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COMMUNIQUE DE PRESSE

Paris, le 22 juillet 2014

Résultats du premier semestre 2014 :
Forte croissance de I'activité et des cashflows

Croissance organique des loyers+3,0% incluant une croissance hors indexation
de2,6 points

Loyers facturés en hausse de +3,9% 76,0 millions d’euros

Croissance du Résultat des opératigiiz0)": +14,0% incluant un produit non
récurrent pour +8,6 points

Acquisitions de 5 projets pour un montant de 199 rtlions d’euros et cessions
de 179 millions d’euros d’actifs matures.

Valeur des actifs et ANR en hausse respectivement4d/% de +2,6%. ANR
droits inclus del9,53 euros par action.

Proposition de distribution d’uacompte sur dividende de 0,36 eurpar action au
titre de 2014, payable le 14 octobre 2014. 1,18 @ar action versé sur I'exercice,
soit unrendement sur ANF de 6,6%

Mercialys reléve son objectif annuel de croissancdu Résultat des opérations
(FFO) qui devrait passer le cap des 100 millions duros, soit une hausse de
I'ordre de +5%

Eric Le Gentil, Président-Directeur Général de Nays, a déclaré :

«Le premier semestre 2014 a été marqué par la eniseeuvre de la stratégie de développement d’espaces
globaux et différenciants de commerce. Mercialypaarsuivi le développement des extensions de ses
galeries marchandes avec l'ouverture de 3 extessid® renforcement de son activité de Commerce
Ephémeére en multipliant par 3 les surfaces disgesibLes deux premiers Villages.Services©, espaces
extérieurs dédiés aux activités de services duidjeatet de restauration rapide qualitative, oné &nceés.
Mercialys a investi plus de 200 millions d’euromdales projets de développement de nouvelles sarfac
commerciales créateurs de valeur pour le futur.

Ce semestre est également marqué par un retoucenlasance des loyers, des cashflows et de lavdie
portefeuille aprés une baisse en 2013 liée auxaess»

!Résultat net part du Groupe avant amortissemelsvalues de cessions, dépréciations d'actifspetribution additionnelle & I''S de 3%
2 ANR de liquidation au 30 juin 2014 de 17,91 eurasgction
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Nota : Mercialys a préempté les normes IFRS 10et112 au 31 décembre 2013. Les filiales sous clentdnjoint (la SCI Geispolsheim et Corin
Asset Management), anciennement consolidées pgagratton proportionnelle, ont été qualifiées deastreprises selon la définition d’'IFRS 11 et
ont donc été consolidées selon la méthode de la emséquivalence. Le Isemestre 2013, présenté de maniére comparatifet dobjet d'un
retraitement.

Activité du premier semestre 2014

Des résultats du premier semestre en croissance

= Une croissance organique des loyers facturés ameitan-3,0% incluant 2,6 points au-dessus de
l'indexation.
Les loyers facturés sur le semestre représentemontant de76,0 Meurosen hausse de3,9% sous
I'effet combiné de la croissance organique et tegisons de projets d’extension du semestre, eiepa
contre-balancés par I'effet résiduel des cessiomsvienues au premier semestre 2238 Meuros droits
inclus - 4,5 Meuros de loyers annuels)
Les revenus locatifs, quant a eux, sont en hawess&, 8% a 78,1 Meuros.

= Un ratio d’EBITDA retraité/revenus locatifs toujours élevés&%, stable par rapport a celui d 1
semestre 2013.

= Un résultat des opérations (FFQ@)e 57,7 Meuros(soit 0,63 euro par action) en haussetdé,0%.
Cette hausse integre a hauteur de +8,6 pointet’pfisitif de la cession de la participation finane de
5,25% détenue dans la société Green Yellow.

L’activité des centres commerciaux de Mercialys estynamique

» La croissance deshiffres d’affaires des commercantsdes centres de Merciafyseste supérieure &
celle du marché &1,6% en cumul a fin mai 2014, & comparer a +(?,1%ur le panel des centres
intercommunaux du CNCC sur la méme période. Lauteétption des centres Mercialys, quant a elle,
est positive (+1,3% en cumul a fin juin) dans urrahé& aton€CNCC tous centres a périmeétre comparable
-0,2% en cumul a fin juin)

= Une activité de commercialisation toujours dynaraeigun 2014 avet71 baux signésur le semestre
contre 149 au premier semestre 2013

= Le taux de vacance courante baisse de 10 Bis%A et le taux de recouvrement sur 12 mois resteestabl
a97,6%, par rapport au 31 décembre 2013.

3 extensions livrées sur le semestre et 7 projets eours de développement pour une ouverture
au second semestre 2014

Au cours du premier semestre 2014, la mise en cel@a@rogrammes de restructuration et d’extensest s
poursuivie avec la livraison de 3 projets : unitgiark a Albertville, une extension de galerie ofemde a
Lanester et la premiere phase d’'une extension kgiganarchande a Aix-en-Proven@eo0 m? de surfaces
nouvelles, 2,1 Meuros de loyers annuels et un fisgesnent global de 33 Meuros).

Dans le méme temps, des travaux sont lancés stiasgps sites pour des ouvertures d’extensioneou d
restructurations qui auront lieu au cours du secamdestre 2014.

L’ensemble de ces développements représente 1i@aaxcommerces, une valeur locative de 8,1 mdlion
d’euros en année pleine et une surface GLA de Bar#0créée ou restructurée pour un investisserait t
de 110 Meuros.

® EBITDA (Earnings before interests, tax depreciationl amortization) - Résultat opérationnel avanorissement, provisions et dépréciations,
autres produits et charges opérationnels retraitieila marge de promotion, des compléments de girikes honoraires non récurrents liés a
I'extension de Bordeaux-Pessac comptabilisés amipresemestre 2013 et ii) d’honoraires percus ei8 Xur I'activité de prestations de services
payantes aujourd’hui en run-off

4Résultat net part du Groupe avant amortissemelisvalues de cessions, dépréciations d’actifspetribution additionnelle & I'lS de 3%

®Grands centres et principaux centres locaux derpitéxMercialys

¢ Indice CNCC — Centres intercommunaux, périmeétregamable — Cumul a fin mai 2014
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Acquisition de 5 projets qui alimenteront la croisance 2015-2016

Au cours du premier semestre 2014, Mercialys addiegtension en deux phases de son centre comaherci
situé a Toulouse Fenouillet. Au terme de ce déysopent, ce centre commercial, devenu régional, sera
doté d’'une superficie de 70 000 m2 et comprendraypermarché Géant et plus de 120 boutiques. Getpro
représente un investissement estimé a 180 Meunas ipwe valeur vénale a terme de I'ensemble du site
estimée a 240 Meuros, 13,5 Meuros de loyer arintadlet un TRI supérieur a 10%.

Le 30 juin 2014, Mercialys a acquis les droits astauire, le foncier de la phase 1 et la grandéaser
alimentaire a restructurer (loyer annuel 2,0 Mewxeant restructuration) pour un investissement 8ld 5
Meuros.

Mercialys a également acquis 4 grandes surface®ialaires a Niort, Brest, St Etienne Monthieu atries
pour y développer des projets de restructuratiomr gies ouvertures prévues en 2015 et 2016, pour un
montant d’acquisition de 140,4 Meuros et des loyersuels avant restructurations de 7,4 Meuros. Ces
projets ont été acquis avec pour objectif d'obteniTRI cible de 10%.

Une croissance financée par la cession d’actifs meies pour un montant net vendeur de 179
Meuros

Au cours du premier semestre 2014, Mercialys a cBEbéactifs matures incluant 5 grandes surfaces
alimentaires acquises en 2009 et 6 lots isolés qiressa participation financiére dans Green Yelmar un
montant total net vendeur de 179 millions d’euross actifs immobiliers cédés représentaient unrloye
annuel de 9,7 Meuros.

[l. Portefeuille et endettement

L'actif net réévalué’ (ANR) est en hausse de2,6% sur 6 mois

= Lavaleur du patrimoine de Mercialys s’établ2 &80 Meuros droits inclus, en hausse de +4,7% sur 6
mois sous l'effet principalement de la croissanogaoique et des investissements nets. A périmetre
constant, la valeur du patrimoine de Mercialys agigt@ det+3,3% sur 6 mois portée par la croissance
organique des loyers et une compression des taxpeftise.

* Le taux de rendement moyen des expertises e§{7é au 30 juin 2014, en baisse de 15 bps par
rapport au 31 décembre 2013, sous l'effet du reagatdu portefeuille vers des actifs plus qualgadt
a potentiel.

=  L’actif net réévalué droits inclus est égdl®53 euros par actioren hausse de +2,6% sur 6 mois.

» L’actif net réévalué de liquidation est en haussd %% sur 6 mois & 17,91 euros par action.

La structure financiére reste prudente grace au fiancement des acquisitions par des cessions
d’actifs matures

Les investissements nets de la période s’élévéftMeurod Le financement des acquisitions en partie par
des cessions d’actifs matures, permet de mairgeamir niveau bas le ratio de dette sur fonds propres

En outre, la société a également financé sa craieset ses besoins en trésorerie par 'émissidillées de
trésorerie (BT). L’encours de billets de trésordviercialys au 30 juin 2014 s’éléve a 65,5 milliatisuros.
La société a par ailleurs poursuivi une politiqgeecduverture de taux active visant a optimiseitriacture
de la dette et son codt.

7 Actif net réévalué de reconstitution (droits inglus
8 incluant les acquisitions et cessions mais égalefasrsommes décaissées sur les projets livié8Bhé autres investissements divers et les
compléments de prix pergus sur cessions antérieures
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Ces actions ont permis de maintenir une structmenéiére prudente tout en optimisant le niveaisete

frais financiers.

» Le montant de laette tirée par Mercialys au 30 juin 2014 s’éléev885,5 millions d’euroscontre 750
millions d’euros au 31 décembre 2013. La dettenfiiere nette aprés déduction de la trésorerieiss pr
en compte des instruments de couverture s'éleu®A &/euros.

= Leco(t moyen de la dettour le premier semestre a été3c8% (contre 3,6%pour 'année 2013).

= Le ratio deLTV s’établit 433,7%" au 30 juin 2014 (contre 31,8% au 31 décembre 2013)

» Le ratioICR ressort &,7! au 30 juin 2014 (contre 4,2 au 31 décembre 201&), au-dela du covenant
contractuel (ICR > a 2).

lll. Dividende et perspectives

Dividende

Sur la base des résultats affichés par Mercialys f® premier semestre 2014 et des perspectivda de
société, le Conseil d’administration de Mercialydguni le 22 juillet 2014, a décidé iersement d'un
acompte sur dividende de 0,36 euro par actiorCet acompte sera versé le 14 octobre 2014. $terlzase,
c’est1,18 euroqui aura été versé par Mercialys a ses actiorsaire 'année 2014 soit uendement sur
I'ANR de liquidation du 30 juin 2014 @6%"

Perspectives

En 2014, Mercialys aborde une nouvelle phase gitaté visant a faire de ses sites des espacesugl@ba
différenciants de commerce par le biais d’'une wisid360°. L'objectif est de développer des facan$aite
du commerce différentes et complémentaires desgEges commerciaux « traditionnels » existants,eou
continuant a restructurer ses centres commerces’appuyant sur ses partenaires et en premigeidie
Groupe Casino.

L’objectif est double :

- Deévelopper le potentiel commercial de chaque sitératant 'ensemble de l'actif : poursuivre le
développement de projets d'extension et de restratibn des espaces existants en optimisant les
fonciers adjacents, en déplacant les moyennescesrfsur les parkings pour créer de la valeur
locative additionnelle; créer de nouvelles formescdmmerce complémentaires et différenciantes
pour les enseignes.

- Mettre le client au cceur de cette stratégie :eattie nouveaux formats et concepts, et de nouvelles
enseignes pour diversifier I'offre et répondre Basoins du client et & leur évolution.

Le premier semestre 2014 a été marqué par la miseuere de cette stratégie. Mercialys a ainsi :
- poursuivi le développement des extensions de desagmmarchandes par le biais de restructurations
de grandes et moyennes surfaces ou d’agrandissemeparking. 3 projets ont ainsi été livrés, 7
seront ouverts au second semestre 2014, et de awuyzojets ont été lancés qui alimenteront la
croissance du portefeuille en 2015 et 2016;
- renforcé son activitt de Commerce Ephémere en phatit par 3 les surfaces disponibles a la
location;

® Codt moyen retraité de l'impact de 'amortissemerteptionnel des frais (1,6 million d’euros) confjiiaé au ¥ semestre 2013 suite & des
remboursements anticipés de la dette bancaire.

LTV (Loan To Value) : Endettement financier netal&ur vénale hors droits du patrimoine

M ICR (Interest Cost Ratio) : EBITDA / Co(t de I'ettidenent financier net

2Rapporté & 'ANR de liquidation au 30 juin 2014t<i3,91 euros par action
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- lancé le développement d'espaces extérieurs, |dag¥s.Services©, dédiés aux activités de
services du quotidien combinant un mode de cort&trugnoderne et économe avec une grille
locative adaptée a ces activités qui ont depuigtéonps déserté nos centres faute d’une rentabilité
suffisante. La construction de 2 Villages.Services@nsi été lancée a Clermont-Ferrand et Niort.

Mercialys va poursuivre cette politique afin de mwwsa croissance future. Mercialys est un tramséieur
d’espaces commerciaux avec pour objectif d’optimise espaces, de massifier les centres en augmenta
leur taille moyenne, et d’accroitre la densitéaetiiversité de I'offre. Cette politique permet daselopper
I'attractivité commerciale des centres Mercialyyrlfréquentation et le chiffre d’affaires des coengants

et d’augmenter la masse locative du portefeuille.

Mercialys continuera a faire croitre la valeur dm gortefeuille et ses cashflows pour assurer a ses
actionnaires un rendement pérenne dans la durée.

Compte tenu de l'activité du premier semestre 28fldle la visibilité actuelle sur les perspectives d

croissance, le Management de Mercialys :

*  maintient son objectif d’'une croissance organig®&42d’au moins +2,0% au-dessus de I'indexation;

» reléve son objectif en matiere de croissance dulRésles Opérations (FFO - Funds From Operations)
pour 'année 2014. L’'objectif initial d'une croesce du FFO pour I'exercice 2014 supérieure a +2%
par rapport & 2013 fixé par le Management de Migcien février 2014 sera dépassé. Mercialys vise un
FFO supérieur a 100 millions d’euros avec une savise de I'ordre de +5% par rapport & 2013.
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RESULTATS DU PREMIER SEMESTRE 2014"

30 juin 2013

% variation

% variation

En milliers d’euros proforma 30 juin 2014 2014/2013 A périmetre
constant
Loyers facturés 73 187 76 005 +3,9% +3,0%
Revenus locatifs 76 680 78 131 +1,9%
Loyers nets 71613 73 755 +3,0%
Charges d’exploitation nettes’ -5 648 -6 277
Produits issus du Partenariat avec Union Investment 2321 345
Autres produits et charges opérationnels courants 1-412 -301
Résultat financier -16 544 -10 429
Imp6t sur les sociétés 288 30
Quote part des sociétés mise en équivalence 26 608
Part des minoritaires -19 -19
Résultat des opérations (FFO) 50 625 57 712 +14,0%
Amortissements -11 632 -11 999
Produits et charges afférents aux cessions d’actifs 48 321 57 856
Part des minoritaires sur amortissements et plus- 5 5
values
Résultat net part du Groupe 87 308 103 564 +18,6%
EBITDA retraité *°/ Revenus locatifs 86% 86%
Données paiaction (en euros), totalement dilué
BNPA 0,95 1,13 +19,0%
Cashflows (CAF) 0,56 0,59 +6,5%
Résultat des opérations (FFO) 0,55 0,63 +14,4%
Valorisation des actifs
31 décembre % variation % variation
30 juin 2014 sur 6 mois A périmétre
2013
(Proforma) comparable
Valeur totale du portefeuille, droits inclys millions
d’euros) 24649 2579,6 +4,7% +3,3%
Actif net réévalué en euros par action o
(ANR de reconstitution) 19,04 19,53 +2,6%
Actif net réévalué en euros par action 17.64 17.91 +1.,5%

(ANR de liquidation)

'3 es procédures de revue limitée ont été effectetlesrapport des commissaires aux comptes stoiffiration financiére semestrielle a été émis.

“Nettes des honoraires facturés

15 Pour 2013 : Compléments de prix liés a I'extensien Bordeaux-Pessac honoraires de montage non récurrents recus de FQR&&e en

partenariat avec Union Investment + DividendesseaigiI'OPCI. Pour 2014 : Dividendes recus de 'OPCI

18 EBITDA (Earnings before interests, tax depreciatioml amortization) - Résultat opérationnel avanorissement, provisions et dépréciations,
autres produits et charges opérationnels retraitieila marge de promotion, des compléments de giridkes honoraires non récurrents liés a
I'extension de Bordeaux-Pessac comptabilisés amipresemestre 2013 et ii) d’honoraires percus ei8 Xur I'activité de prestations de services

payantes aujourd’hui en run-off
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Ce communiqué de presse est disponible sur levgite. mercialys.com

Prochains événements et prochaines publications :

* Mercredi 23 juillet 2014 (10h00) Réunion d’Infeation Financiére
* Mardi 14 octobre 201épres cléture des marchés) Activité au 30 septembre 2014
Contact analystes / investisseurs : Contact press
Marie-Flore Bachelier Communication
Tél : + 33(0)1 53 65 64 44 Tél: +33(0)153%8b78

A propos de Mercialys

Mercialys est l'une des principales sociétés framssa exclusivement présentes dans les centres
commerciaux. Au 30 juin 2014, Mercialys disposaitndportefeuille de 2 170 baux représentant unewal
locative de 137,5 millions d’euros en base annéalis

Elle détient des actifs pour une valeur estimée3@ujuin 2014 a 2,6 milliards d’euros droits inclus.
Mercialys bénéficie du régime des sociétés d’ingsstments immobiliers cotées (« SIIC ») depuisde 1
novembre 2005 et est cotée sur le compartimentEurdnext Paris sous le symbole MERY, depuis son
introduction en bourse le 12 octobre 2005. Le nembactions en circulation au 30 juin 2014 est 2649

169 actions.

AVERTISSEMENT

Certaines déclarations figurant dans le présent momiqué de presse peuvent contenir des prévisions q
portent notamment sur des événements futurs, deartees, projets ou objectifs.

Ces prévisions comportent par nature des risquiEstifi€és ou non, et des incertitudes pouvant doliee

a des écarts significatifs entre les résultats séde Mercialys et ceux indiqués ou induits dans ces
déclarations. Priére de se référer au documentélérence de Mercialys disponible suww.mercialys.com
pour I'exercice clos au 31 décembre 2013 afin tBaly une description de certains facteurs, risqeés
incertitudes importants susceptibles d’influer kg activités de Mercialys.

Mercialys ne s’engage en aucune fagcon a publier mige a jour ou une révision de ces prévisionsy ni
communiquer de nouvelles informations, de nouvea®nements futurs ou tout autre circonstance qui
pourraient remettre en question ces prévisions.
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Rapport financier

Regles et méthodes comptables

En application du reglement européen 1606/2002%juillet 2002 sur les normes internationales,dtds financiers
consolidés semestriels sont établis selon les mowoenptables internationales IAS/IFRS (les “IFRBUbliées par
'lASB, telles qu'adoptées par I'Union européenmgi étaient applicables au 30 juin 2014. lls oré 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), aner@ent consolidées par intégration proportionnetiat été

qualifiées de co-entreprises selon la définitiofF&S 11 et ont donc été consolidées selon la métdeda mise en
équivalence. Le®isemestre 2013, présenté de maniére comparatfad, lzobjet d’un retraitement.

1.1. Etats financiers
Les procédures d'audit ont été effectuées et jgorape certification des comptes consolidés esiemns d'émission.

1.1.1 Compte de résultat consolidé

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

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

Revenus locatifs 76 680 78 131
Imp6t foncier non récupé (61) -
Charges locatives non récupérées (1 801) (2 105)
Charges sur immeubles (3 205) (2 271)
Loyers nets 71613 73 755
Revenus de gestion, d’admitration et d’autres activit 1 98¢ 1522
Marge de promotion immobiliére 1649 -
Autres produits 472 345
Autres charges (3 299) (3 585)
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 (colt de I'endettemet financier net) (16 990) (14 275)
Autres produits financiers 1658 4916
Autres charges financiéres (1 212) (1 070)
Résultat financier (16 544) (10 429)
Imp6t 288 30
QP de résultat net des entreprises associées 217 608
Résultat net de I'ensemble consolidé 87 332 103 588
Dont intéréts minoritaires (25) (24)
Dont part du Groupe 87 308 103 564
Résultat par action (en euro)?

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) Sur la base du nombre d’actions moyen pondéréaspétiode retraité des actions propres :

> Nombre moyen pondéré d’actions non dilué au 3@@64 = totalement dilué au 30/06/2014 = 91 806 @¢fions (en

raison de la couverture des plans d’actions grasiémis par des actions auto-détenues)
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1.1.2 Bilan consolidé

Résultats semestriels 2014

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'impots 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 79t 6 59:
Immeubles de placement destinés ala 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 83¢
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 minoritaire 43€ 46C
Capitaux propres totaux 740 358 767 294
Provisions non courant 231 24¢
Dettes financiéres non courar 747 10¢ 763 33¢
Dépots 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 169: 171t
Autres dettes courani 24 47: 23 38¢
Dette d’impdt 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 limitéarpes Commissaires aux comptes

(1) Mercialys détient une participation dans laiéigccréée en partenariat avec Amundi a laquelteété 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 courantdi#esi I'émission de billets de trésorerie au sodm £' semestre 2014 : I'encours de billets de

trésorerie s'établit a 65,5 millions d’euros auj@a 2014.
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1.1.3 Tableau consolidé des flux de trésorerie

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

Résultat ne- Part du Groug 87 30¢ 103 56:
Intéréts minoritaire 25 24
Résultat net de '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 et produits calculés liés aux stocks opsbassimilé 182 19¢
Autres charges produits (1 (1478 2 29
Résultat sur cessions d’ac (48 699 (65 610
Quote-part de résultat des entreprises asso (217, (608
Dividendes recus des entreprises assc 107 1 507
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'imp6t (y compris différ (288 (30)
CAF avant co(t de I'endettement financier net et imo6t 65 34: 67 617
Impots versé (3808 2 051
Variaticn du BFR liée a I'activité hors dépots et cautionests (2 (5113 (15 863
Variation des dép6ts et cautionnem (1278 42C
Flux nets de trésorerie générés par 'activit 55 14: 54 22¢
Décaissements liés aux acquisitions d'immeublgsl@eement ¢ autres immobilisatior (7 863 (42 810
Décaissements liés aux acquisitions d’actifs filensaon couran (15) (323
Encaissements liés aux cessions d'immeubles demplt et autres immobilisations 145 10( 7 71¢
Encaissements liés aux cess d’'actifs financiers non courai 43¢ 479z
Incidence des variations de périmétre avec changedescontréle (¢ (10921
Incidence des variations de périmeétre avec des@iges associées (70)
Flux nets de trésorerie liés aux opérations d'in\stissemen 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 dettesnciéres (£ 185 50(
Diminution des emprunts et dettes financiére (156 959 (120 000
Intéréts financiers nets ver. (30 817 (16 528
Flux nets de trésorerie liés aux opérations de fimcemen (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 (10 073

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

(1) Les autres charges et produits calculés sesenésllement composé

Des droits digstrecus des locataires, étalés sur la duréeiddu ba (2 609) (974)
De la désactrtion des baux a construction (252) (266)
De I'étalement des frais financi 34: 79
Des frais sussiens d’actifs 575 3440
(2) La variation du besoin en fonds de roulemertémmmpose ainsi : (5113) (15 863)
Créances clien 210z (3792
Dettes fournisse (2 271) 4 250
Autres créances et dei 2831 (16 039
Dettes de proimoimmobiliere (282)
Stocks de proimoimmobiliere (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 1 semestre 2014, Mercialys a procédé a I'émissioh8%e5 millions d’euros de billets de trésorerieaetremboursement 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 £ semestre 2014

Lancement du développement d’un centre commercé@jional & Toulouse Fenouillet

Dans le cadre de sa stratégie de développementades 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 ib&l actuel, d’'une surface GLA de 24 400 m?2 et desttravaux
débutent cet été pour une ouverture prévue auvepnips 2015;

- l'extension de la galerie marchande existante etdiructuration d’'une partie de la grande surédiseentaire sur
24 300 m? de 13 MS et 47 boutiques nouvelles adbasug’ajouteront 13 restaurants. L'ouverture ditecgeconde
phase est prévue a I'automne 2016.

Il représente un investissement estimé a 180 mdllaeuros 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 zenbisirs et de
restauration extérieure. L'ensemble sera renfoerdgdéploiement sur 1 500 a 2 000 m?2 d’'une afémplémentaire
de services et de commerce éphémeére, déployéa kartérieur du centre que sur les parkings egtés.

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

Au cours du premier semestre 2014, la mise en cel@g@rogrammes de restructuration et d’extensast goursuivie
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 ARRremence.

Dans le méme temps, des travaux sont lancés suaseps sites pour des livraisons de projets guor# 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? @@destructurée pour un investissement total deMédgros.

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

Lancement de 4 nouveaux projets de développemeatetisition 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 sesesent
commerciaux visant a implanter de nouvelles boesgsur des surfaces de réserves alimentairesgai@sle nouveaux
espaces de commerce sur les sites dans la drgite lle sa stratégie de développement d’espacesuglot
différenciants.

Mercialys a ainsi acquis aupres de Casino les w4 grandes surfaces alimentaires au premier seng&l4 ainsi
gu’un portefeuille d’espaces de services et dawveation pour un montant total de 144 millions dasudroits 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 atares acquises en 2009 et 6 lots isolés pour amtant total
de 174 millions d’euros droits inclus.

- une participation financiere non stratégique déedans GreenYellow (société qui développe des alestr
photovoltaiques) pour un montant de 4,8 millioteudbs

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

Synthese des principaux indicateurs clés du semsest

30 juin 2014
Croissance organique des loyers facturés +3,0%
EBITDA " (Meuros) 67,1 Meuros
EBITDA / revenus locatifs 86%
EBITDA ajust&® / 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 (périmétre 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 droits) action 17,91 euros
Variation vs 31/12/2013 +1,5%
Loan to Value (LTV) 33,7%

3.1Loyers 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 organique générée Eisdmestre 2014.

(en milliers d’euros) 06/2013 06/2013 06/2014
(Publié) (Proforma)
Loyers facturés 73193 73 187 76 005
Droit d’entrée 3 49: 3 49: 2 12¢
Revenus locatifs 76 685 76 680 78 131
Charges locatives et imp6t foncier non refactusble (1 862) (1 862) (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'indexatioh

- 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 2013044, 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

17 Résultat opérationnel avant amortissement, pravisé dépréciations, autres produits et chargesmtipénels

18Résultat opérationnel avant amortissement, pravisét dépréciations, autres produits et chargemtipénels retraité des éléments exceptionnels -
marge de promotion et honoraires non récurrergsaliéextension de Bordeaux-Pessac et a la FonCiamemercante - (Néant afl §emestre 2014)
®Funds From Operations - Résultat net part du Gravpat amortissements, dépréciations d’actifsut-phlues de cessions

2 indexation 2014 correspond, dans la grande mgakés baux, soit & la variation de I'indice IC@it & la variation de l'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 imitésde déspécialisatigrayés en sus du
loyer par les locataires lors de la signature dudaelors d’'un changement d’activité en cours dd.b

Au 30 juin 2014, les revenus locatifs s'établissem8,1 millions d’euros, en hausseidg9% par rapport au premier
semestre 2013.

Les droits d’entrée et indemnités de déspécialisain percus sur le premier semestre 2014 s'élevent anilldn
d’euros, contre 1,1 million d’euros au premier ssime2013, et se décomposent comme suit :
- 1,0 million d'euros de droits d’entrée liés a liade courante de recommercialisation (contre 0,8ion
d’euros au premier semestre 2013),
- 0,2 million d’euros de droits d'entrée liés prirgigment a la commercialisation des programmes &fesxbn
d’Albertville Retail park et Lanester livrés au prer semestre 2014 (contre 0,2 million d’euros aenper
semestre 2013 liés principalement au programmeehsion du site de Ste Marie de La Réunion).

Aprés 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 énportants droits d’entrée percus sur les aorges antérieures.

Loyers nets

Les loyers nets correspondent a la différence detreevenus locatifs et les charges directeméettables aux sites.
Ces charges regroupent les imp6ts fonciers etHasyes locatives non refacturés aux locatairesj gire les charges
sur immeubles (composées principalement des hameraie gestion locative versés au property manateron
refacturés et de certaines charges directementtables 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 seinee2014 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 premiereséra 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’eurosatce 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 sysréenier
semestre 2014 en hausse de +1,3% (a comparer aneh@NCC tous centres en baisse de -0,2% en carfiljuin
2014).

Parallélement, les chiffres d’affaires des commats;@n centres intercommundtix le segment sur lequel Mercialys
est le plus présent - ont progressé de +0,7% enlcufin mai 2014.

Dans ce contexte, Mercialys a bien tiré son épimlylejeu : les centres Mercialys présentent un nivdactivité
meilleur que le marché avec une croissance durehiffaffaires des commercants de ses grands ceddred,6% en
cumul a fin mai 2014 par rapport aux 5 premierssrae I'année 2013 grace au mix de son portefed#élebaux,
majoritairement exposé aux secteurs les plus adgsstet a son positionnement historique sur lesegde 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 recommeseitiins (contre 105 baux signés au 30 juin 2018) poe
croissance de la base locative annualisée respewivt de +18% et +29% (base vacants au dernier loye
connu), et
- 31 au titre des nouveaux espaces en développdamaite 44 baux signés au 30 juin 2013)

Zndice CNCC — Centres intercommunaux, périmeétrepamable - Cumul & fin mai 2014
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> Mercialys dispose a fin juin 2014 d'un stock imjamt de baux arrivés a échéance qui lui permeérnaadirsuivre le
travail d’extraction de la valeur du portefeuiller $es années a venir.

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

» Le nombre de locataires en liquidation judiciate30 juin 2014 demeure marginal : 26 locataire2slirO baux en
portefeuille au 30 juin 2014.

» Le taux de vacance courante - qui exclut la vaeastcatégique’ décidée afin de faciliter la misepace 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 totals'éléve, lui, & 4,0% au 30 juin 2014, stable papoat au 31 décembre 2013.

> Le coiit d’occupatiofi de nos locataires s'établit & 10,1% sur les graedsres 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 co(t
de I'immobilier dans le compte d’exploitation demmamercants et la marge d’augmentation possibleeddayers lors
des renouvellements ou a I'occasion de restructumst

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

Casino (5%), de Casino (13%), de H&M (3%), et da Fert (3%), aucun autre locataire ne représents g¢ 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 |sadds loyers contractuels en base annualisée svimte :

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 1375 100% 100%

* LMG = Loyer minimum garanti

La répartition des loyers de Mercialys par sectiactivité reste également trés 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%

22 [Valeur locative des locaux vacants / (loyer minimgaranti annualisé des locaux occupés + Valaatile des locaux vacants)] conforme a la
méthode de calcul EPRA
ZRapport entre le loyer et les charges payés paommercant et son chiffre d’affaires : (loyer + ijes TTC) / CA TTC des commercants
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La structure des loyers au 30 juin 2014 confirmg@riédominance, en termes de masse locative, desaalause
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 1375 100% 100%

La part des baux disposant d’une clause variablstasle au 30 juin 2014 par rapport au 31 décei2di8.
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 pnédominance 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 1116 81% 75%
Baux indexés a I'ICC 804 25,9 19% 25%
Baux indexés a I'lLAT 9 - - -
Total 2170 1375 100% 100%

3.2 Revenus de gestion, charges de structure esu#tat 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 ttevdeé facon transversale pour Mercialys et le @eoCasino, ou
dans le cadre de la prestation de direction deeeétlisée par les équipes), des honoraires deneotralisation, des
honoraires d’asset management et des honorairesrimil dans le cadre des partenariats mis en ple@e 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 produitktaanels par rapport au 30 juin 2014 : 0,2 millid'euros relatifs a
des honoraires de conseil non récurrents percus lanadre 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 &che de
limmobilier, ont créé un OPCI destiné a accueilles 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 Man&nt 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 1,6llioms d’euros de marge additionnelle correspondania
comptabilisation de compléments de prix liés ademercialisation au cours du premier semestre 2i# Bts 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 & compter de la livraigofedtension.
Mercialys n'a pas réalisé de commercialisation e lots vacants au cours du premier semestre Hildonséquence,
aucun complément de prix et aucune marge de promatiditionnelle n'ont été comptabilisés.
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Autres produits courants

Les autres produits courants correspondent a gateddes recus de 'OPCI créée en partenariat lavegciété Union
Investment (cf paragraphe précédent). Ces dividerslapparentant a des revenus locatifs nets,cammptabilisés en
résultat opérationnel.

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

Autres charges

Les autres charges comprennent principalemenbiés de structure. Ces colts de structure regrouymeamment les
dépenses de communication financiére, les jetongréeence versés aux membres du Conseil d’adnaitiistr les
dépenses de communication institutionnelle, leis il@tudes marketing, les honoraires versés awggar&€asino pour
les prestations objets de la Convention de Prestalie Services (comptabilité, gestion financiérieeation des
ressources humaines, gestion, informatique), lesiaires divers (Commissaires aux comptes, consteides) et les
dépenses d’expertise du parc immobilier.

Au cours du premier semestre 2014, ces chargesnseélevées a 3,6 millions d’euros contre 3,3 ol d’euros au
premier semestre 2013, en augmentation de 0,3omiliieuros, en raison notamment d’honoraires ergagé le
premier semestre 2014 dans le cadre d’'une misgi@ouseil ponctuelle. Hors ces honoraires norrréots, les autres
charges seraient stables au 30 juin 2014 par rapp@0 juin 2013.

Charges de personnel

Les charges de personnel correspondent a I'ensatableolts des équipes de direction et de gestidviedicialys dont
I'effectif s’éleve a 73 personnes en CDI au 30 jgdl4 (contre 74 personnes au 30 juin 2013 et 721ladécembre
2013).

Les charges de personnel se sont élevées a 5i0nsitl’euros au premier semestre 2014, contre 4l@ms d’euros
au premier semestre 2013, en hausse de +0,8 mill@mmos, liée aux mouvements d’entrée et de sdeipersonnel
intervenus sur les douze derniers mois.

Une partie de ces charges de personnel fait I'offiisne facturation d’honoraires, que ce soit dansddre d’'une
prestation de conseil réalisée par I'équipe d’assmtagement qui travaille de facon transversale ptarcialys et le
Groupe Casino, ou dans le cadre de la prestatiatirdetion 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 sadigtables a 11,3
millions d’euros au 30 juin 2014 contre 11,6 mifigod’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 etesuproduits afférents aux cessions d’actifs
- charges : le montant de la valeur nette comptaddeadtifs cédés et les frais afférents a ces ¢essio

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@éttd dont le produit comptabilisé dans les comptes
consolidés de Mercialys s'établit & 174,2 millia’suros (contre 137,6 millions d’euros au 30 jR013),
- des reprises d’engagements donnés dans le cadcest#sns 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’@&é&l17,1 millions d’euros au 30 juin 2014 (cor@fe7 million
d’euros au 30 juin 2013); il correspond essentiedipt :
- alavaleur nette comptable des actifs cédés ats chwpremier semestre 2014 et frais afférant &essions :
115,5 millions d’euros contre 89,9 millions d’euians 30 juin 2013; et
- ala comptabilisation de charges relatives & desia@es antérieures pour un montant de 1,1 millienrds.

Sur cette base, le montant de la plus-value nettegptabilisée dans les comptes consolidés au 302j0d4 ressort a
57,8 millions d’euros contre une plus-value nettmptabilisée au 30 juin 2013 de 48,1 millions da=ur
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Résultat opérationnel

En conséquence de ce qui précéde, le résultattapéral s'éléve a 113,4 millions d’euros au 30 jRd1L4 contre 103,4
millions d’euros au 30 juin 2013, soit une progr@ssle +9,7 %.

Le ratio Résultat opérationnel avant amortissememyvisions et dépréciations, autres produits ehrgds

opérationnefé/ Revenus locatifs s’établit & 86% au 30 juin 2@8@atre 89% au 30 juin 2013.

Rappelons que le ratio du 30 juin 2013 bénéfidait'impact positif des compléments de prix et dib@ires non
récurrents liés a I'extension Pessac comptabiise80 juin 2013 ainsi que de revenus issus desaticess fournies
dans le cadre de la Fonciere Commercante. En tisatraces effets non récurrents, le ratio s’étahla 86% au 30
juin 2013, soit un ratio identique a celui du 3Mja014.

3.3 Résultat financier et Impot

Reésultat financier

Le résultat financier enregistre :

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

- en produit ; les produits financiers issus desigpations détenues ainsi que la rémunératiofadeisorerie positive
résultant de I'activité et des dépdts de garardieys 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 huécembre 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 5l@iiP013.

Par ailleurs, la société a mis en place une paétide couverture de taux depuis le second senidxtee

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 ay80 2014 s’éléve a 65,5 millions d’euros.

Ci-aprés la décomposition du résultat financieBawyuin :

En Meuros| 30 juin 2013 30 juin 2014
Produits de trésorerie et équivalents de trésoreriéa) 0,4 0,1
Colt de la dette mise en place au S1 AB) 2dettes 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
Colt 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 banca(e)
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
Colt des crédits revolving (non tirgy) -1,2 -0,6
Autres charges financieré$ - -0,5
Autres charges financiéreq]) = (h)+(i) -1,2 -1,1
TOTAL CHARGES FINANCIERES (k) = (f)+()) -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 50
RESULTAT FINANCIER = (k)+(m) -16,5 -10,4

% E B.LT.D.A. (Earnings before interests, tax defation and amortization)
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a) Charges financiéeres et colt moyen de la dette

Les charges financiéres s’élevent a 15,4 millioesis au 30 juin 2014 contre 18,7 millions au G 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 rembésien 2013 dont 157 millions d’euros au cours®eeimestre 2013).
Ces remboursements ont eu pour effet de diminwrcdurs de dette bancaire et donc le montant déséis
comptabilisés au premier semestre 2014. Le pregdgrestre 2013 était par ailleurs défavorablenmaptacté par
I'amortissement exceptionnel des frais relatifa détte bancaire (1,6 millions d’euros) en liencaes remboursements
anticipés de celle-ci. Rappelons que les frais p&yés 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 280 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’optinikecodt sur le premier semestre 2014 de cetbe lign tirée.

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

b) Produits financiers

Les produits financiers s’établissent, quant a @uX,0 millions d’euros au 30 juin 2014 contre @jllion au 30 juin

2012. lls ont été favorablement impactés au presaarestre 2014 par le produit de cession de lacipation détenue
par Mercialys dans GreenYellow (société qui dévedoges centrales photovoltaiques) pour un mout@adt8 millions

d’euros.

Mercialys était entrée au capital de Green Yellow2609 a hauteur de 5,25%; le montant investi ssriit 458
milliers d’euros. Cette participation est resté@bk depuis cette date et a permis a Mercialysadeciper a la création
de valeur générée par Green Yellow dans le cadsodeactivité de développement de centrales phtitdogoes. Dans
un contexte moins favorable pour le développementatte activité du fait de conditions tarifairesims attractives,
Mercialys a jugé opportun de céder sa participatienqui lui permet de dégager des ressourcesequinisréinvesties
dans son coeur de business.

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

Impo6t

Le régime fiscal des SIIC exonére d'impdt sur lesétés les résultats provenant des activités inliaods, 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 undait d’'impdt de
0,3 million d’euros pour le premier semestre 20@8.produit d'impét provenait essentiellement d’'emboursement
d’'imp6t 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 controleainhfla SCI
Geispolsheim et Corin Asset Management), ancienneomnsolidées par intégration proportionnelle, @&gtqualifiées
de co-entreprises selon la définition d’'IFRS 1bmitdonc été consolidées selon la méthode de la emstquivalence.
Le premier semestre 2013, présenté de maniére catiyea a fait I'objet d'un retraitement.

La société SClI AMR, société créée en partenariat dmundi Immobilier en 2013, et la société Aixacigté dont
Mercialys a acquis 50% des parts en décembre 204Bieléveloppe le projet d’extension de la galefifix-en-
Provence, sont également consolidées par miseutvadence, et qualifiées de co-entreprises.

Le montant comptabilisé au 30 juin 2014 au titrdadquote-part de résultat net des entreprisec@Egsos’éleve 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’éleve donc a 103,6 millions désuau 30 juin 2014 contre 87,3 millions d’euros3@yuin 2013, en
augmentation de +18,6% sous I'effet principalendes plus-values de cession générées par les ceséalisées 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’éléve a 1@8lkons d’euros pour le
premier semestre 2014, contre 87,3 millions d’epas le premier semestre 2013, en augmentaticri86%.

Résultat des opérations (ou FFO Funds from operation}

Le résultat des opérations, qui correspond autedsut retraité de la dotation aux amortissemetes,dépréciations
d’'actifs et des plus-values de cession d'actiffrais associés s’éleve a 57,7 millions d’euros,t@’50,6 millions

d’euros pour le premier semestre 2013, en hausseld®% du fait essentiellement de I'impact podgitif 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 36 R013, 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 calculéadditionnant le résultat net et les dotations amortissements et
provisions, et en neutralisant les charges et pi®dalculés qui ne sont pas représentatifs dedtuirésorerie 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 5milions d’euros
au 30 juin 2013, en lien essentiellement avec lgian du résultat financier.

Le montant de la capacité d’'autofinancement papmact’éléve a 0,59 euro au 30 juin 2014 sur la hs@ombre
pondéré moyen d’actions totalement dilué contré @50 par action au 30 juin 2013.

3.5Nombre d’actions en circulation

2009 2010 2011 2012 2013 30 juin 2014
Nombre d’actions en circulation
- Au 1% janvier 75149959 91968488 92000788 9202 (892 022 826 92 049 169
- Au 31 décembre 91968 468 92000 788 92 022|828 022 826| 92 049 169 92 049 169
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 00 91 74467 91 865 647 91 884 812 91 734 6b6 91 806 777
Nombre d’action moyen (dilué) 85420434 9182491391 892 112 91 953 712| 91 865 81| 91 806 777

Au 31 décembre 2013, I'actionnariat de Mercialysiéeomposait comme suit : Casino (40,¥§%Generali (8,01%),
auto-contrdle et salariés (0,48%), autres actioradb1,35%).

Au 30 juin 2014, I'actionnariat de Mercialys se déposait comme suit : Casino (40,18p6Generali (8,01%), auto-
contrble et salariés (0,41%), autres actionnab&st(1%).

% Qutre 3% d’exposition économique de Fonciére EetrRallye
% Qutre 4% d’exposition économique de Fonciére EetrRallye
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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 impactéalgation de trésorerie sur la période sont notemtm

- la capacité d’autofinancement générée sur la périecb4,6 millions d’euros,

- les encaissements/décaissements liés aux acoussitaessions et échanges d’actifs réalisés au @remi

semestre 2014 : - 41,6 millions,

- ladistribution de dividendes aux actionnaires ked 2014 : -75,3 millions d’euros,

- I'émission de billets de trésorerie pour un enceapésentant : +65,5 millions d’euros au 30 jl0A2, et

- les intéréts nets versés : -16,5 millions d’euros

Apres déduction des dettes financiéres, la dette ret négative de -819,1 millions d’euros auud® 2014, contre
-741,9 millions d’euros au 31 décembre 2013.

Le montant de la dette tirée par Mercialys s’él@45,5 millions d’euros se décomposant en :

- 100 millions d’euros de dette bancaire rémunénédéaux de I'Euribor 3 mois + 225 bp. Le montantlale
dette bancaire mis en place a l'origine le 23 #vEa012 s’élevait a 350 millions d’euros. Ce moht@reté
ramené a 193 millions d'euros au 30 juin 2013, @ui00 millions d’euros au 5 juillet 2013 & la suite
plusieurs remboursements anticipés réalisés aus abeirla période pour un montant total de 250 midlio
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 destéerie rémunérés dans une fourchette de 0,10%08&0,

Mercialys a, par ailleurs, mis en place des ressmufinanciéres lui permettant de financer I'atdidiourante et les
besoins en trésorerie de Mercialys et ses filiatabassurer un niveau de liquidité confortable :
- une ligne de crédit revolving bancaire de 15dioms d’euros (refinancement de la ligne d’origihe 200
millions d’euros intervenu le 20 janvier 2014) deumaturité 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 margesgu’elle
n'est pas tirée, cette ligne donne lieu au paiendanie commission de non-utilisation de 0,56% (poor
rating financier BBB). Cette ressource financi€esnpas utilisée au 30 juin 2014.
- une avance en compte courant Casino dans laelueit50 millions d’euros dont le codt varie entdee6 120
points de base au-dessus de I'Euribor. Cette lamniee a échéance le 31 décembre 2015. Cette messou
financiére n'est pas utilisée au 30 juin 2014.
- un programme de billets de trésorerie de 500ianal d’euros a également été mis en place au second
semestre 2012. Il est utilisé a hauteur de 65,komdl d’euros (encours au 30 juin 2014).

La maturité moyenne de la dette tirée s’éléve aBLau 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 @kipa au risque de taux dans le temps.

Apres prise en compte de ces instruments, la streicte la dette Mercialys au 30 juin 2014 se déoz@gomme sulit :
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 mmdkements dette intervenus en 2013).

Au 30 juin 2014, le ratio d'endettement financiat ih valeur vénale hors droits des actifs (LTV ahoTo Value)
s’établit a 33,7% bien en-dessous du covenantacmil (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 2 430,4
(Meuros)
Loan To Value (LTV) 33,0% 33,0% 31,8% 33,7%
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De méme, le ratio I’EBITDA / colt de I'endetteménaincier 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
Colt 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

Les deux autres covenants contractuels sont égataespectés :
- la valeur vénale hors droits des actifs au 30 b4 est de 2,4 milliards d’euros (> au covenantragtuel
qui fixe une valeur vénale hors droits des immesibie placement > & 1 milliard d’euros)
- un ratio dette gagée / valeur vénale hors droid% 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 mitiod’euros au 31
décembre 2013. Les principales variations ayaeictdfles capitaux propres consolidés au coursedertice sont les
suivantes :

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

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

3.6.3 Distributions

Le solde du dividende 2013 mis en paiement le 9 204#4 s’est élevé a 0,82 euro par action, ce quiésente un
montant total de dividendes distribués de 75,3anidl d’euros intégralement versés en numéraire.

Il est rappelé que le dividende distribué au fitee'année 2013 s’est élevé a 1,16 euro par agidoant un acompte
sur dividende de 0,34 euro par action versé la2B8J3013.

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 courantite@ de 2013. Cet acompte sur dividende
sera mis en paiement le 14 octobre 2014.

3.7 Variations de périmetre et expertises du patrimoinémmobilier

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

> Dans le cadre de sa stratégie de développemespates globaux et différenciants, Mercialys adame premier
semestre 2014 un projet de restructuration et éfesitbn de son centre commercial de Toulouse-Fdeabujli
deviendra ainsi un site régional de premier plariasuille de Toulouse.
Ce projet de développement se déroulera en dewsepha
- la création d'un retail park de 9 MS, adjacent ae actuel, d’'une surface GLA de 24 400 m? et dest
travaux débutent cet été pour une ouverture préauygintemps 2015;
- l'extension de la galerie marchande existante edd&ructuration d’une partie de la grande surtdoeentaire
sur 24 300 m2 de 13 MS et 47 boutiques nouvellggulles 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 droitsnatouire
sur I'ensemble du projet (via I'acquisition de tx&té Fenouillet Immobilier),
- l'acquisition des murs de la grande surface alimiemtdans le but de remembrer la propriété afinedéorcer
la commercialité du site et faciliter la réalisatigdu projet (loyer annuel : 2,0 millions d’euros).
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Les travaux d'édification du retail park représenten montant estimé a 22 Meuros et seront lanags k& courant de
I'été.

Au terme de ces deux phases de déploiement, leecentnmercial régional de Toulouse Fenouillet skgé d'une
superficie de 70 000 m2 et comprendra une grandacgualimentaire Géant et plus de 120 boutiquexdueillera, au
cceur du dispositif commercial constitué du retaikpde la galerie marchande et de I’hypermarché,aone de loisirs
et de restauration extérieure. L'ensemble seraoreé@fpar le déploiement sur 1500 a 2 000 m? d'offee
complémentaire de services et de commerce éphémiépioyée tant a l'intérieur du centre que sur gaskings
extérieurs.

> Mercialys a également lancé de nouveaux progtsathsformation de ses centres commerciaux visanplanter de
nouvelles boutiques sur des surfaces de réservesradires, ainsi que de nouveaux espaces de caramser les sites
dans la droite ligne de sa stratégie de développediespaces globaux et différenciants.
Mercialys a ainsi acquis au premier semestre 2014 :

- 4 grandes surfaces alimentaires situées sur kes dé Brest, Monthieu, Niort et Rennes, avec unisgance

des biens au®ijanvier 2014, et

- un portefeuille d’espaces de services et de restianrsur les parkings de 5 sites.
Ces acquisitions représentent un montant de 148liérma d’euros droits inclus et 7,8 millions d'eg de loyers en
année pleine avant restructuration. Mercialys wise taux de rendement interne cible supérieur a H)¥es
transformation des actifs.

3.7.2 Livraisons de projets d’extensions ou restragrations

Au cours du premier semestre 2014, la mise en ozle/ojets d’extension de galeries marchandes g&ssuivie.
Ces développements participent au renforcementatleattivité 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 croissam@9d4 :

> 3 livraisons ont déja eu lieu au cours §usémestre 2014 :

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

- Lanester : Une extension de la galerie marcharé&té maugurée le 22 avril 2014, venant renforceitieavec
11 nouvelles boutiques. Les loyers additionnelgé&nreprésentent +0,8 million d’euros en annéadle

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

> 7 autres projets seront livrés au second sem28ir4 :
- 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 Dénathl
- Besangon : extension de la galerie marchande swsudéaces acquises auprés de I'hypermarché,

- Clermont-Ferrand : extension de la galerie marchagdalement sur des surfaces acquises auprés de

I'hypermarché,
- Nimes : restructuration de I'ancienne coque de &uggr en de nouvelles boutiques, et
- St Paul a La Réunion : extension de la galerie haande.

L’ensemble de ces développements représente 1M@aaxicommerces, une valeur locative de 8,1 mglideuros en
année pleine et une surface GLA de 26 100 m? @@destructurée pour un investissement total deMégros.

Ces investissements participent au renforcemeniatteactivité des centres et a la diversificatida |'offre et seront
accompagnés d’'un développement de 'activité dencerce éphémeére.
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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 2i0es 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 eemmarat avec Amundi Immobilier, suite a la commaisation de
lots vacants au cours dff $emestre 2014.

Les loyers bruts pour les actifs cédés au prerigestre 2014 représentent 9,7 millions d’eurosneéapleine.
La plus-value nette totale comptabilisée au 30 AMih4 s’éléve a 57,8 millions d’euros.

> Mercialys a également cédé au cours du semesparticipation détenue dans GreenYellow (sociétédgveloppe
des centrales photovoltaiques) pour un montand,8emillions d’euros (Se reporter a la partie 3)3db 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, Cateti&altier ont mis a jour I'expertise du patrim®itle Mercialys :

- BNP Real Estate Valuation a réalisé I'expertisél8isites au 30 juin 2014 sur la base d’'une visitgtu sur 7
de ces sites au cours dfl $emestre 2014, et sur la base d’'une actualisdtisnexpertises réalisées au 31
décembre 2013 pour les autres sites.

- Catella a réalisé I'expertise de 29 sites au 30 2014 sur la base d’une actualisation des expsrti&alisées
au 31 décembre 2013.

- Galtier a réalisé I'expertise pour le complémertt 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 réss2r579,6 millions d’euros droits inclus au 3thja014, a 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 conéfant

Le taux de rendement moyen des expertises res&ra au 30 juin 2014, contre un taux de 5,85% hd&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,
v" Les 4 murs de grandes surfaces alimentaires aimsilgs lots de nouveaux espaces de commerce ont
également été valorisés a leur prix d’acquisition.

L'évolution de la valeur vénale des actifs sur Garf@115 millions d’euros) provient donc :
v de la hausse des loyers & périmétre constant (@umtlions d’euro&®
v'de la compression du taux de capitalisation moyemgn impact de +40 millions d’euros
v' des variations de périmétre pour +39 millions doesur

%’ Sites constants en surface
2 |ntegre la revalorisation des projets a restructacguis en décembre 2013
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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, Caféténagpendantes et autres sites isolés)

Le tableau suivant présente la répartition du pewuibe immobilier de Mercialys en termes de valedinale et de

surface locative brute par catégorie de site quiBR014, ainsi que les loyers d’expertise corogslants :

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% 660 100 100% 146,6 100%

(1) GSA, GSS, cafétérias indépendantes, autres (galieiservices, supérettes)
Note : GSA : Grande surface alimentaire (magasiiteentaires 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)

3.8Calcul 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, ainsilga&ventuels produits et charges a étaler.

L’ANR est calculé de deux fagons : hors droits dgation (ANR en valeur de liquidation) ou droit€lus (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 1005,8
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, 17528
Par action (Euro) 19,53 19,04 +2,6%
Droits -149,2 -129,0
Valeur vénale actualisée hors droits 2 430,4 2 835,
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 BFA est détaillé au paragraphe 7 du présent rafiparicier.
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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 e2posune vision a 360° de ses sites avec l'olbj@etdévelopper des
facons de faire du commerce différentes et compiéaires des espaces commerciaux « traditionneéja ekistants,
tout en continuant a restructurer ses centres cooie, en s’appuyant sur ses partenaires et eniprdieu le Groupe
Casino.

L'objectif est double :

- Développer le potentiel commercial de chaque site tmitant I'ensemble de [l'actif: poursuivre le
développement de projets d’extension et de restraiibn des espaces existants en optimisant lesefen
adjacents, en déplacant les moyennes surfacesspiatkings pour créer de la valeur locative aaiiitlle;
créer de nouvelles formes de commerce complémestairdifférenciantes pour les enseignes.

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

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

- poursuivi le développement des extensions de sksigm marchandes par le biais de restructuratams
grandes et moyennes surfaces ou d’agrandissemeparking. 3 projets ont ainsi été livrés, 7 seramerts
au second semestre 2014, et de nouveaux projettétancés qui alimenteront la croissance du feailée
en 2015 et 2016;

- renforcé son activité de Commerce Ephémeére enpthalit par 3 les surfaces disponibles a la location

- lancé le développement d'espaces extérieurs, |8ages.Services©, dédiés aux activités de servihes
quotidien combinant un mode de construction modetéconome avec une grille locative adaptée a ces
activités qui ont depuis longtemps déserté nosregridute d'une rentabilité suffisante. La congtamcde 2
Villages.Services®© a ainsi été lancée a Clermontaiel et Niort.

Mercialys est un transformateur d’espaces commexaaec I'objectif d’optimiser les espaces, de rfi@sdes centres
en augmentant leur taille moyenne, et d'accroiredénsité et la diversité de l'offre. Cette politgqpermet de
développer l'attractivité commerciale des centresrdialys, leur fréquentation et le chiffre d’affessrdes commercants
et d'augmenter la masse locative de notre portideui

Mercialys continuera a faire croitre la valeur d@ portefeuille et ses cashflows pour assurer dastgnnaires un
rendement pérenne dans la durée.

Compte tenu de l'activité du premier semestre 26tlde la visibilité actuelle sur les perspectivescdoissance, 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 Operatipasiy
'année 2014. L’objectif initial d’'une croissande FFO pour I'exercice 2014 supérieure a +2% pppoe a
2013 fixé par le Management de Mercialys en fé\2igt4 sera dépassé. Mercialys vise un FFO sup&iédn
millions d’euros avec une croissance de I'ordre-8% par rapport a 2013.

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

5. Evénements postérieurs a la cléture de la période

Aucun événement significatif ne s’est produit pastérement a la cloture.

6. Principales transactions avec les parties liées

Les principales transactions avec les parties lg@s décrites dans la note 20 de I'annexe des EmTgDNsolidés
semestriels.
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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)

30/06/2014 30/06/2013

Résultats semestriels 2014

Commentaires

Result_at net part du groupe issu des Etat 103.6 87.3
financiers IFRS
Les ajustements destinés a calculer le résultattE
excluent :
Les profits et pertes sur la cession des Annulation des plus-values nettes des
immeubles de placement et des titres de -65,6 -48,7 : P
o frais acte en main
participations
Les profits et pertes sur la cession des actifs i 17 Annulation de la marge de promotion
développement " immobiliere nette d'impdts
L'impdt sur les plus ou moins-values de cess 0,2 0,6 Relntegrat_|on _de ! |m_p_qt sur la marge
de promotion immobiliere
Les changements liés a la mise a la juste val Annulation du produit lié a
. . - R 0,7 0,4 . . .. oA
des instruments financiers et les colts assoc l'inefficacité du swap, net d'impdot
RESULTAT EPRA 38,8 37,9
RESULTAT PAR ACTION EPRA En considérant le nombre moyen
. 0,42 0,41 = S
(en euros par action) d'actions dilué
7.2 Actif net réévalué (ANR) EPRA
Calcu! (_Jle IAc,t|f net réévalué EPRA / ANR EPRA 30/06/2014 2013 Commentaires
(en millions d’euros)
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 & construction)
ANR EPRA 16455 1615,7
ANR EPRA par action (en euros par action) 17,92 17,59 E'n C(_)nS|de_rat1t le nombre moyen
d'actions dilué

7.3 Actif réévalué triple net EPRA (EPRA NNNAV)

Calcul de I'Actif réévalué triple net EPRA / EPF

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

ANR EPRA 16455 16157

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 Yiel) EPRA et Taux de rendement initial
net majoré (« topped-up » NIY)

Calcul du taux de rendement initial net EPRA et xTde

rendement initial net majo@n millions d'euros) 30/06/2014 2013 Commentaires

Immeubles de placement - détenus a 100 % 2 322,7 2352,4 Valeur vénale hors droits
Actifs en développement (-) -41,6 -16,5 Valeur vénale hors droits
Valeur du portefeuille d'actifs achevés hors droits 2281,2 23359
Droits de mutation 149,2 129,0 Droits de mutation d'expertise
Valeur du portefeuille d'actifs achevés droits inais 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 palidéranchises et Gain de loyer sur les franchises, pallgrs
) . 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 5.7% 55% A/B

(NET INITIAL YIELD) EPRA

TAUX DE RENDEMENT INITIAL NET MAJORE
("TOPPED-UP" NIY)

5,7% 56% C/B
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7.5 Ratios de co(it EPRA

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

30/06/2014 30/06/2013

Résultats semestriels 2014

Commentaires

résultat IFRS -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 -11 -1,1 Honoraires de gestion locative
Autres produits et charges 1.2 2.1 Autres prodl_uts et charg_es 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 résultatt&®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 CPUt.S liés aux BAC / baux
emphytéotiques
Charges sur immeubles si comprises dans les relecatifs ) )
bruts
Part des revenus locatifs bruts liés aux JV (harsgu codt i i
du terrain)
Revenus locatifs (C) 77,8 76,3
RATIO DE COUT EPRA Y COMPRIS COUTS LIES A 0 0
LA VACANCE -9,8% -10,5% A/C
RATIO DE COUT EPRA HORS COUTS LIES A LA 7.0% 81% BIC

VACANCE

7.6 Taux de vacance EPRA

Se reporter au paragraphe 3.1.2 du présent rafopemtier.
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(*) Le ratio de 'EPRA déduit tous les colts deéance sur les actifs en phase de rénovation eégeloppement, s'ils ont été
comptabilisés comme des postes de dépenses. larsdémui peuvent étre exclues sont : taxe fonc@rarges de service, aides
marketing, assurance, taxe carbone, tout autre &6t I'immeuble

(**) Les revenus locatifs doivent étre calculés epdéduction des locations de terrain. Toutes hesges de service, de gestion
et autres revenus liés aux dépenses du patrimadneit étre ajoutés et non déduits. Si la locattomprend des charges de
service, la société doit les retraiter afin de &<lure. Les aides locatives peuvent étre déddissrevenus locatifs, les autres
colts doivent étre pris en compte en ligne aveadeses IFRS.



