réévalué en valeur de liquidation 1648,6 1623,8
Par action (Euro) 17,91 17,64 +1,5%

NB : Le calcul de 'ANR EPRA et I'ANR triple net EFA est détaillé au paragraphe 7 du présent rafiiparicier.

4. Perspectives

Mercialys aborde en 2014 une nouvelle phase stoptégyisant a faire de ses sites des espaces gl@balifférenciants
de commerce.

Cette nouvelle phase stratégique de Mercialys eeposune vision a 360° de ses sites avec l'olbj@etdévelopper des
facons de faire du commerce différentes et comphéames des espaces commerciaux « traditionneéga ekistants,
tout en continuant a restructurer ses centres cooie, en s’appuyant sur ses partenaires et eniprdieu le Groupe
Casino.
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L'objectif est double :

- Développer le potentiel commercial de chaque site tmitant I'ensemble de I'actif: poursuivre le
développement de projets d’extension et de restratibn des espaces existants en optimisant leseien
adjacents, en déplagant les moyennes surfacesspatkings pour créer de la valeur locative aafdiielle;
créer de nouvelles formes de commerce complémesteirdifférenciantes pour les enseignes.

- Mettre le client au cceur de cette stratégie :eattle nouveaux formats et concepts, et de nouvefissignes
pour diversifier I'offre et répondre aux besoinsdlient et a leur évolution.

Le premier semestre 2014 a été marqué par laaniseuvre de cette stratégie. Mercialys a ainsi :

- poursuivi le développement des extensions de sksiggm marchandes par le biais de restructuratdms
grandes et moyennes surfaces ou d’agrandissemepaking. 3 projets ont ainsi été livrés, 7 serauverts
au second semestre 2014, et de nouveaux projettéidncés qui alimenteront la croissance du fewile
en 2015 et 2016;

- renforcé son activité de Commerce Ephémére enphatit par 3 les surfaces disponibles a la location

- lancé le développement d’espaces extérieurs, l#ag¥s.Services©, dédiés aux activités de serviies
quotidien combinant un mode de construction mod@mnéconome avec une grille locative adaptée a ces
activités qui ont depuis longtemps déserté nosregridute d'une rentabilité suffisante. La congtanmcde 2
Villages.Services© a ainsi été lancée a Clermontafpe et Niort.

Mercialys est un transformateur d’espaces commexa@aec I'objectif d’'optimiser les espaces, de rifi@sdes centres
en augmentant leur taille moyenne, et d'accroiredénsité et la diversité de I'offre. Cette politgpermet de
développer I'attractivité commerciale des centressdialys, leur fréquentation et le chiffre d’affeérdes commercants
et d'augmenter la masse locative de notre portédeui

Mercialys continuera & faire croitre la valeur d& portefeuille et ses cashflows pour assurer dastsnnaires un
rendement pérenne dans la durée.

Compte tenu de l'activité du premier semestre 26tLlde la visibilité actuelle sur les perspectivesctbissance, le

Management de Mercialys :

=  maintient son objectif d’'une croissance organiqd&42d’au moins +2,0% au-dessus de l'indexation;

= reléve son objectif en matiere de croissance dwlRésdes Opérations (FFO - Funds From Operatiposiy
lannée 2014. L’objectif initial d'une croissande FFO pour I'exercice 2014 supérieure a +2% pppod a
2013 fixé par le Management de Mercialys en fé\2igt4 sera dépassé. Mercialys vise un FFO supé&idg0
millions d’euros avec une croissance de I'ordre-8& par rapport a 2013.

= a proposé au Conseil d’Administration de verseacompte sur dividende de 0,36 euro par action lecidbre
2014.

5. Evénements postérieurs a la cloture de la période

Aucun événement significatif ne s’est produit pdstéement a la clbture.

6. Principales transactions avec les parties liées

Les principales transactions avec les parties lg@rs décrites dans la note 20 de I'annexe des E@TgDNsolidés
semestriels.

19



7. Mesures de performance EPRA

7.1 Résultat et résultat par action EPRA

Calcul du résultat et résultat par action EPRA

(en millions d’euros)

F_%esult.at net part du groupe issu des Etat 1036 87.3

financiers IFRS

Les ajustements destinés a calculer le résultathe

excluent :

Les profits et pertes sur la cession des immedse Annulation des plus-values nettes des
. L -65,6 -48,7 . . .

placement et des titres de participations frais acte en main

Les profits et pertes sur la cession des actifs de Annulation de la marge de promotion

développement immobiliére nette d'impdts

Réintégration de I'imp6t sur la marge

30/06/2014 30/06/2013 Commentaires

L'impdt sur les plus ou moins-values de cession 0,2 0,6 d R b
e promotion immobiliere
Les changements liés a la mise a la juste valesur ( Annulation du produit lié a
) . : - i’ 0,7 04 . o . v
instruments financiers et les colts associés I'inefficacité du swap, net d'imp6t
RESULTAT EPRA 38,8 37,9
RESULTAT PAR ACTION EPRA En considérant le nombre moyen
: 0,42 0,41 . L
(en euros par action) d'actions dilué

7.2 Actif net réévalué (ANR) EPRA

Calcul de I'Actif net réévalué EPRA / ANR EPRA

(en millions d'euros) 30/06/2014 2013 Commentaires
C_:apngux propres part du Groupe issus des Etat 766.8 739.9

financiers IFRS

Effet de I'exercice des options, convertibles etrea ) 11

titres de capitaux propres '

ANR dllue_, apres exercice des options, convertible 766.8 738.9

et autres titres de capitaux propres

Inclure :

Annulation des VNC et intégration de
La réévaluation des immeubles de placenmest4o) 878,7 876,8 la juste valeur des actifs (y compris
les baux a construction)

ANR EPRA 16455 16157

En considérant le nombre moyen

ANR EPRA par action (en euros par action) 17,92 17,59 d'actions dilué

7.3 Actif réévalué triple net EPRA (EPRA NNNAV)

Calcul de ['Actif réévalué triple net EPRA / EPF

NNNAV (en millions d'euros) 30/06/2014 2013 Commentaires

ANR EPRA 16455 1615,7

Inclure :
Intégration de l'impact de la mise a la

La juste valeur de la dette 2,7 -0,4 juste valeur de la partie non couverte de

la dette obligataire

NNNAV EPRA 1648,2 1615,3

NNNAV EPRA par action (en euros par action) 17,95 17,58 5,2(;?(?”5?;{3? le nombre moyen
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7.4 Taux de rendement initial net (Net Initial Yied) EPRA et Taux de rendement
initial net majoré (« topped-up » NIY)

Calcul du taux de rendement initial net EPRA etxde

rendement initial net majo@n millions d'euros) 30/06/2014 2013 Commentaires
Immeubles de placement - détenus a 100 % 2 322,7 2 352,4 Valeur vénale hors droits
Actifs en développement (-) -41,6 -16,5 Valeur vénale hors droits
Valeur du portefeuille d'actifs achevés hors droits 22812 23359
Droits de mutation 149,2 129,0 Droits de mutation d'expertise
Valeur du portefeuille d'actifs achevés droits inalis 2430,4 24649 (B)
Loyers annualisés actuels, loyers
Revenus locatifs annualisés 142,1 140,2 variables et revenus du Casual Leasing,

hors vacants
Charges courantes non recouvrables sur

Charges non récupérables (-) -4.,4 -4,2 les actifs détenus
Loyers nets annualisés 137,7 136,0 (A)
Gain théorique relatif a I'expiration des palidranchises et Gain de loyer sur les franchises, palle_rs
. . 1,2 1,1 de loyer et autres avantages consentis
autres avantages locatifs consentis aux preneurs .
aux locataires
Loyers nets annualisés majorés 138,8 137,1 (C)

TAUX DE RENDEMENT INITIAL NET

0 0
(NET INITIAL YIELD) EPRA S.1% 5.5% AB

TAUX DE RENDEMENT INITIAL NET MAJORE

0, 0,
("TOPPED-UP" NIY) 57%  56% Ci/B
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7.5 Ratios de co(t EPRA

Calcul des ratios de colt EPRén millions d'euros)
Charges opérationnelles et administratives du ceng

30/06/2014 30/06/2013

Commentaires

résultat IERS -3,6 -3,3 Charges externes
Charges locatives nettes -2,1 -1,9 "T‘F’Ot fopmer * Chf;\rges locatives non
récupérées (yc colt vacance)
Honoraires de gestion locative -1,1 -1,1 Honoraires de gestion locative
Autres produits et charges 1.2 21 Autres prodwts et chargles sur immeuble
hors honoraires de gestion
Part des charges administratives &opérationnabbes laux JV - - Neéant
Total -8,0 -8,4
Les ajustements destinés a calculer le résultattE®Iuent
. Amortissements et provisions sur
Les amortissements - - oo
immobilisations
La location de terrain 0,4 0,4 Loyers payés hors groupe
Les charges locatives récupérées par une factaratio i i
globale (avec le loyer)
Colts EPRA (Incluant la vacance) (A) -7,6 -8,0 A
Codts directs de la vacance* 2,1 1,8
Colts EPRA (Excluant la vacance) (B) -5,5 -6,2 B
Revenus locatifs bruts hors co(ts liés a la locatie terrain** 77,8 76,3 Moins CE)Ut.S liés aux BAC / baux
emphytéotiques
Charges sur immeubles si comprises dans les relecatifs ) )
bruts
Part des revenus locatifs bruts liés aux JV (harsqu colt i i
du terrain)
Revenus locatifs (C) 77,8 76,3
RATIO DE COUT EPRA Y COMPRIS COUTS LIES A 0 o
LA VACANCE -9,8% -10,5% A/C
RATIO DE COUT EPRA HORS COUTS LIES A LA 7.0% 81% BIC

VACANCE

(*) Le ratio de I'EPRA déduit tous les colts de/dmance sur les actifs en phase de rénovation désleloppement, s'ils ont été
comptabilisés comme des postes de dépenses. Lessdémui peuvent étre exclues sont : taxe fonciénarges de service,
aides marketing, assurance, taxe carbone, toueactit lié a I'i'mmeuble

(**) Les revenus locatifs doivent étre calculés@pdéduction des locations de terrain. Touteshesges de service, de gestion
et autres revenus liés aux dépenses du patrimanet étre ajoutés et non déduits. Si la locatomprend des charges de
service, la société doit les retraiter afin de éeclure. Les aides locatives peuvent étre déddiesevenus locatifs, les autres

colts doivent étre pris en compte en ligne aveadeses IFRS.

7.6 Taux de vacance EPRA

Se reporter au paragraphe 3.1.2 du présent rafopemtier.
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Etats financiers consolidés résumés

Période de six mois close au 30 juin 2014

Les tableaux suivants comportent des données arrondies individuellement. Les calculs arithmétiques
effectués sur la base des éléments arrondis peuvent présenter des divergences avec les agrégats ou
sous-totaux affichés.

COMPTE DE RESULTAT CONSOLIDE

Du 1er janvier Du 1er janvier

Pour les situations intermédiaires aux 30 juin 2014 et 2013 2014 au 30 juin 2013 au 30 juin
(en milliers d’euros) 2014 2013"
Revenus locatifs 78 131 76 680
Impdt foncier non récupére - (61)
Charges locatives non récupérées (2 105) (1 801)
Charges sur immeubles (2 271) (3 205)
Loyers nets 73 755 71 613
Revenus de gestion, d’administration et d’autres activités 1522 1984
Marge de promotion immobiliére = 1649
Autres produits Note 11 345 472
Autres charges (3 585) (3 299)
Charges de personnel (4 950) (4 186)
Dotations aux amortissements (11 999) (11 632)
Reprises / (Dotations) aux provisions pour risques et charges 736 53
Autres produits opérationnels Note 12 174 676 138 380
Autres charges opérationnelles Note 12 (117 121) (91 662)
Résultat opérationnel 113 379 103 371
Produits de trésorerie et d’équivalents de trésorerie Note 16 77 449
Colit de I’endettement financier brut zgiz ;g (14 352) (17 439)
(Colit de I’endettement financier net)/Produit de la trésorerie nette (14 275) (16 990)
Autres produits financiers 4916 1658
Autres charges financiéres (12 070) (1 212)
Résultat financier (10 429) (16 544)
Imp6t Note 18 30 288
Quote-part de résultat net des entreprises associées Note 5 608 217
Résultat net de I’ensemble consolidé 103 588 87 332
Dont intéréts minoritaires 24 25
Dont part du Groupe 103 564 87 308
Résultat par action

sur la base du nombre d’actions moyen pondéré sur la période

Résultat net, part du Groupe (en euros) 1,13 0,95
Résultat net dilué, part du Groupe (en euros) 1,13 0,95

Suite & I'application anticipée des IFRS 10 et fih @iécembre 2013, les comptes de juin 2013 @ntedtaités en conséquence ( Note 1.4)
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ETAT CONSOLIDE DES PRODUITS ET DES CHARGES COMPTABILISES

Pour les situations intermédiaires aux 30 juin 2014 et 2013

Du 1er janvier
2014 au 30 juin

Du 1er janvier
2013 au 30 juin

(en milliers d’euros) 2014 2013"
Résultat net de la période 103 588 87 332
Eléments recyclables ultérieurement en résultat (1527) 188
Variation de juste valeur des actifs financiers disponibles a la vente (2 329) 286
Effets d’impots 802 (98)
Eléments non recyclables ultérieurement en résultat - 13
Ecarts actuariels - 20
Effets d’impots - 7)
Autres éléments du résultat global au titre de I’exercice, net

d’impots (1527) 201
Résultat global de I’ensemble consolidé 102 061 87 533
Dont part du Groupe 102 037 87 508
Dont part des minoritaires 24 25

Suite & I'application anticipée des IFRS 10 et fih @iécembre 2013, les comptes de juin 2013 @ntedtaités en conséquence ( Note 1.4)
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BILAN CONSOLIDE

Pour la situation intermédiaire au 30 juin 2014 et "exercice clos le 31 décembre 2013

ACTIFS 30 juin 2014 31 décembre 2013
(en milliers d'euros)

Immobilisations incorporelles 919 1022
Immobilisations corporelles 467 499
Immeubles de placement Note 10 1524 658 1423 463
Participations dans les entreprises associées Note 5 20 596 21 405
Autres actifs non courants Note 13 33 538 20703
Actifs d’impots différés 1787 578
Actifs non courants 1581 965 1467 670
Créances clients 25 508 21716
Autres actifs courants 43 892 41 794
Trésorerie et équivalents de trésorerie Note 6 6 592 15795
Immeubles de placement destinés a la vente Note 10 18 793 27 647
Actifs courants 94 785 106 952
TOTAL ACTIFS 1676 750 1574 621
CAPITAUX PROPRES ET PASSIFS 30 juin 2014 31 décembre 2013
(en milliers d'euros)

Capital social 92 049 92 049
Primes, titres auto-détenus et autres réserves 674 784 647 873
Capitaux propres part du Groupe 766 833 739 922
Intéréts minoritaires 460 436
Capitaux propres 767 294 740 358
Provisions non courantes 249 231
Dettes financiéres non courantes Note 14 763 333 747 109
Dépots & cautionnements 22 302 21 882
Passifs d’impots différés 7 563
Passifs non courants 785 891 769 785
Dettes fournisseurs 15 232 11 264
Dettes financiéres courantes Note 14 82 886 27 044
Provisions courantes 1715 1692
Autres dettes courantes 23 385 24 471
Dette d'imp6t exigible courant 347 7
Passifs courants 123 565 64 478

TOTAL CAPITAUX PROPRES ET PASSIFS

1676 750 1574 621
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TABLEAU CONSOLIDE DES FLUX DE TRESORERIE

Du 1er s

Pour les situations intermédiaires aux 30 juin 2014 et 2013 janvier 2014 D;Jf‘; Ja?jn;/:)er

- \ au 30 juin A 15
(en milliers d'euros) 2014 juin 2013
Résultat net, part du Groupe 103 564 87 308
Intéréts minoritaires 24 25
Résultat de I'ensemble consolidé 103 588 87 332
Dotation aux amortissements et aux provisions, nettes des reprises 12 486 13752
Gains et pertes latents liés aux variations de juste valeur 721 429
Charges / (Produits) calculés liés aux stocks-options et assimilés 198 182
Autres charges / (Produits) calculés (1) 2 297 (1 478)
Quote-part de résultat des entreprises associées (608) (217)
Dividendes recus des entreprises associées 1 502 107
Résultat sur cessions d'actifs (65 610) (48 699)
Capacité d’Autofinancement (CAF) 54 574 51 408
Colit / (Produit) de l'endettement financier net (hors variation de juste valeur et
amortissements) 13 073 14 221
Charge d'imp6t (y compris différé) (30) (288)
CAF avant colt de I'endettement financier net et imp6t 67 617 65 341
Impots versés 2 051 (3 808)
Variation du besoin en fonds de roulement liée a ’activité hors dépots et
cautionnements (2) (15 863) (5113)
Variation des dépots et cautionnements 420 (1 278)
Flux nets de trésorerie générés par l'activité 54 225 55 142
Décaissements . d’immeubles de placement & autres immobilisations Note 10 (42 810) (7 863)
gs;tﬁls]i);ions d’actifs financiers non courants (323) (15)
Encaissements . d’immeubles de placement & autres immobilisations (4) Note 10 7716 145 100
liés aux cessions .« d’actifs financiers non courants 4792 439
Incidence des variations de périmetre avec changement de controle (3) (10 921)
Incidence des variations de périmetre en lien avec des entreprises associées (3) (70)
Flux nets de trésorerie liés aux opérations d'investissement (41 616) 137 661
Distribution de dividendes aux actionnaires Note 8 (75 293) (89 085)
Acompte sur dividendes - (31 235)
Dividendes versés aux minoritaires - (53)
Variations des actions propres (248) (1337)
Augmentation des emprunts et dettes financieres Note 14 185 500 -
Diminution des emprunts et dettes financieres Note 14 (120 000) (156 959)
Intéréts financiers versés (16 528) (30 817)
Flux nets de trésorerie liés aux opérations de financement (26 569) (309 485)
Variation de trésorerie (13960) (116 682)
Trésorerie nette d'ouverture Note 6 10 479 203 382
Trésorerie nette de cloture Note 6 (3 481) 86 700

Suite & I'application anticipée des IFRS 10 et fih @iécembre 2013, les comptes de juin 2013 @ntedtaités en conséquence ( Note 1.4)
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(1) Les autres charges et produits calculés sont essentiellement composés de :

. la désactualisation des baux a construction (266) (252)
. des droits d’entrée recus des locataires, étalés sur la durée du bail (974) (2 609)
. de ’étalement des frais financiers 79 343
. des frais sur cessions d’actifs 3 440 575
(2) La variation du besoin en fond de roulement se décompose ainsi : (15 863) (5113)
Créances clients (3792) 2102
Dettes fournisseurs 4250 (1271)
Autres créances et dettes (16 039) 2 831
Stocks promotion immobiliére - (8 774)
Dettes de promotion immobiliere (282) -

(3) Le Groupe a procédé au paiement des titres de la société Fenouillet Immobilier pour 10 921 milliers.

(4) Les décaissements et les encaissements liés aux acquisitions et cessions d’actifs sont réduits compte tenu de la
forme juridique des actes (échanges d’actifs) qui n’ont donné lieu qu’au paiement et encaissement de soulte pour
chaque contrat.
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VARIATION DES CAPITAUX PROPRES CONSOLIDES
Pour les situations intermédiaires aux 30 juin 2014 et 2013

. . . Actifs Capitaux
Réserves  Titres  Réserves i - X
0 inanciers  propres A Capitaux
. liées au auto- et Ecarts . . Intéréts
Capital . 3 . . disponibles  Part du s propres
capital  détenu résultats actuariels minoritaires
i alavente  Groupe totaux
<is . (1) s consolidés
(en milliers d'euros) (2)
Au 1°" janvier 2013 92 023 482 857 (1903) 163 086 (47) 1480 737 497 442 737 939
Produits et charges enregistrés directement
en capitaux propres - 13 188 201 201
Résultat net de la période 87 308 87 308 25 87 332
Total des produits et charges comptabilisés 87 308 13 188 87 508 25 87 533
Augmentation de capital 26 (26) - - -
Opérations sur actions propres (1328) (6) (1 334) (1 334)
Solde des dividendes versés au titre de 2012 - (62 451) (62 451) (53) (62 504)
Dividendes exceptionnels (26 634) (26 634) (26 634)
Acompte sur dividendes versé au titre de
2013 (31 235) (31 235) (31 235)
Paiements en actions 182 182 182
Au 30 juin 2013 92 049 482831 (3 231) 130 250 (34) 1668 703533 414 703 947
Au 1°" janvier 2014 92049 482836 (3771) 166 508 (26) 2323 739922 436 740 358
Produits et charges enregistrés directement
en capitaux propres - (1527) (1527) (1527)
Résultat net de la période 103 564 - 103 564 24 103 588
Total des produits et charges comptabilisés 103 564 (1527) 102 037 24 102 061
Opérations sur actions propres 385 (415) (30) (30)
Solde des dividendes versés au titre de 2013 (75 293) (75 293) (75 293)
Paiements en actions 198 198 198
Au 30 juin 2014 92 049 482836 (3386) 194562 (26) 796 766 833 460 767 294

(M
@)

Réserves liées au capital = primes d’émissions, prime d’apport, primes de fusion, réserves légales.
Attribuables aux actionnaires de Mercialys SA.

16
Suite a I'application anticipée des IFRS 10 et fih @écembre 2013, les comptes de juin 2013 @ntedtaités en conséquence ( Note 1.4 ). Les
capitaux propres atf'juin 2013 et au 30 juin 2013 n'ont toutefois pesaifectés par ces retraitements.
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Notes aux états financiers consolidés
Période de six mois close au 30 juin 2014

Informations relatives au Groupe Mercialys

Mercialys est une société anonyme de droit francais, spécialisée dans ’immobilier commercial. Son
siege social est situé au 148, rue de I’Université, 75 007 Paris.
Les actions de Mercialys SA sont cotées sur I’Euronext Paris compartiment A.

La société et ses filiales sont ci-aprés dénommées « le Groupe » ou « le groupe Mercialys ».

Les états financiers consolidés semestriels au 30 juin 2014 refletent la situation comptable de la
société et de ses filiales et co-entreprises ainsi que les intéréts du Groupe dans les entreprises
associées. Comme au 30 juin 2013, ils ont fait l'objet d’un examen limité de la part de nos
commissaires aux comptes.

En date du 22 juillet 2014, le Conseil d’administration a établi et autorisé la publication des états
financiers consolidés résumés du groupe Mercialys pour le semestre se terminant le 30 juin 2014.

Note 1 Base de préparation des états financiers et méthodes comptables

Note 1.1 Déclaration de conformité

En application du reglement européen 1606/2002 du 19 juillet 2002, les états financiers consolidés
résumés du groupe Mercialys sont établis conformément aux normes IFRS (International Financial
Reporting Standards) publiées par UIASB (International Accounting Standards Board) telles
qu’adoptées par l’Union Européenne a la date d’arrété des comptes par le Conseil d’administration
qui sont applicables au 30 juin 2014.

Ce référentiel est disponible sur le site de la Commission européenne a l’adresse suivante
(http://ec.europa.eu/internal_market/accounting/ias/index_fr.htm).

Note 1.2 Bases de préparation

Les états financiers consolidés semestriels, présentés de maniére résumée, ont été préparés
conformément a la norme internationale d’information financiére IAS 34 (« Information financiére
intermédiaire »).

Les états financiers consolidés semestriels ne comportent pas toutes les informations et annexes
telles que présentées dans les états financiers annuels. De ce fait, il convient d’en effectuer la
lecture en parallele avec les états financiers consolidés du Groupe au 31 décembre 2013.

Ils sont disponibles sur demande aupres de la Direction de la communication, 148, rue de
’Université, 75 007 Paris, ou sur le site internet www.mercialys.com.

Les états financiers consolidés du Groupe sont présentés en milliers d’euros, monnaie fonctionnelle
des entités du Groupe et de présentation. Ils sont préparés sur la base du colt historique a
’exception des actifs financiers disponibles a la vente et des instruments dérivés de couverture,
évalués a la juste valeur.

Les tableaux comportent des données arrondies individuellement. Les calculs arithmétiques effectués
sur la base des éléments arrondis peuvent présenter des divergences avec les agrégats ou sous-totaux
affichés.
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Note 1.3 Méthodes comptables

Les regles et méthodes comptables appliquées pour la préparation des états financiers intermédiaires
résumés sont identiques a celles utilisées dans les états financiers consolidés de l’exercice clos le 31
décembre 2013, apres prise en compte ou a U'exception des nouvelles normes et interprétations
décrites ci-dessous.

1.3.1 Normes, amendement de normes et interprétations applicables a partir de I’exercice
ouvert au 1er janvier 2014

Le Groupe a adopté les normes, amendements efprigtiions suivants qui sont applicables au
1% janvier 2014 :

= |FRS 10 — Etats financiers et IAS 27 révisée —Hiaanciers individuels :
IFRS 10 remplace I'actuelle norme IAS 27 Etatsriars consolidés et individuels et l'interprétati§IC
12 — Consolidation - entités ad hoc. Ce texte shiibune nouvelle définition du contrdle reposant &
pouvoir, I'exposition (et les droits) a des rendetsevariables et la capacité d'exercer ce pouvdina
d’influer sur les rendements.

» |[FRS 11 — Accords conjoints et IAS 28 révisée —tiBipations dans les entreprises associées et
coentreprises :

IFRS 11 et IAS 28 révisée remplace les normes 1AS Barticipations dans des coentreprises et I1AS-28

Participations dans des entreprises associées,i ajue l'interprétation SIC 13 — Entités contrdléen

commun — apports non monétaires par des coentreprenlLa définition du contrdle conjoint repose sur

I'existence d’'un accord contractuel et le consemetmunanime des parties partageant le contrle. Ces

textes prévoient essentiellement deux traitememgptables distincts, puisqu’lFRS 11 supprime |éhade

de l'intégration proportionnelle applicable aux @at controlées conjointement :

= les partenariats qualifiés d’opérations conjointesgr ils donnent des droits sur les actifs et des
obligations au titre des passifs, seront compis@d a hauteur des quotes-parts d’actifs, de pasdd
produits et de charges auxquels a accés le Grooptoomément a I'accord contractuel. Une opération
conjointe peut étre réalisée a travers un simplatiad ou a travers une entité juridique contrblée
conjointement ;

= les partenariats qualifiés de coentreprises, pajaéls donnent uniquement un droit a I'actif netast
consolidés selon la méthode de la mise en équislen

» |FRS 12 — Information a fournir sur les participat dans les autres entités :
Ce texte regroupe I'ensemble des informations énfolorsqu’une entité détient des participationansd des
filiales, des partenariats, des entreprises assExiBu des entités structurées non consolidées,ogeetoit
le niveau de contrdle ou d'influence exercé sumtité.

Le Groupe a adopté en 2013 les normes IFRS 10tsg Htwnciers consolidés », IFRS 11 « Accords
conjoints », et IFRS 12 « Informations a fournir Bs participations dans les autres entités »groeipe a
donc procédé a une analyse exhaustive des socighéd des accords de gouvernance conclus avec des
investisseurs extérieurs afin d’évaluer le niveawdntréle du Groupe sur ces sociétés. Les infoomeaty
afférents sont détaillées dans I'annexe aux congtegels de I'exercice clos au 31 décembre 2013.

= Amendements IFRS 10, 11 et 12 — dispositions t@inss :
Ces amendements apportent des clarifications agpaoditions transitoires de la Norme IFRS 10 et
fournissent des allégements sur les informatiomsparatives a présenter en limitant les retraiteraenta
période précédente. En outre, concernant les inftions a fournir pour les entités structurées non
consolidées, les amendements supprimeront I'olidigate présenter une information comparative p@sr |
périodes précédentes a celle ou la norme IFRS tl2pgdiquée pour la premiéere fois.
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» Amendement IAS 32 — Compensation des actifs eifpdssanciers :
Cet amendement clarifie les régles de compensation

= Amendement a IAS 36 — Informations a fournir survideur non recouvrable des actifs non
financiers :
Cet amendement concerne l'information a fournir leumontant recouvrable des actifs dépréciés loescp
montant est basé sur la juste valeur diminuée déssae sortie ;

» Amendement IAS 39 — Novation de dérivés et maindieta comptabilité de couverture :
Cet amendement traite de la possibilité de poureu comptabilité de couverture dans la situatain un
dérivé, qui a été désigné comme instrument de cougdait I'objet d'une novation d’'une contrepartiers
une contrepartie centrale suite & de nouvelles tisnouveaux réglements, si certaines conditiomg so
remplies (dans ce contexte, la novation d'un dégisé€la substitution & la contrepartie initiale dontrat
d'une nouvelle contrepartie).

A l'exception des IFRS 10 et 11 dont les impacts sxplicités dans la Note 1.4 , ces nouveaux sextent
pas eu d’incidence significative sur les résuktis situation financiére du groupe.

1.3.2  Normes et interprétations non encore entrées en vigueur au sein de I’Union
européenne

Textes adoptés par [’Union européenne

» |FRIC 21— Droits ou taxes :
Ce texte précise que le fait générateur de la cahiligation de la dette des taxes diverses, dmelitautres
prélevements, qui ne sont pas dans le champ dgijgh de la norme IAS 12, dépend de termes de la
Iégislation y afférent, indépendamment de la péridd I'assiette de calcul du prélévement.

L’Union européenne a fixé une date d’'applicatiofigatioire pour ce texte aux exercices ouverts as tard
a compter du 17 juin 2014 contre féjanvier 2014 fixée par I'|ASB.
Ce nouveau texte n'a pas d'incidence significasireles résultats et la situation financiére duupeo

Textes non adoptés par [’Union européenne
Sous réserve de leur adoption définitive par I'Unguropéenne, les normes, amendements de normes et
interprétations, présentées ci-dessous sont apfdicaelon I'ASB aux dates suivantes :

» |[FRS 9 — Instruments financiers : classificationgwaluations et amendements subséquents a IFRS
9 et IFRS 7 : date d’entrée en vigueur non conntestade :
Il s’agit du premier des trois volets de la nornkRE 9 “Instruments financiers” destinée a remplatzer
norme IAS 39 “Instruments financiers — Comptabtisa et évaluation”. Cette premiere partie traite: d
classement et de I'évaluation des instruments &iggin. Les effets de I'application de ce texte aavent
pas étre analysés indépendamment des deux autréigspaon encore publiées qui doivent adresser
respectivement le sujet de la dépréciation dessafitianciers et celui de la comptabilité de cotwes ;
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» |FRS 15 - Produits provenant des contrats avedikr#s : applicable au ler janvier 2017 :
La norme IFRS 15 remplacera IAS 11 « Contrats destroction » et IAS 18 « Produits des activités
ordinaires », ainsi que les interprétations correggantes : IFRIC 13 « Programmes de fidélisationale
clientele », IFRIC 15 « Accords pour la construntibun bien immobilier », IFRIC 18 « Transferts difs
provenant de clients » et SIC 31 « Produit desvés ordinaires — opérations de troc portant sasd
services de publicité ».
Cette norme pose les principes de comptabilisadioehiffre d'affaires relatif aux contrats conclagec des
clients (sauf les contrats qui relevent de normpécHiques : les contrats de location, les contrats
d’assurance et les instruments financiers). Le @pe de base est de comptabiliser le produit pearide le
transfert de biens ou de services a un client,eepaour un montant qui reflete le paiement que itént
s'attend a recevoir en contrepartie de ces biensenrices. Le normalisateur comptables a identfie
étapes pour la mise en ceuvre de la norme :
Identification du (des) contrat(s) avec un client
Identification des obligations de performance datcat
Détermination du prix de la transaction
Affectation du prix de la transaction aux obligaisode performance
Comptabilisation du produit lorsqu'une obligatioa derformance est satisfaite

44443

La nouvelle norme se traduira également par unelianadion des informations a fournir en annexegell
fournira un guide d’application pour les transagt®qui n’étaient pas complétement traitées précéusm
(par exemple, les produits de services et les neatiins de contrat) et améliorera les dispositions
d’application pour les contrats a éléments multipje
» Amendements a IFRS 11 - Acquisition d'une partibgpa dans une entreprise commune :
applicable au ler janvier 2016 :
L’'amendement publié vient préciser la maniere denmtabiliser les acquisitions d'intéréts dans une
entreprise commune dont I'activité constitue ungegmise ("business") au sens d'IFRS 3 - Regroupésne
d’entreprises.
Pour ces acquisitions, une entité doit appliques lerincipes comptables relatifs aux regroupements
d'entreprises d’'IFRS 3 ainsi que les autres IFRSrpisont pas en contradiction avec les disposstion
d'IFRS 11. Elle doit également fournir en annexmfdrmation requise pour les regroupements
d'entreprises. Ceci s'appligue a la fois lors dactjuisition initiale d'une participation et lors de
acquisitions subséquentes. Dans un tel cas, ligua
= d'évaluer a leur juste valeur les actifs identified et les passifs,
= de comptabiliser les frais d'acquisition en charges la période au cours de laquelle ces frais éét
engageés et les services regus,
= de comptabiliser les impo6ts différés générés paolaptabilisation initiale des actifs et passifis igue
requis par IFRS 3 et IAS 12 (Impbts sur le réshjpaur les regroupements d'entreprises (a I'exaepti
des impots différés résultant de la comptabiligatiatiale du goodwill),
= de constater, le cas échéant, en goodwill I'excéderla contrepartie transférée par rapport au ld
net des montants, a la date d'acquisition, dedsaitentifiables acquis et des passifs repris,
= de procéder a minima une fois par an a un test @wétiation de l'unité génératrice de trésorerie a
laguelle a été affecté le goodwill ;
» Amendements a IAS 16 et IAS 38 — clarification $s modes d’amortissements acceptables :
applicable au % janvier 2016 :
IAS 16 et IAS 38 posent toutes deux le principeastii: la base d'amortissement correspond a la
consommation des avantages économiques futurs attih L'IASB a précisé que [l'utilisation d'une
méthode d’amortissement fondée sur les revenus$ p&s appropriée, car les revenus générés par une
activité qui inclut l'utilisation d’'un actif refl@nt des facteurs autres que la consommation destayes
économiques liés a cet actif.
L'IASB précise également que le revenu est, enrgemEésumeé étre une base inappropriée pour mesure
la consommation des avantages économiques liésa&tifrincorporel. Cette présomption peut, cependan
étre réfutée dans certaines circonstances limitées
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= Amendements IAS 19 — Contribution des membres dsopeel : applicable au ler juillet 2014 :
Cet amendement s’applique aux contributions des bresndu personnel ou des tiers a des régimes a
prestations définies. L'objectif de 'amendemeritdes simplifier la comptabilisation des contribut® qui
sont indépendantes du nombre d’années de servioeethbre du personnel, par exemple, les contribsition
des membres du personnel qui sont calculées etidoritun pourcentage fixe du salaire. Ces conttiitios
peuvent étre comptabilisées comme une réducti@odiudes services rendus de la période pendanelagu
le service est rendu, au lieu d’étre affectéesniodes de services ;

* Améliorations annuelles des normes IFRS — Cycled2Z12 et 2011-2013: applicable &ljtillet
2014 :

L'IASB a publié en décembre 2013 les normes dieséiorations des IFRS 2010-2012 et 2011-2013 dans

le cadre de son processus annuel de révision ehéliaration des normes. Les amendements principaux

sont les suivants :

= IFRS 2 « Paiement fondé sur des actions » : ctaiion de la notion de « condition d’acquisition »

= IFRS 3 « Regroupements d’entreprises » : compsaitin de la contrepartie conditionnelle lors d'un
regroupement d’entreprises ;

= IFRS 8 « Secteurs opérationnels » : informatiorfeuxnir sur les criteres de regroupements ainsi que
sur la réconciliation du total des actifs par seat@présentés et celui de 'ensemble des actifsedété ;

= IFRS 13 « Evaluation de la juste valeur » : claxfiion de la notion de juste valeur concernant les
créances et les dettes a court terme ;

= |AS 16 « Immobilisations corporelles » et IAS 38mmobilisations incorporelles » : modalités
d’application de la méthode de la réévaluation ;

= IAS 24 « Information relative aux parties liéesciarification de la notion de prestations du pareel «

clé » de direction ;

IFRS 3 « Regroupements d’entreprises » : exclusgsnjoint-ventures du champ d'IFRS 3 ;

IFRS 13 « Evaluation de la juste valeur » : posiséode compensation pour un portefeuille d’actifsie

passifs financiers ;

= IAS 40 « Immeubles de placement » : clarification I8nteraction entre IFRS 3 et IAS 40 pour savoir
dans quelle mesure I'acquisition d’'un immeuble e analysée comme un regroupement d’entreprises
au sens d'IFRS 3.
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Le Groupe n'a appliqué aucune de ces nouvelles e®in amendements par anticipation et est en cours
d’appréciation des impacts consécutifs a leur peeanapplication, a I'exception de la norme IFRSo8rp
laquelle le Groupe est en attente de la sortiaiti®f et compléte de la norme.

Note 1.4 Impact de I’application des nouvelles normes IFRS 10, IFRS 11 et IFRS 12

Le Groupe a adopté en 2013 les normes IFRS 10ts Htanciers consolidés », IFRS 11 « Accords
conjoints », et IFRS 12 « Informations a fournir s participations dans les autres entités ».

Dans le cadre de l’adoption par anticipation des normes IFRS 10 et 11, a compter du 31 décembre
2013, le Groupe a effectué une analyse exhaustive des sociétés ayant des accords de gouvernance
conclus avec des investisseurs extérieurs, afin d’évaluer le niveau de controle du Groupe sur les
actifs concernés. Au regard de ces nouvelles normes, les éléments d’analyses et les conclusions sur
les participations concernées, ou sujettes a l’application de notre jugement, sont exposés dans
’annexe aux comptes consolidés de l’exercice clos le 31 décembre 2013. Il n’y a pas eu d’évolutions
au 30 juin 2014.

Les entités controlées conjointement (les sociétés Corin Asset Management et GM Geispolsheim) qui
étaient comptabilisées selon la méthode de l’intégration proportionnelle selon IAS 31, ont été
qualifiées de co-entreprises au sens d’IFRS11. Elles sont comptabilisées selon la méthode de mise en
équivalence depuis le 1°" janvier 2013.
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Les états financiers au 30 juin 2013 ont été retraités afin de refléter l’incidence de ’application de
ces normes. Les retraitements opérés ne génerent pas d’impacts sur le « Résultat global - Part du
groupe », ni sur les capitaux propres. Ils affectent essentiellement la présentation des comptes dans
la mesure ou U’ensemble des flux de résultat des filiales concernées sont désormais présentés de
maniére nette dans la « quote-part de résultat net des entreprises associées », et ceux du bilan sont
désormais comptabilisés en « Participations dans les entreprises associées ».

Les impacts sur les états financiers consolidés au 30 juin 2013 sont les suivants :

(en milliers d’euros)

06/2013 publié

Retraitement

06/2013 proforma

IFRS 10-11

Immobilisations incorporelles 770 770
Immobilisations corporelles 535 535
Immeubles de placement 1 409 468 1 409 468
Participations dans les entreprises associées 13 669 90 13758
Autres actifs non courants 20 280 20 280
Actifs d’imp0ts différés 171 - 171
Actifs non courants 1444 893 90 1444 981
Créances clients 17 964 (213) 17 751
Autres actifs courants 31132 (282) 30 851
Trésorerie et équivalents de trésorerie 87 466 (394) 87 072
Immeubles de placement détenus en vue de la

vente 31771 - 31771
Actifs courants 168 332 (888) 167 444
TOTAL ACTIFS 1613 225 (800) 1612 425

(en milliers d’euros)

06/2013 publié

Retraitement

06/2013 proforma

IFRS 10-11

Capitaux propres 703 947 - 703 947
Provisions non courantes 234 234
Dettes financiéres non courantes 747 950 747 950
Dépots & cautionnements 22 287 22 287
Dettes non courante d'impot et passifs d’impots

différés 880 880
Passifs non courants 771 351 - 771 351
Dettes fournisseurs 11 303 (153) 11 150
Dettes financiéres courantes 101 313 - 101 313
Provisions courantes 1096 - 1096
Autres dettes courantes 24 210 (646) 23 565
Dettes d'impot exigible courant 5 (2) 3
Passifs courants 137 927 (800) 137 127
TOTAL CAPITAUX PROPRES ET PASSIFS 1613 225 (800) 1612 425
COMPTE DE RESULTAT CONSOLIDE

(en milliers d’euros) 06/2013 publié Rﬁfg%’f‘ﬂ”t 06/2013 proforma

Loyers nets 71723 (110) 71 613
Résultat opérationnel 103 600 (229) 103 371
Résultat financier (16 544) - (16 544)
Impot 276 12 288
(alsust())::?épézrt de résultat net des entreprises ) 217 217
Résultat net de I’ensemble consolidé 87 332 87 332
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Note 1.5 Recours a des estimations et au jugement

La préparation des états financiers consolidés requiert, de la part de la Direction, 'utilisation de
jugements, d’estimations et d’hypothéses susceptibles d’avoir une incidence sur les montants
d’actifs, passifs, produits et charges figurant dans les comptes, ainsi que sur les informations
données dans certaines notes de ’annexe. Les hypothéses ayant par nature un caractére incertain,
les réalisations pourront s’écarter des estimations.

Le Groupe revoit régulierement ses estimations et appréciations de maniere a prendre en compte
"expérience passée et a intégrer les facteurs jugés pertinents au regard des conditions économiques.
Dans le cadre de l’élaboration de ces comptes semestriels consolidés, les principaux jugements
effectués par la Direction ainsi que les principales hypothéses retenues sont les mémes que ceux
appliqués lors de |’élaboration des états financiers consolidés clos le 31 décembre 2013.
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Note 2 Evénements significatifs

Lancement du développement d’un centre commercéajional & Toulouse Fenouillet

Dans le cadre de sa stratégie de développement d’espaces globaux et différenciants Mercialys a lancé
un projet de restructuration et d’extension de son centre commercial de Toulouse-Fenouillet qui
deviendra ainsi un site régional de premier plan sur la ville de Toulouse.

Ce centre commercial régional sera le plus important du portefeuille de Mercialys, pour une valeur
vénale estimée a terme a 240 millions d’euros.

Ce projet de développement se déroulera en deux phases :
- la création d’un retail park de 9 MS, adjacent au site actuel, d’une surface GLA de 24 400 m?
et dont les travaux débutent cet été pour une ouverture prévue au printemps 2015;
- ’extension de la galerie marchande existante et la restructuration d’une partie de la grande
surface alimentaire sur 24 300 m2 de 13 MS et 47 boutiques nouvelles auxquelles s’ajouteront
13 restaurants. L’ouverture de cette seconde phase est prévue a l’automne 2016.

Il représente un investissement estimé a 180 millions d’euros dont 58 millions d’euros ont déja été
engageés.

10 livraisons de projets en 2014 dont 3 projetsdivau £’ semestre 2014

Au cours du premier semestre 2014, la mise en ceuvre des programmes de restructuration et
d’extension s’est poursuivie avec la livraison de 3 projets : un retail park a Albertville, une extension
de galerie marchande a Lanester et la premiere phase d’une extension de galerie marchande a Aix-
en-Provence.

Dans le méme temps, des travaux sont lancés sur sept autres sites pour des livraisons de projets
L’Esprit Voisin qui auront lieu au cours du second semestre 2014.

Lancement de 4 nouveaux projets de développemeatetisition d’'un portefeuille d’espaces de
services et de restauration pour un montant de Idiflions d’euros

Mercialys a acquis aupres de Casino les murs de 4 grandes surfaces alimentaires au premier semestre
2014 ainsi qu’un portefeuille d’espaces de services et de restauration pour un montant total de 144
millions d’euros droits inclus.

Poursuite des cessions d’actifs non stratégiquddl:actifs et une participation financiere céedés
au premier semestre 2014 pour un montant de 179iark d’euros

Au cours du premier semestre 2014, Mercialys a cédé :
e 11 actifs matures incluant 5 grandes surfaces alimentaires acquises en 2009 et 6 lots isolés
pour un montant total de 174 millions d’euros droits inclus ;
e une participation financiere non stratégique détenue dans GreenYellow (société qui
développe des centrales photovoltaiques) pour un montant de 4,8 millions d’euros.
Mercialys poursuit ainsi sa politique d’arbitrage des actifs non stratégiques.
Ces cessions ont permis dans le méme temps de financer les acquisitions réalisées au cours du
semestre.
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Note 3 Saisonnalité de ’activité

L’activité du Groupe n’est pas affectée par un effet de saisonnalité.

Note 4 Information sectorielle

L’information sectorielle refléte la vue du management et est établie sur la base du reporting interne
utilisé par le Principal Décideur Opérationnel (le Président-Directeur Général) pour mettre en ceuvre
’allocation des ressources et évaluer la performance du Groupe.

La Direction Générale du Groupe n’utilisant pas de découpage de l’activité pour examiner les
résultats opérationnels, aucune information sectorielle n’est communiquée dans les états financiers.

A ce jour, il n’y a qu’un seul secteur géographique, le Groupe étant doté d’un portefeuille d’actifs

exclusivement situés en France. Cependant, a l’avenir, le Groupe ne s’interdisant pas de procéder a
des investissements hors de France, d’autres secteurs géographiques pourront étre remontés.
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Note 5 Evolution du périmétre de consolidation

Au 30 juin 2014, le périmetre de consolidation du groupe Mercialys est constitué des sociétés

suivantes :
30 juin 2014 31 décembre 2013

Dénomination o o o o

e d’inférét coﬁt?’gle Méthode d’inférét cof\t(:'gle
Mercialys SA G Socjete Socjete G Socjete Socjete

mere mere mere mere

Mercialys Gestion SAS IG 100,00 % 100,00 % IG 100,00 % 100,00 %
SCI Kerbernard IG 98,31 % 100,00 % IG 98,31 % 100,00 %
Point Confort SA IG 100,00 % 100,00 % IG 100,00 % 100,00 %
Corin Asset Management SAS ME 40,00 % 40,00 % ME 40,00 % 40,00 %
SCI La Diane IG 100,00 % 100,00 % IG 100,00 % 100,00 %
Société de centre commercial de Lons SNC IG 100,00 % 100,00 % IG 100,00 % 100,00 %
Société du Centre Commercial de Narbonne SNC IG 100,00 % 100,00 % IG 100,00 % 100,00 %
FISO SNC IG 100,00 % 100,00 % IG 100,00 % 100,00 %
Kretiaux SAS IG 100,00 % 100,00 % IG 100,00 % 100,00 %
SAS des salins IG 100,00 % 100,00 % IG 100,00 % 100,00 %
SCI Timur IG 100,00 % 100,00 % IG 100,00 % 100,00 %
SNC Agout IG 100,00 % 100,00 % IG 100,00 % 100,00 %
SNC Géante Periaz IG 100,00 % 100,00 % IG 100,00 % 100,00 %
SNC Dentelle IG 100,00 % 100,00 % IG 100,00 % 100,00 %
SNC Chantecouriol IG 100,00 % 100,00 % IG 100,00 % 100,00 %
SCI GM Geispolsheim ME 50,00 % 50,00 % ME 50,00 % 50,00 %
SCI Caserne de Bonne IG 100,00% 100,00% IG 100,00% 100,00%
SNC Pessac2 IG 100,00% 100,00% IG 100,00% 100,00%
SNC Agence d’ici IG 100,00% 100,00% IG 100,00% 100,00%
SCI AMR ME 43,42%  43,42% ME 43,42%  43,42%
SNC Aix2 ME 50,00%  50,00% ME 50,00%  50,00%
SNC Alcudia Albertville IG 100,00% 100,00% IG 100,00% 100,00%
SNC Fenouillet immobilier IG 100,00% 100,00% - -

IG : Intégration globale ME : Mis en Equivalence

Dans le cadre du projet de restructuration et d’extension de son centre commercial de Toulouse-
Fenouillet, le groupe Mercialys a acquis auprées de Casino :

- Le foncier et les murs de la grande surface alimentaire pour 39,5 millions d’euros;

- La SNC Fenouillet immobilier (prise de contréle) pour 10 921 milliers d’euros, qui porte

essentiellement les droits a construire.

Ces transactions ont été réalisées conjointement, et traitées comme ’acquisition d’un actif isolé

(ensemble immobilier a restructurer).
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Note 6 Trésorerie, équivalents de trésorerie et endettement financier net

Les agrégats « trésorerie nette » et « endettement financier net » se décomposent de la maniere
suivante pour la situation intermédiaire au 30 juin 2014 et l'exercice clos le 31 décembre 2013 :

(en milliers d’euros) 30 juin 2014 31 décembre 2013

Trésorerie 6 491 15 694
Equivalents de trésorerie 101 101
Trésorerie brute 6 592 15 795
Concours bancaires courants (10 073) (5 316)
Trésorerie nette (3 481) 10 479

Dans le cadre du contrat de liquidité avec la société Oddo & Cie, les fonds gérés sont investis en
OPCVM monétaires. Ces fonds, respectant les critéres définis de classement en équivalents de

trésorerie, font partie de la trésorerie nette.

Note 7 Capitaux propres

Au 30 juin 2014, le capital social s’éléve a 92 049 169 euros. Il est composé de 92 049 169 actions
entiérement libérées de valeur nominale de 1 euro.
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Note 8 Dividendes payés, proposés ou décidés

Sur 92 049 169 actions au 31 décembre 2013, 91 820 642 actions ont bénéficié du dividende relatif
aux résultats de 2013 (228 527 actions propres sont exonérées de paiement du dividende).

La Société a versé a ses actionnaires un dividende brut de 1,16 euros par action au titre de ’exercice
clos le 31 décembre 2013. Un acompte de 0,34 euro par action a été mis en paiement en 2013, et le
solde du dividende de 0,82 euro par action a été versé le 9 mai 2014.

Le versement du solde du dividende a représenté un montant de 75 293 milliers d’euros.

Ainsi, le dividende relatif a "exercice 2013 s’est élevé a un montant total de 106 528 milliers
d’euros.

Note 9 Regroupement d’entreprises

Aucune opération de regroupement d’entreprises n’est intervenue au cours de la période close le
30 juin 2014, les opérations patrimoniales réalisées s’apparentent a des acquisitions ou cessions
d’actifs isolés.

Note 10 Immeubles de placement et immeubles de placement destinés a la vente

Acquisitions et cessions

Sur le mois de juin 2014, Mercialys a réalisé avec le groupe Casino un certain nombre d’opérations
patrimoniales qui ont fait juridiguement l’objet de contrats d’échanges d’actifs.

Compte tenu de la nature des actifs échangés et de la substance commerciale des opérations, les
acquisitions et cessions ont été comptabilisées de maniére distincte.

Dans le cadre de ces échanges avec le groupe Casino, le groupe Mercialys a acquis les sites de
Toulouse Fenouillet pour 33,1 millions d’euros (hors droits), Rennes Saint-Grégoire pour 30,1 millions
d’euros (hors droits), Saint-Etienne Monthieu pour 41,2 millions d’euros (hors droits), Niort pour 24,0
millions d’euros (hors droits), Brest pour 36,1 millions d’euros (hors droits) et cédé 5 actifs pour
170,6 millions d’euros net vendeur (hors droits).

Les encaissements et décaissements liés a ces échanges correspondent aux montants des soultes. La
soulte relative aux cessions s’éléve a 11,6 millions d’euros (dont 4,1 millions d’euros non encaissés a
fin juin 2014).

Les décaissements liés aux acquisitions dans le cadre de ces échanges s’élévent a 16,9 millions
d’euros (6,9 millions d’euros de soulte et 10,0 millions d’euros de droits).

Concernant le site de Toulouse Fenouillet, le groupe a également acquis aupres du groupe Casino du
foncier pour 5,5 millions d’euros et les titres de la SNC Fenouillet Immobilier (Note 5).

Des travaux initiés en 2013 ont également été poursuivis. Ils concernent les sites de Angers pour 5,7
millions d’euros, Lanester pour 3,3 millions d’euros, Besancon pour 3,5 millions d’euros, Clermont
pour 1,5 millions d’euros et Annemasse pour 1,0 millions d’euros.

Dépréciations dur immeubles de placement

Des dépréciations sur immeubles de placement ont également été comptabilisées a fin juin 2014 pour
(621) milliers d’euros. Ces dépréciations concernant les sites de Brive La Gaillarde centre-ville pour
(343) milliers d’euros, Chateauroux pour (162) milliers d’euros et Marseille les olives pour (117)
milliers d’euros.
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Juste valeur des immeubles de placement et immeubles de placement destinés a la vente

Dans le cadre de U'exercice clos le 31 décembre 2013, les experts BNP Estate Valuation, Catella et
Galtier avaient réactualisé |’ensemble des expertises qu'ils avaient effectuées précédemment :

v" BNP Real Estate Valuation avait réalisé l’expertise de 45 sites au 31 décembre 2013 sur la
base d’une visite in situ sur 9 de ces sites au cours du second semestre 2013, et sur la base
d’une actualisation des expertises réalisées au 30 juin 2013 pour les autres. Une visite in situ
avait été réalisée sur 14 sites au cours de premier semestre 2013.

v Catella avait réalisé "expertise de 30 sites au 31 décembre 2013 sur la base d’une visite in
situ sur 11 de ces sites au cours du second semestre 2013, et sur la base d’une actualisation
des expertises pour les autres sites. Une visite in situ avait été réalisée sur 10 sites au cours
du premier semestre 2013.

v Galtier avait réalisé l’expertise pour le complément des actifs Mercialys, soit 16 sites au 31
décembre 2013 sur la base d’une actualisation des expertises réalisées au 30 juin 2013 pour
les autres sites. Une visite in situ avait été réalisée sur 4 sites au cours du premier semestre
2013.

Les sites acquis durant U"exercice 2013 avaient été valorisés comme suit au 31 décembre 2013 :
v L’extension du H&M de Clermont-Ferrand acquise au dernier trimestre 2013 a été valorisée a
la valeur d’acquisition.
v Les 6 actifs acquis en état futur d’achevement en décembre 2013 (le retail park d’Albertville,
les extensions de Lanester, Besancon, Clermont-Ferrand, Aix-en-Provence et St Paul a La
Réunion) ont également été valorisés a leur valeur d’acquisition.

Au 30 juin 2014, BNP Real Estate Valuation, Catella, et Galtier ont mis a jour U'expertise du
patrimoine de Mercialys :

v" BNP Real Estate Valuation a réalisé "expertise de 45 sites au 30 juin 2014, en réalisant une
visite in situ sur 7 de ces sites au cours du premier semestre 2014, et sur la base d’une
actualisation des expertises réalisées au 31 décembre 2013 pour les autres sites.

v' Catella a réalisé U'expertise de 29 sites au 30 juin 2014 sur la base d’une actualisation des
expertises réalisées au 31 décembre 2013.

v Galtier a réalisé U’expertise pour le complément des actifs Mercialys, soit 15 sites au 30 juin
2014 sur la base d’une actualisation des expertises réalisées au 31 décembre 2013.

Sur ces bases, la valorisation du patrimoine ressort a 2 579,6 millions d’euros droits inclus au 30 juin
2014 (2 430,4 millions d’euros hors droits), a comparer a la valorisation du 31 décembre 2013 de
2 464,9 millions d’euros droits inclus (2 335,9 millions d’euros hors droits).

Selon IFRS 13, il s’agit d’une évaluation de niveau 3.

La valeur du portefeuille s’inscrit donc en hausse de +4,7% sur 6 mois (+3,3% a périmétre constant).
Le taux de rendement moyen des expertises ressort a 5,7% au 30 juin 2014, contre un taux de 5,85%
au 31 décembre 2013 et au 30 juin 2013.

Les sites acquis durant le premier semestre 2014 ont été valorisés comme suit au 30 juin 2014 :
v Le projet de Toulouse Fenouillet a été valorisé a sa valeur d’acquisition,
v Les 4 murs de grandes surfaces alimentaires ainsi que les lots de nouveaux espaces de
commerce ont également été valorisés a leur prix d’acquisition.

L’évolution de la valeur vénale des actifs sur 6 mois (115 millions d’euros) provient donc :
v" de la hausse des loyers a périmétre constant pour 36 millions d’euros "’
v" de la compression du taux de capitalisation moyen qui a un impact de 40 millions d’euros
v des variations de périmetre pour 39 millions d’euros.

17 Intégrant la revalorisation des projets a restmactacquis en décembre 2013.
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Le taux de capitalisation moyens ressortant des expertises se présentent comme suit :

30 juin 2014 31 décembre 2013 30 juin 2012

Grands centres Régionaux & commerciaux : 5,4% 5,5% 5,4%
Centres locaux de proximité : 6,5% 6,7% 6,5%
Ensemble du portefeuille ' : 5,7% 5,85% 5,8%

YIncluant les autres actifs (GSA, GSS, Cafétéridépendantes et autres sites isolés)

Le tableau suivant présente la répartition du portefeuille immobilier de Mercialys en termes de
valeur vénale et de surface locative brute par catégorie de site au 30 juin 2014, ainsi que les loyers
d’expertise correspondants :

Nombre Surface locative
d’actifs au Valeur d’expertise brute Loyers nets
30/06/2014 au 30/06/2014 DI au 30/06/2014 expertise
(en (en

Catégorie d’actif immobilier Meuros) (%) (m?) (%) Meuros) (%)
Grands centres régionaux/ commerciaux 25 1976,9 % 77 454 500 69% 104,8 71%
Centres locaux de proximité 36 548,2 21% 166 600 25% 37,2 25%
Sous-total Centres Commerciaux 61 2525,0 98% 6200 94% 142,0 97%
Autres site) 28 54,6 2% 39 000 6% 4,6 3%
Total 89 2579,6 100% 660100 100% 146,6 100%
Q) GSA, GSS, cafétérias indépendantes, autres (galigiservices, supérettes)
Note : GSA : Grande surface alimentaire (magasiimentaires d'une surface > a 750 m2 de GLA)

GSS : Grande surface spécialisée (magasins spg&satlans un secteur d'activité d’'une surface > @ T2 de GLA)

Ainsi dans U’hypothese de revenus locatifs annuels de 146,6 millions d'euros et d’un taux de
capitalisation de 5,85 %, ’incidence d’une diminution de 0,5% de ce taux (soit 5,4%), aurait pour
conséquence une augmentation de la juste valeur des immeubles de 161,2 millions d'euros. Une
augmentation de 0,5% de ce méme taux (soit 6,4%), diminuerait la juste valeur du patrimoine
immobilier de 270,4 millions d'euros. L’incidence de la variation a la hausse ou a la baisse de 10% des
revenus locatifs aurait un impact de plus ou moins 177,6 millions d'euros avec un taux de
capitalisation de 5,85%.

Sur la base de ces expertises, des dépréciations sur immeubles de placement ont été comptabilisées
a fin juin 2014 pour (621) milliers d’euros. Aucune dépréciation n’avait été enregistrée dans les
comptes au 30 juin 2013.

Note 11 Autres produits

Les autres produits courants de 345 milliers d’euros comptabilisés sur le premier semestre 2014
correspondent a des dividendes recus de U'OPCI créée en partenariat avec la société Union
Investment : UIR2.

Ces dividendes correspondent a U’exploitation d’actifs commerciaux de U’OPCI, activité similaire a
celle de Mercilays. Ils sont par conséquent présentés en résultat opérationnel.

Au 30 juin 2013, ces dividendes s’élevaient a 472 milliers d’euros.

Note 12 Autres produits et charges opérationnels

Le montant des autres produits opérationnels s’éléve a 174,7 millions d’euros au 30 juin 2014 contre
138,4 millions d’euros au 30 juin 2013. Ce produit est essentiellement lié aux cessions d’actifs
réalisées sur le premier semestre pour 174,2 millions d’euros (137,6 millions d’euros au 30 juin
2013).
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Le montant des autres charges opérationnelles s’éleve a (117,1) millions d’euros au 30 juin 2014
contre (91,7) millions d’euros au 30 juin 2013. Ces charges sont essentiellement constituées au 30
juin 2014 de la valeur nette comptable du portefeuille d’actifs cédés au cours du premier semestre
2014 et frais afférent a ces cessions ((115,5) millions d’euros contre (89,9) millions d’euros au 30 juin
2013).

Sur cette base, le montant de la plus-value nette comptabilisée dans les comptes consolidés au 30
juin 2014 relative aux cessions d’actifs du premier semestre 2014 ressort a 57,8 millions d’euros.

Note 13 Autres actifs non courants

Au 30 juin 2014, les autres actifs non courants sont essentiellement constitués des actifs financiers
de couverture non courants pour 15 408 milliers d’euros, des produits a recevoir des locataires dans
la cadre des baux a construction pour 8 235 milliers d’euros et des actifs financiers disponibles a la
vente pour 9 735 milliers d’euros.

La diminution des actifs financiers disponibles a la vente s’explique par la cession de la participation
de Green Yellow par Mercialys. La juste valeur de ces AFS s’élevait a 2 823 milliers d’euros. (Note 16)
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Note 14 Emprunts, dettes et passifs financiers

Note 14.1 Dette financiére nette

30 juin 2014 31 décembre 2013

(en milliers d’euros) Part non Part Part non Part

courante courante Total courante courante Total
Emprunts obligataires (659 328) (6 277) (665 605) (645 775) (19 679) (665 454)
Autres emprunts et dettes (100 000) (501) (100 501) (100 000) (495) (100 495)
financiéres
Billets de trésorerie - (65 500) (65 500) - - -
Concours bancaires (10 073) (10 073) - (5 316) (5 316)
Dérivés passifs de couverture de (4 005) (535) (4 540) (1 334) (1 554) (2 888)
juste valeur
Dettes financiéres brutes (763 333) (82 886) (846 219) (747 109) (27 044) (774 153)
Perives actifs de couverture de 15 407 5 147 20 554 ) 16 493 16 493
juste valeur
Tresorerie et equivalents de 6 592 6 592 ) 15 795 15 795
trésorerie
Tresorerie active et autres 15407 11739 27 146 . 32288 32 288
actifs financiers
DETTE FINANCIERE NETTE (747 926) (71 147) (819 073) (747 109) 5244 (741 865)

Note 14.2 Emprunts et dettes financiéres

Covenants financiers :

Les dettes financiéres portées par Mercialys contiennent des clauses de défaut (remboursement
anticipé) en cas de non-respect de ratios financiers présentés ci-dessous :
v LTV (Loan To Value) : Dette financiére nette consolidée / Juste valeur consolidée des
immeubles de placement hors droit < 50%, a chaque arrété ;
v ICR (Interest Cost ratio) : EBITDA' consolidé / Colit de I’endettement financier net > 2, a
chaque arrété ;
v Dette gagée / Juste valeur consolidée des immeubles de placement hors droit < 20% a tout
moment ;
v Juste valeur consolidée des immeubles de placement hors droit > 1 milliard d’euros a tout
moment.
Des clauses de changement de controle sont également applicables.

Au 30 juin 2014, le ratio LTV s’établit a 33,7% :

Agréegats (en millions d’euros) 30 juin 2014 31 dze(c):;a;nbre
Dette financiére nette consolidée 819,1 741,9
Juste valeur consolidée des immeubles de 2 430,4 2 335,9
placement hors droits

Loan To Value (LTV) 33,7% 31,8%

18 . Lo . o - -
EBITDA : Résultat opérationnel hors autres charges et produits opérationnels, amortissements et provisions.
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De méme, le ratio d’EBITDA / colt de ’endettement financier net (ICR : Interest Cost ratio) s’établit
a 4,7 bien au-dela du covenant contractuel (ICR > 2) :

Agrégats (en millions d’euros) 30 juin 2014 31 dzeg1e;nbre
EBITDA consolidé 67,1 129,5
Colt de ’endettement financier net 14,3 30,7
Interest Cost Ratio (ICR) 4,7 4,2

Au 30 juin 2014, les deux autres covenants contractuels, ainsi que les clauses d’engagement et de
défaut sont également respectés.

Note 15 Juste valeur des instruments financiers

La norme distingue trois catégories de classification des instruments financiers a partir des deux

modes de valorisation utilisés (prix cotés et techniques de valorisation). Le groupe s’appuie sur cette

classification pour exposer les caractéristiques des instruments financiers comptabilisés au bilan a la

juste valeur en date d’arrété :

= niveau 1 : instruments financiers faisant l’objet de cotations sur un marché actif ;

* niveau 2 : instruments financiers dont I’évaluation a la juste valeur fait appel a des techniques
de valorisation reposant sur des parameétres de marché observables ;

» niveau 3 : instruments financiers dont tout ou partie de la juste valeur ne repose pas sur des
parametres observables.

Au 30 juin 2014, les actifs disponibles a la vente (AFS) évalués a la juste valeur sont principalement
constitués de parts d’OPCI. Leur juste valeur a été déterminée sur la base de leur valeur liquidative.
Il s’agit d’une évaluation de niveau 3.

Les instruments financiers dérivés font ’objet d’une évaluation externe sur la base des techniques
d’évaluations usuelles de ce type d’instruments. Les modéles d’évaluation integrent les parameétres
observables de marché (notamment la courbe des taux) et la qualité de contrepartie. Ces évaluations
a la juste valeur sont généralement de catégorie 2.
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Note 15.1 Valeur comptable et juste valeur des actifs et passifs financiers

Le tableau ci-dessous fournit une comparaison dalleur comptable des actifs financiers avec lastgj
valeur.

30 juin 2014

v . Valeur des
- , aleur Actifs ou .
(en milliers d’euros) . actifs ou
comptable  passifs non if Juste valeur
au bilan financiers fi passirs
inanciers
Actifs financiers
Autres actifs non courants 33538 8 395 25143 25 143
Créances clients 25 508 - 25 508 25 508
Autres créances 43 892 18 890 25 002 25 002
Trésorerie et équivalents de trésorerie 6 592 - 6 592 6 592
Passifs financiers
Emprunts obligataires 665 605 - 665 605 731 200
Autres emprunts et dettes financiéres 166 001 - 166 001 166 001
Dépot et cautionnement 22 302 - 22 302 22 302
Concours bancaires 10 073 - 10 073 10 073
Dérivés passifs de couverture de juste valeur 4 540 - 4 540 4 540
Dettes fournisseurs 15 232 - 15 232 15 232
Autres dettes courantes 23 385 9 590 13795 13 795

Note 15.2  Hiérarchie de la juste valeur des instruments financiers

Les tableaux ci-dessous présentent les actifs et passifs financiers comptabilisés a la juste valeur,
selon les trois hiérarchies suivantes :

Hiérarchie des justes valeurs

. Modeles avec
Modéles avec

T ’ Prix de A parametres
(en milliers d’euros) - paramétres -
) marché observables non 30 juin 2014
= niveau 1 . observables
= niveau 2 X
= niveau 3
ACTIF
Actifs financiers disponibles a la vente - - 9735 9 735
Dérivés actifs de (;ouverture (courants et 20 554 ) 20 554
non courants) de juste valeur
Equivalents de trésorerie 6 592 - - 6 592
PASSIF
Emprunts obligataires 731 231 - - 731 231
Dérivés passifs de couverture (courants et 4540 ) 4 540

non courants) de juste valeur
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Note 16 Résultat financier

Le colt de ’endettement financier brut s’éléve a (14 352) milliers d’euros au 30 juin 2014 contre
(17 439) milliers d’euros au 30 juin 2013, en forte baisse du fait essentiellement de ’impact des
remboursements anticipés de la dette bancaire intervenus en 2013.

Le résultat financier enregistre :

- en charge : la valeur nette comptable des titres de Green Yellow cédés pour (458) milliers d’euros
ainsi que les colts financiers liés a la structure financiére de la société nets des produits issus de la
mise en place de la politique de couverture de taux associée.

- en produit : le produit de cession de la participation détenue par Mercialys dans Green Yellow pour
4 790 milliers d’euros ainsi que les dividendes issus des participations détenues ainsi que la
rémunération de la trésorerie positive résultant de l’activité et des dépots de garantie percus des
locataires.

Le résultat financier s’éleve donc a (10 429) milliers d’euros a fin juin 2014 contre (16 544) milliers

d’euros a fin juin 2013. Il est impacté favorablement pas la cession de la participation de Mercialys
dans Green Yellow pour (4 332) milliers d’euros.

Note 17 Passifs et actifs éventuels

Aucun fait survenu au cours du 1°" semestre n’est susceptible de générer un actif ou un passif éventuel.
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Note 18 Impots

Le montant de ’impot est déterminé au 30 juin 2014 sur la base des résultats réels.

Le régime fiscal des SIIC exonere d’impot sur les sociétés les résultats provenant des activités
immobiliéres, a condition qu’au moins 95% du résultat issu des revenus locatifs et 60% des plus-values
de cession d’actifs immobiliers soient distribués.

La charge d’imp6t de 30 milliers d’euros correspond principalement a ’imposition des résultats des
sociétés qui ne sont pas sous le régime SIIC pour (366) milliers d’euros, a la CVAE pour (350) milliers
d’euros. A cela s’ajoutent les impots différés notamment composés de la reprise des déficits pour
937 milliers d’euros.

L’imp6t pour le premier semestre 2013 correspondait a l'imposition de la marge de promotion
réalisée sur l'opération de développement de l'extension de Bordeaux-Pessac, des honoraires
facturés, et des revenus financiers générés par la trésorerie minorés d’une quote-part des frais
généraux de la société affectée au secteur imposable et des charges financiéres. A cela s’ajoutent
les impots différés.

Note 19 Engagements hors bilan

Les engagements du Groupe au 30 juin 2014 sont ceux mentionnés dans les états financiers annuels
au 31 décembre 2013, auxquelles s’ajoutent les engagements décrits ci-dessous.

Les actifs sous promesses de vente ou offres fermes signées au 30 juin 2014 représentent une valeur

de 5,3 millions d’euros, actes en main. Ils sont enregistrés en Immeubles de placement destinés a la
vente.

Note 20 Transactions avec les parties liées

Avec la SCI AMR :

Mercialys a conclu avec la SCI AMR les contrats suivants :
¢ Prestation de Conseil en Immobilier : il s’agit d’un contrat d’une durée de 5 ans par lequel la
SCI AMR confie a Mercialys une mission d’assistance générale a la gestion patrimoniale de ses
actifs immobiliers
¢ Mandat exclusif de commercialisation d’une durée de 5 ans.
Le montant de ces transactions s’éléve a 181 milliers d’euros.

Avec le groupe Casino :

Le Groupe entretient un ensemble de relations contractuelles avec les diverses sociétés du groupe
Casino.

Au premier semestre 2014, Mercialys a réalisé avec le groupe Casino un certain nombre d’opérations
patrimoniales exposées en Note 10, partie « acquisition et cessions ». Ces opérations ont fait l’objet
de 4 contrats d’échanges d’actifs. Elles ont également donné lieu a ’acquisition de la SCCV
Fenouillet Immobilier (Note 5 ).

Au cours du premier semestre 2014, les baux consentis par le groupe Mercialys a des sociétés du
groupe Casino ont évolué de la facon suivante :
= -2 baux pour Casino Restauration, avec un total de 55 baux au 30 juin 2014 dont 45 baux sur les
enseignes Casino Cafétéria et 10 baux sur d’autres enseignes (contre 57 baux au 30 juin 2013),
» Autres entités du groupe Casino -12 baux, soit un total de 58 baux au 30 juin 2014 (contre
70 baux au 30 juin 2013).

Les loyers facturés au titre de ces baux au premier semestre 2014 se sont élevés a :

= 3 666 milliers d’euros pour Casino Restauration (contre 4 107 milliers d’euros au 30 juin 2013),
= 8 648 milliers d’euros pour les autres entités (contre 8 359 milliers d’euros au 30 juin 2013).
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Dans le cadre des activités de Property Management, les honoraires versés par Mercialys et ses
filiales a la société Sudeco, filiale du Groupe Casino a 100%, s’élevent a 2 684 milliers d’euros pour le
premier semestre 2014 (contre 2 645 milliers d’euros au 30 juin 2013).

Dans le cadre de la convention de Partenariat, Casino et Mercialys s’engagent réciproquement en
amont sur un pipeline de projets offrant une visibilité suffisante.

> Casino n’engagera les travaux qu’une fois la commande réitérée par Mercialys, réitération qui
interviendra apres obtention définitive des autorisations et précommercialisation des projets au
minimum a un seuil de 60% (en % des loyers prévisionnels - baux signés).

> Le prix d’acquisition des projets développés par Casino sera déterminé, comme précédemment, sur
la base d’un taux de capitalisation des loyers défini selon une matrice - mise a jour semestriellement
en fonction de U’évolution des taux d’expertise du patrimoine de Mercialys - et des loyers
prévisionnels du projet. Comme précédemment, le prix d’acquisition sera versé par Mercialys lors de
la livraison effective du site.

> Le principe du partage a 50/50 de 'upside/downside est maintenu pour tenir compte des
conditions effectives auxquelles les actifs seront commercialisés. Ainsi, s’il existe un différentiel
positif ou négatif (‘upside’ / ‘downside’) entre les loyers effectifs résultant de la commercialisation
et des loyers prévus a l’origine, le prix sera ajusté, a la hausse ou a la baisse, de 50% de la différence
ainsi constatée.

En contrepartie de cette exclusivité, Mercialys s’est engagée a ne pas investir dans des opérations
susceptibles d’avoir un impact concurrentiel significatif dans la zone de chalandise d’un site a
enseigne alimentaire du Groupe Casino.

La durée du nouveau partenariat est de 3 ans et demi. Alors que la précédente Convention arrivait a
échéance le 31 décembre 2014, la nouvelle Convention viendra a échéance au 31 décembre 2015
avec la possibilité d’une discussion entre les parties en 2014 pour une prorogation au-dela. La
nouvelle Convention continuera a produire ses effets au-dela pour tout projet ‘validé’ au sens de la
Convention avant le 31 décembre 2015.

Au cours du premier semestre 2014, aucune acquisition n’a été réalisée dans le cadre de cette
convention.

Par ailleurs, le montant versé par Mercialys dans le cadre de la Convention de Prestation de Services,
s’éleve a 481 milliers d’euros pour le premier semestre 2014 (contre 510 milliers d’euros au premier
semestre 2013).

Dans le cadre de la Convention de Prestation de Conseil entre la société Mercialys et L’Immobiliere

Groupe Casino et Alcudia Promotion, il a été comptabilisé une rémunération de 593 milliers d’euros
au premier semestre 2014 (contre 604 milliers d’euros au premier semestre 2013).
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Mercialys avait conclu le 8 septembre 2005 une Convention de compte courant et de gestion de
trésorerie avec Casino. Par ce biais, Mercialys et Casino avaient mis en place un compte courant
d’actionnaires qui enregistrait tous versements, retraits ou avances des sommes pouvant étre
effectués réciproquement entre les deux sociétés.

Suite a la réduction de la participation de Casino dans le capital de Mercialys, les deux parties ont
décidé de résilier la Convention de compte courant et de gestion de trésorerie existante et de
conclure une nouvelle convention de compte courant. Cette nouvelle Convention permettra a
Mercialys de conserver un compte-courant avec Casino lui donnant la possibilité de bénéficier
d’avances de trésorerie de la part de Casino dans la limite du seuil actuel de 50 millions d’euros.

La durée de la nouvelle Convention est alignée sur celle de la nouvelle Convention de Partenariat
négociée entre les parties; elle arrive donc a échéance le 31 décembre 2015.

Par cette convention, le groupe Casino, Guichard-Perrachon consent a Mercialys une ouverture de
crédit, d’un montant maximal de 50 millions d’euros sous forme d’avance A, qui désigne toute
avance d’un montant en principal inférieur a 10 millions d’euros, et/ou d’avance B, qui désigne toute
avance d’un montant en principal égal ou supérieur a 10 millions d’euros. Ces avances sont
exclusivement destinées au financement a court terme des besoins généraux de Mercialys.

La date d’échéance de cette convention est fixée au 31 décembre 2015.

S’agissant des intéréts :

- Toute Avance A sera productrice d’un intérét EURIBOR 1 mois majoré de la Marge A étant précisé
que la Marge A pourra évoluer a chaque date anniversaire en fonction des colts de refinancement
actualisés de la société Casino, Guichard-Perrachon. Ainsi, le 25 juillet 2013, la Marge A qui s’élevait
a 0,70 % l’an, a été ramenée a 0,60 % l’an.

- Toute Avance B sera productrice d’un intérét EURIBOR applicable a la période de tirage majoré de
la Marge B correspondant a 1,20 % [’an.

Concernant les conventions conclues dans le cadre de l'opération d’apports d’actifs a Mercialys
réalisée en 2009, des montants ont été prépayés a des sociétés du groupe Casino. Les montants non
utilisés au 30 juin 2014 sont les suivants

= Contrats de maitrise d’ouvrage déléguée conclus avec la société IGC Services : 7 419 milliers
d’euros

» Contrats de maitrise d’ouvrage déléguée et d’assistance en gestion de projet conclus avec les
sociétés IGC Promotion et Alcudia Promotion : 37 milliers d’euros

Dans le cadre des Contrats de promotion immobiliére conclus avec la société IGC Services, des
appels de fonds sont réalisés. Le solde de ces appels de fonds, comptabilisé en créances, s’éléeve a 8
568 milliers d’euros au 30 juin 2014.

Les montants facturés au premier semestre 2014 au titre des Conventions d’occupation précaire
conclues avec la société ’lmmobilieére Groupe Casino s’élévent a 776 milliers d’euros.

L’engagement de Garantie locative, que Mercialys avait recu lors de l’acquisition des parts sociales
de la SCI Caserne de bonnes, des sociétés Opalodis et Plouescadis, a été résilié le 18 avril 2014.

Dans ce cadre, Plouescadis a versé une indemnité forfaitaire et définitive d’un montant de 1 400
milliers d’euros.

51



En complément de ces conventions, les autres transactions avec les parties liées se résument ainsi :

(en milliers d’euros) Produits Charges Dettes Créances
Concernant les parties liées

30 juin
Transactions avec les filiales du groupe
Casino
2014 1757 1 006 7218 3622
2013" 1 090 2195 3272 3933
(en milliers d’euros) Produits Charges Dettes Créances

Concernant les parties liées

30 juin
Transactions avec les coentreprises
2014 38 290 13 7 161
2013 - 269 13

Au cours du premier semestre 2014, Mercialys a distribué aux sociétés du groupe Casino un dividende
au titre de U’exercice clos le 31 décembre 2013, sous déduction de |’acompte versé en octobre 2013,
pour 75 293 milliers d’euros.

Note 21 Identification de la société consolidante

Depuis le 21 juin 2013, Mercialys est consolidée par le groupe Casino selon la méthode de la mise en
équivalence.

Note 22 Evénements postérieurs a la cloture

ILn’y a pas eu d’événement postérieur a la cloture

Suite & I'application anticipée des IFRS 10 et fih @iécembre 2013, les comptes de juin 2013 @ntedtaités en conséquence ( Note 1.4)
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mercialys

L'Esprit Voisin.

Attestation du responsable du rapport financier serastriel

J'atteste, & ma connaissance, que les comptedepseimestre écoulé sont établis conformément aumew
comptables applicables et donnent une image fidi¢éleatrimoine, de la situation financiére et dwhés de
la société et de I'ensemble des entreprises coegpdsns la consolidation, et que le rapport sermakestr
d'activité présente un tableau fidele des événariemgortants survenus pendant les six premiers awis
I'exercice, de leur incidence sur les comptes seimiss des principales transactions entre paliges ainsi

gu'une description des principaux risques et dascipales incertitudes pour les six mois restargs d
I'exercice.

Paris, le 22 juillet 2014

Eric LE GENTIL

Président-Directeur Général
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Rapport des commissaires aux comptes sur I'informatn
financiere semestrielle 2014

MERCIALYS
Période diler janvier 2014 au 30 juin 2C

Mesdames, Messieurs les Actionnaires,

En exécution de la mission qui nous a été confégevptre Assemblée générale et en applicationatédie
L.451-1-2 Il du Code monétaire et financier, nausns procédé a :

* Il'examen limité des comptes semestriels consoliédésmés de la société Mercialys S.A., relatifs a la
période du 1 janvier 2014 au 30 juin 2014, tels qu'ils sonhfsiau présent rapport ;

» la vérification des informations données dans ppoat semestriel d'activité.

Ces comptes semestriels consolidés résumés ontégtidlis sous la responsabilité du conseil
d’administration Il nous appartient, sur la base de notre exameitélim'exprimer notre conclusion sur ces
comptes.

| —  Conclusion sur les comptes

Nous avons effectué notre examen limité selon tesas d'exercice professionnel applicables en Eranc
Un examen limité consiste essentiellement a stemireavec les membres de la direction en charge de
aspects comptables et financiers et a mettre emecel@s procédures analytiques. Ces travaux somtsmoi
étendus que ceux requis pour un audit effectuénde® normes d'exercice professionnel applicabtes e
France. En conséquence, l'assurance que les cqmptiss dans leur ensemble, ne comportent pas
d’anomalies significatives obtenue dans le cadier ddxamen limité est une assurance modérée, moins
élevée que celle obtenue dans le cadre d’'un audit.

Sur la base de notre examen limité, nous n‘avosisgbavé d'anomalies significatives de nature &temen
cause la conformité des comptes semestriels cdésaléesumeés avec la norme IAS 34 - norme du réiéren
IFRS tel qu’adopté dans I'Union européenne relaiVanformation financiere intermédiaire.

Il — Vérification spécifique

Nous avons également procédé a la vérification idesgmations données dans le rapport semestriel
d'activité commentant les comptes semestriels didiésorésumés sur lesquels a porté notre examete.lim
Nous n'avons pas d'observation a formuler surdea€rité et leur concordance avec les comptesstaaie
consolidés résumés.

Les commissaires aux comptes

Paris La Défense, le 23 juillet 2014 Lyon, le 2Hgt2014

KPMG Audit ERNST & Young et Autres
Département de KPMG S.A.

Régis Chemouny Sylvain Lauria
Associé Associé
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