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ICADE
RAPPORT DES COMMISSAIRES AUX COMPTES
SUR LES COMPTES CONSOLIDES

Exercice clos le 31 décembre 2019

AT’ Assemblée Générale de la société Icade,
Opinion

En exécution de la mission qui nous a été confiée par votre Assemblée Générale, nous avons effectué
I’audit des comptes consolidés de la société Icade relatifs 4 Pexercice clos le 31 décembre 2019, tels
qu’ils sont joints au présent rapport.

Nous certifions que les comptes consolidés sont, au regard du référentiel IFRS tel qu’adopté dans
"Union européenne, réguliers et sincéres et donnent une image fidéle du résultat des opérations de
I’exercice écoulé ainsi que de la situation financiére et du patrimoine, 4 la fin de I’exercice, de 1'ensemble
constitué par les personnes et entités comprises dans ia consolidation.

L’opinion formulée ci-dessus est cohérente avec le contenu de notre rapport au Comité d’Audit et des
Risques.

Fondement de I’opinion

Reéférentiel d’audit

Nous avons effectué notre audit selon les normes d’exercice professionnel applicables en France. Nous
estimons que les éléments que nous avons collectés sont suffisants et appropriés pour fonder notre opinion.

Les responsabilités qui nous incombent en vertu de ces normes sont indiquées dans la partie « Responsabilités
des commissaires aux comptes relatives a I’audit des comptes consolidés » du présent rapport.

Indépendance

Nous avons réalisé notre mission d’audit dans le respect des régles d’indépendance qui nous sont
applicables, sur la période du 1* janvier 2019 & la date d’émission de notre rapport, et notamment nous
n’avons pas fourni de services interdits par I"article 5, paragraphe 1, du réglement (UE) n°® 537/2014 ou
par le code de déontologie de la profession de commissaire aux comptes.

Observation

Sans remettre en cause I’opinion exprimée ci-dessus, nous attirons votre attention sur la note 1.2.1
« Normes, amendements et interprétations adoptés par I'Union Européenne et d’application obligatoire
au 17 janvier 2019 » de I’annexe qui présente 1'incidence du changement de méthode comptable
résultant de la premiére application de la norme IFRS 16 « Contrats de location ».
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Justification des appréciations - Points clés de I’audit

En application des dispositions des articles 1..823-9 et R.823-7 du Code de commerce relatives 2 la
justification de nos appréciations, nous portons a votre connaissance les points clés de I’audit relatifs
aux risques d'anomalies significatives qui, selon notre jugement professionnel, ont été les plus
importants pour ’audit des comptes consolidés de 1’exercice, ainsi que les réponses que nous avons
apportées face & ces risques.

Les appréciations ainsi portées s’inscrivent dans le contexte de 1’audit des comptes consolidés pris dans
leur ensemble et de la formation de notre opinion exprimée ci-avant. Nous n’exprimons pas d’opinion
sur des éléments de ces comptes consolidés pris isolément.

Evaluation et risque de perte de valeur des immeubles de placement
(Notes 1.3 et 5 de ’annexe aux comptes consolidés)

Risque identifié

Les immeubles de placement représentent une valeur nette de 9 761 millions d’euros dans le bilan
consolide au 31 décembre 2019, soit 78% de I’actif consolidé. Ils sont détenus pour percevoir des loyers
et accroitre la valeur de 1’actif,

Les immeubles de placement sont comptabilisés au cofit d’acquisition diminué du cumul des
amortissements et des éventuelles pertes de valeur, ces derniéres étant déterminées & partir de la juste
valeur des actifs utilisés par ailleurs pour le calcul d’indicateurs clés d’appréciation de la performance
ou de la situation financiére du Groupe tel que 1’ Actif Net Réévalué ou le ratio de « Loan to Value ».
Dans ce contexte, la Direction a mis en place un processus de détermination de la juste valeur du
patrimoine immobilier sur la base d’évaluations réalisées par des experts immobiliers indépendants,
complété par un dispositif d’évaluations internes.

L’évaluation de la juste valeur d’un actif immobilier est un exercice complexe d’estimation qui requiert
une connaissance approfondie du marché immobilier et des jugements importants pour déterminer les
hypothéses appropriées, notamment les taux de rendement et d’actualisation, les valeurs locatives de
march¢, la valorisation des budgets de travaux a réaliser et la date estimée de leur achévement (en
particulier pour les actifs en phase de développement) et les éventuelles mesures d’accompagnement
(franchises de loyers, travaux, ) accordées aux locataires.

Nous avons considéré 1’évaluation et le risque de perte de valeur des immeubles de placement comme
un point cl¢ de I’audit en raison du caractere significatif de ce poste au regard des comptes consolidés,
du degré de jugement et d’estimation important relatif a la détermination des principales hypothéses
utilisées et du caractére potentiellement significatif de la sensibilité de la juste valeur des actifs
immobiliers & ces hypothéses.

Réponse d’audit apportée

Nous avons mis en ceuvre les travaux suivants ;

- prise de connaissance du processus mis en place par la Direction pour la transmission des
données aux experts immobiliers et la revue des valeurs d'expertise établies par ces derniers ;
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- obtention de la lettre de mission des experts immobiliers et appréciation de leurs compétences
et leur indépendance vis-a-vis du Groupe ;

- obtention des rapports d’expertise immobiliére, examen critique des méthodes d’évaluations
utilisées, des paramétres de marché (taux de rendement, taux d’actualisation, valeurs locatives
de marché) retenus et des hypothéses propres aux actifs (notamment 1’estimation du cofit des
travaux restant a engager et la date estimée de leur achévement pour les actifs en
développement) et réalisation de tests, sur base de sondages, sur les données utilisées (budgets
de travaux et situations locatives) ;

- entretiens avec la Direction et les experts immobiliers afin de rationaliser 1’évaluation globale
du patrimoine et les valeurs d’expertise des actifs présentant les variations les plus significatives
ou atypiques ;

- vérification du niveau de dépréciation comptabilisé au titre des pertes de valeur ;

- vérification du caractére approprié des informations fournies dans ’annexe aux comptes
consolidés.

Evaluation du chiffre d’affaires et du résultat des activités de promotion immobili¢re (Notes 1.3
et 8.1 de I’annexe aux comptes consolidés)

Risque identifié

Le chiffre d’affaires de I’exercice 2019 des activités de promotion immobiliére s’éléve & 882 millions
d’euros, soit 58% du chiffre d’affaires consolidé du Groupe.

Le Groupe exerce son activité de promotion immobiliére au travers de contrats de construction et de
ventes en I’¢€tat futur d’achévement pour lesquels le chiffre d’affaires et la marge sont comptabilisés au
prorata de ’avancement du projet, estimé sur la base de I’avancement des travaux cumulés et de
I’avancement commercial a4 la fin de !’exercice. Une provision pour perte 3 terminaison est
comptabilisée lorsqu’il est probable que le colit de revient final du projet sera supérieur au chiffre
d’affaires généré.

Le montant de chiffre d’affaires et de marge & comptabiliser, et éventuellement de provisions pour perte
a terminaison, dépendent de la capacité de la Direction & évaluer de maniére optimale les coiits de
construction encourus sur un projet & la date de cl6ture et A estimer de maniére fiable les cofits de
construction restant 4 engager ainsi que le montant des ventes futures jusqu’a la fin du projet. C’est
notamment le cas pour les projets présentant des caractéristiques spécifiques ou des évolutions
significatives par rapport aux estimations initiales comme une évolution du cofit de la construction, un
rythme de commercialisation ou une progression d’avancement technique en écart par rapport aux
prévisions initiales.

Nous avons considéré I’évaluation du chiffre d’affaires et du résultat des activités de promotion
immobiliére comme un point clé de 1’audit en raison de leur caractére significatif au regard des comptes
consolidés, du nombre de projets engagés et du degré de jugement et d’estimation importants relatif aux
prévisions de chiffre d’affaires et de cofit final des opérations.

Réponse d’audit apportée

Nous avons mis en ccuvre les travaux suivants

- prise de connaissance des processus mis en place par la Direction pour estimer le chiffre
d’affaires et les cofits des projets et sélection d’un échantillon de projets pour examiner les
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différentes composantes du cofit de revient, le montant de chiffres d’affaires budgété ainsi que
les taux d’avancement technique et commercial ;

- pour les projets ayant retenu notre attention (compte tenu par exemple d’évolutions budgétaires,
techniques ou commerciales significatives ou atypiques), mise en ceuvre de diligences
complémentaires incluant des entretiens avec la Direction et, le cas échéant, la collecte
d’éléments probants pour confirmer notre compréhension du degré d’avancement de ces projets
et en apprécier la correcte traduction comptable ;

- sur la base de I’ensemble des budgets d’opérations, contréle de la correcte comptabilisation du
chiffre d’affaires et de la marge a reconnaitre a ’avancement, ainsi que des pertes a terminaison;

- vérification du caractére approprié des informations fournies dans I’annexe aux comptes
consolidés.

Vérifications spécifiques

Nous avons également procédé, conformément aux normes d'exercice professionnel applicables en France,
aux veérifications spécifiques prévues par les textes 1égaux et réglementaires des informations relatives au
Groupe, données dans le rapport de gestion du Conseil d’ Administration.

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

Nous attestons que la déclaration consolidée de performance extra-financiére prévue par I’article L.225-
102-1 du code de commerce figure dans les informations relatives au Groupe données dans le rapport
de gestion, étant précisé que, conformément aux dispositions de ’article 1.823-10 de ce code, les
informations contenues dans cette déclaration n’ont pas fait 1’objet de notre part de vérifications de
sincérité ou de concordance avec les comptes consolidés et doivent faire I’objet d’un rapport par un
organisme tiers indépendant.

Informations résultant d'autres obligations légales et réglementaires
Désignation des commissaires aux comptes

Nous avons été nommés commissaires aux comptes de la société Icade par I’ Assemblée Générale du 22
mars 2006 pour le cabinet Mazars et par 1’Assemblée Générale du 22 juin 2012 pour le cabinet
PricewaterhouseCoopers Audit.

Au 31 décembre 2019, le cabinet Mazars était dans la quatorziéme année de sa mission et le cabinet
PricewaterhouseCoopers Audit dans la huitiéme année.

Responsabilités de la Direction et des personnes constituant le gouvernement d’entreprise
relatives aux comptes consolidés

Tl appartient a la Direction d’établir des comptes consolidés présentant une image fidéle conformément
au référentiel IFRS tel qu’adopté dans I’Union européenne ainsi que de mettre en place le contrle
interne qu'elle estime nécessaire a I'établissement de comptes consolidés ne comportant pas d'anomalies
significatives, que celles-ci proviennent de fraudes ou résultent d'erreurs.

Lors de I’établissement des comptes consolidés, il incombe a la Direction d’évaluer la capacité de la
société a poursuivre son exploitation, de présenter dans ces comptes, le cas échéant, les informations
nécessaires relatives a la continuité d’exploitation et d’appliquer la convention comptable de continuité
d’exploitation, sauf s’il est prévu de liquider la société ou de cesser son activité.
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Il incombe au Comité d’Audit et des Risques de suivre le processus d’élaboration de 1’information
financiére et de suivre l'efficacité des systémes de contrble interne et de gestion des risques, ainsi que le
cas échéant de I'audit interne, en ce qui concerne les procédures relatives & 1'élaboration et au traitement
de I'information comptable et financiére.

Les comptes consolidés ont été arrétés par le Conseil d’ Administration.
Responsabilités des commissaires aux comptes relatives a I’audit des comptes consolidés

Objectif et démarche d’audit

Il nous appartient d’établir un rapport sur les comptes consolidés. Notre objectif est d’obtenir I’assurance
raisonnable que les comptes consolidés pris dans leur ensemble ne comportent pas d’anomalies
significatives. L’assurance raisonnable correspond & un niveau élevé d’assurance, sans toutefois garantir
qu’un audit réalisé conformément aux normes d’exercice professionnel permet de systématiquement
détecter toute anomalie significative. Les anomalies peuvent provenir de fraudes ou résulter d’erreurs et
sont considérées comme significatives lorsque 1’on peut raisonnablement s’attendre & ce qu’elles
puissent, prises individuellement ou en cumulé, influencer les décisions économiques que les utilisateurs
des comptes prennent en se fondant sur ceux-ci.

Comme précisé par I’article L.823-10-1 du Code de commerce, notre mission de certification des
comptes ne consiste pas & garantir la viabilité ou Ia qualité de la gestion de votre société.

Dans le cadre d’un audit réalisé conformément aux normes d’exercice professionnel applicables en
France, le commissaire aux comptes exerce son jugement professionnel tout au long de cet audit.
En outre :

e il identifie et évalue les risques que les comptes consolidés comportent des anomalies
significatives, que celles-ci proviennent de fraudes ou résultent d’erreurs, définit et met en ceuvre
des procédures d’audit face a ces risques, et recueille des éléments qu’il estime suffisants et
appropriés pour fonder son opinion. Le risque de non-détection d’une anomalie significative
provenant d’une fraude est plus élevé que celui d’une anomalie significative résultant d’une
erreur, car la fraude peut impliquer la collusion, la falsification, les omissions volontaires, les
fausses déclarations ou le contournement du contrble interne ;

e il prend connaissance du contrble interne pertinent pour I’audit afin de définir des procédures
d’audit appropriées en la circonstance, et non dans le but d’exprimer une opinion sur ’efficacité
du contrdle interne ;

e il apprécie le caractére approprié des méthodes comptables retenues et le caractére raisonnable
des estimations comptables faites par la Direction, ainsi que les informations les concernant
fournies dans les comptes consolidés ;

e il apprécie le caractére approprié de I’application par la Direction de la convention comptable de
continuité d’exploitation et, selon les éléments collectés, ’existence ou non d’une incertitude
significative liée a4 des événements ou & des circonstances susceptibles de mettre en cause la
capacité de la société & poursuivre son exploitation. Cette appréciation s’ appuie sur les éléments
collectés jusqu’a la date de son rapport, étant toutefois rappelé que des circonstances ou
événements ultérieurs pourraient mettre en cause la continuité d’exploitation. S’il conclut a
’existence d’une incertitude significative, il attire 1’attention des lecteurs de son rapport sur les
informations fournies dans les comptes consolidés au sujet de cette incertitude ou, si ces
informations ne sont pas fournies ou ne sont pas pertinentes, il formule une certification avec
réserve ou un refus de certifier ;
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» il apprécie la présentation d’ensemble des comptes consolidés et évalue si les comptes consolidés
reflétent les opérations et événements sous-jacents de maniére a en donner une image fidéle ;

e concernant I’information financiére des personnes ou entités comprises dans le périmetre de
consolidation, il collecte des éléments qu’il estime suffisants et appropriés pour exprimer une
opinion sur les comptes consolidés. Il est responsable de la Direction, de la supervision et de la
réalisation de I’audit des comptes consolidés ainsi que de I’opinion exprimée sur ces comptes.

Rapport au Comité d’Audit et des Risques

Nous remettons au Comité d’Audit et des Risques un rapport qui présente notamment 1’étendue des
travaux d'audit et le programme de travail mis en ceuvre, ainsi que les conclusions découlant de nos
travaux. Nous portons également & sa connaissance, le cas échéant, les faiblesses significatives du
contrdle interne que nous avons identifiées pour ce qui concerne les procédures relatives 4 1’élaboration
et au traitement de 1’information comptable et financiére.

Parmi les éléments communiqués dans le rapport au Comité d’ Audit et des Risques figurent les risques
d’anomalies significatives que nous jugeons avoir été les plus importants pour ’audit des comptes
consolidés de 1’exercice et qui constituent de ce fait les points clés de ’audit, qu’il nous appartient de
décrire dans le présent rapport.

Nous fournissons également au Comité d’ Audit et des Risques la déclaration prévue par I’article 6 du
réglement (UE) n° 537-2014 confirmant notre indépendance, au sens des régles applicables en France
telles qu’elles sont fixées notamment par les articles 1.822-10 4 L.822-14 du Code de commerce et dans
le code de déontologie de la profession de commissaire aux comptes. Le cas échéant, nous nous
entretenons avec le Comité d’Audit et des Risques des risques pesant sur notre indépendance et des
mesures de sauvegarde appliquées.

Fait & Paris La Défense et Neuilly-sur Seine, le 16 mars 2020

Les commissaires aux comptes

MAZARS //).—p//

GILLES MAGNAN

PRICEWATERHOUSECOOPERS
AUDIT

ERIC BUL
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* COMPTES CONSOLIDES

1. Etats financiers consolidés

Les états financiers consolidés sont présentés, sauf mention contraire, en millions d’euros, avec arrondi a la centaine de milliers d’euros.

Des écarts d’arrondis peuvent ainsi apparaitre dans les états financiers.

Compte de résultat consolidé

{en mitlions d'euros) Notes 2019 2018
Chiffre d’affaires 8.1 1522,9 17715
Autres produits liés 3 'activité 43 3,8
Produits des activités opérationnelles 1527,2 17753
Achats consommés {704,6) (923,1)
Services extérieurs {83,9) (94,2)
Impbdts, taxes et versements assimilés {5,5) (5.9)
Charges de personnel, intéressement et participation {134,4) (134,7)
Autres charges liées a I'activité (12,7} (27,2)
Charges des activités opérationnelles (941,1) (1185,2)
Charges d'amortissement nettes de subventions d'investissement {336,6) (380,4)
Charges et reprises liées aux pertes de valeur sur actifs corporels, financiers et autres actifs courants 5.3.2 9,9 40,1
Résultat sur acquisitions (5,1) (0,5)
Résultat sur cessions 207,3 90,9
Quote-part dans les résultats nets des sociétés mises en équivalence 921 {10,7} 1,1
Coit de l'endettement brut - {105,5) (104,7)
Produits nets de la trésorerie et équivalents de trésorerie, des préts et créances associés 7,0 6,2
Colt de I'endettement financier net (98,5) (98,5)
_Autres produits et charges financiers (8,5} (25,0}
Charge d'impébt 10.1 (8,1) {31,1)
Résultat net des activités poursuivies 335,7 186,7
Résuitat des activité 25 {14
RESULTAT NET 338,2 185,4
“[.’,9,"3," résultat n&, part du Grolipe ) 300,2 1549
- Dont activités poursuivies 297,7 156,3
- Dont activités abandonnées S 25 (1,4}
Dont rés»uiltat,net‘, i:;ﬁ-éﬁribuaﬁle aux f:;_;tﬁt_:ipa_t_iog_is: c_;_riéém_gg_s_ le contréle 38,0 304
Résul 7p’art du Groupe de base pérfacﬁ:gipgﬁ(gg €) 741 " 4,06¢ :2:09&
- Dont activités poursuivies par action 4,03€ 2,11€
- Dont activités abandonnées par action 0,03€ (0,02€)
'Résultat part du Groupe dilué par action (en €} 74.2 4,06€ 2,09€
- Dont activités poursuivies par action 4,02€ 2,11€
_- Dont activités abandonnées par action 0,03¢ (0,02¢€)
Etat du résultat global consolidé
fen millions d'euros) 2019 2018
RESULTAT NET 338,2 185,4
Autres éléments du résultat global :
- Recyclables en compte de résultat — couverture des flux de trésorerie (32,1) (8,4)
- Variation de juste valeur (37.1) (12,3)
- Recyclage par résultat S0 3,0
- Non recyclables en compte de résultat {1,8) {0,3)
- Ecarts actuariels (2,1) 0,1
- Imp6ts sur écarts actuariels 0,3 (0,1)
Résultat global reconnu en capitaux propres {(23,9) (8,4)
- Dont transféré dans le résultat net 50 3,0
- Dont pa& du Groupe 271,8 1488
- Dont part attribuable aux participations ne donnant pas le contréle 32,5 28,1
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¢ COMPTES CONSOLIDES ¢

Etat de la situation financiére consolidée

ACTIF

{en millions d'euros) Notes 31/12/2019 31/12/2018
Goodwills 9.1.1 45,3 16,1
Autres immgebilisations incorporelles 9.1.1 19,5 9,5
{mmobilisations corporeiles 9.1.2 61,2 16,9
immeubles de placement nets 5.1.1 9760,7 9235,7
Titres mis en équivalence 9.21 1323 139,7
Actifs financiers en juste valeur par résultat 6.1.5 23,8 23,1
Actifs financiers au colt amorti 6.1.5 8,1 6,4
Dérivés actifs 6.1.3 0,4 51
Actifs d'impéts différés 10.3 14,8 11,6
ACTIFS NON COURANTS

Stocks et en-cours 8.2.2 563,1 479,7
Actifs sur contrats 8.2.3 3273 367,3
Créances clients 823 3445 353,7
Créances d'impdts 19,6 4,4
Créances diverses 8.24 344,0 359,2
Actifs financiers au colt amorti 6.1.5 65,5 61,9
Dérivés actifs 6.13 5,9 24
Trésorerie et équivalents de trésorerie 6.1.6 767,1 634,6
Actifs détenus en vue de leur vente et activités abandonnées 5.1.2 9.8 2.0
ACTIFS COURANTS

TOTAL DES ACTIFS 125135 11759,2
PASSIF

{en miilions d'euros) Notes 31/12/2019 31/12/2018
Capital 7.1.2 1136 113,6
Primes liées au capital 26444 2712,2
Actions propres (43,6} (37,2}
Réserves de réévaluation 6.1.3 {34,8) (8,2}
Autres réserves 188,9 249,9
Résultat net part du Groupe 300,2 154,9
Capitaux propres - part du Groupe 3168,7 3185,2
Intéréts attribuables aux participations ne donnant pas le contréle 73.1 29261 7515
Provisions 11 32,0 29,7
Dettes financiéres au colt amorti 6.1.1 6134,7 5238,5
Dettes de location 83 59,1

Dettes d'impots 15,2 6,1
Passifs d'impbts différés 10.3 13,3 15,5
Autres passifs financiers 69,2 65,4
Dérivés passifs 6.1.3 53,6 27.4
Provisions 11 42,8 33,4
Dettes financiéres au colt amorti 6.1.1 703,3 1049,3
Dettes de location 8.3 8,9

Dettes d'impots 16,0 19,4
Passifs sur contrats 8.2.3 121 9,6
Dettes fournisseurs 662,0 668,7
Dattes diverses 824 588,1 646,0
Autres passifs financiers 14 14
Dérivés passifs 6.13 0,8 2,2
Passifs liés aux actifs détenus en vue de leur vente et activités abandonnées 5.1.2 6,3 9,8
TOTAL DES PASSIFS ET DES CAPITAUX PROPRES 125135 11 759,2
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Tableau des flux de trésorerie consolidés

{en millions d'euros) Notes 2019 2018
1) OPERATIONS LIEES A L'ACTIVITE OPERATIONNELLE

Résultat net 338,2 185,4
Dotatlons nettes aux amortissements et provisions 319,4 339,3
Gains et pertes latents résultant des variations de juste valeur 3,7 2,0
Autres produits et charges calculés 7,9 10,9
Plus ou moins-values de cession d'actifs {220,3) {95,8)
Plus ou moins-values de cession de titres consolidés {2,9) 0,2
Dividendes regus (16,9) -
Quote-part de résultat liée aux sociétés mises en équivalence 10,7 (1,1)
Capacité d'autofinancement aprds colt de la dette financiére nette et impdts 439,8 440,9
Co(t de la dette financiére nette 88,1 86,8
Charge d'imp6t 8,1 36,2
Capacité d'autofinancement avant co(t de [a dette financiére nette et impéts 536,0 563,9
Intéréts payés (a) (110,5) (96,1)
Impbt payé (41,8) (24,5)
Variation du besoin en fonds de roulement lige  V'activité opérationnelle 821 (14,7) (87,1)
11) OPERATIONS D'INVESTISSEMENT

Autres immobilisations incorporelles, immobilisations corporelles et immeubles de placement

- acquisitions {785,9) (525,4)
- cessions 723,8 581,0
Variation des dépots de garantie versés et regus {1,6} (2,7)
Variation des créances financiéres 1,5 i3
Investissements opérationnels (62,3) 64,4
Titres de filiales

- acquisitions (485,1) {77.7)
- cessions 2,7 0,1
- incidences des variations de périmétre 104,1 3,7
Titres de sociétés mises en équivalence et titres non consolidés

- acquisitions (8,7) (3,5)
- cesslons 0,0 3,0
Dividendes recus et résultat des sociétés transparentes mises en équivalence 20,3 10,4
Investissements financiers (366,7) (64,0)
lIl) OPERATIONS DE FINANCEMENT

Sommes regues des détenteurs d’intéréts dans des participations ne dennant pas ie contréle lors

d'augmentation de capital S i
Dividendes mis en paiement au cours de {'exercice

- dividendes et acomptes versés aux actionnaires d'lcade SA 7.2 (340,0) {317,8)
- dividendes et acomptes versés aux détenteurs de participations ne donnant pas le contrdle (72,8) (62,6)
Rachat de titres en autocontréle {7,0) {15,4)
Opérations d’acquisitions et de cessions de titres avec les participations ne donnant pas le contrdle 149,3 (31,1)
Variation de la trésorerie Issue des opérations en capita! {147,2) {363,8)
Emisslons ou souscriptions d'emprunts et dettes financiéres 1769,2 1447,7
Remboursements d'emprunts et dettes financigres (1287,9) {1241,9)
Remboursements des dettes de location (a) (8,7)

Acquisitions et cessions d'actifs et passifs financiers courants (175,1) 11,5
Variation de la trésorerie issue des opérations de ﬁ_nancemgnt 6.1.1 297,85 217,3
VARIATION NETTE DE TRESORERIE (1} + (1) + (1) 90,3 210,1
TRESORERIE NETTE A L'OUVERTURE 571,7 361,6
TRESORERIE NETTE A LA CLOTURE 662,0 571,7
Trésorerie et équivalents de trésorerie (hors intéréts courus non échus) 766,0 633,6
Qécouyegs_ bancaires (hors intéréts courus non échus) {104,0) (61,9)
"TRESORERIE NETTE i T 6620 5717

(a) Suite & la misé en placé de Id nornrve‘lf;'kg 16au 1e7 j:zhvler 2019, les r;;nbodfsé;;énts aﬁé;ént.é aux de&es de Vloc;zrt'iron sont érésentés st)ﬁa ligne

remboursements des dettes de location et le remboursement des intéréts sur la ligne intéréts payés.
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Tableau de variation des capitaux propres consolidés

Participations

Autres réserves Capitaux  ne donnant Total
Primes lides  Actions Réservesde et résultat net propres, part pasle Capitaux
{en millions d‘euros) Capital au capital propres réévaluation part du groupe du Groupe contrdle propres
Capitaux propres au 01/01/2018 113,0 2690,7 (16,3) {1,0) 566,8 3353,0 774,3 4127,3
Résultat net 154,9 154,9 30,4 185,4
Autres éléments du Résultat global :
Instruments de couverture de flux de trésorerie :
- Variations de valeur {9,5) {9,5) (1,8} {11,3)
- Recyclage par résultat 3,4 34 (0,5) 3,0
Autres #léments non recyclables :
- Ecarts actuariels 0,C 0,0 0,0 0,1
- Impéts sur écarts actuariels {0,1) {0,1) {0,1)
Résultat global de I'exercice (6,0) 154,9 148,8 28,1 176,9
Dividendes versés {317,8) {317,8) {62,4) {380,2)
Augmentation de capital 0,6 21,5 {50} 17,2 62,7 79,9
Actions propres {20,9) {20,9) (20,9)
Autres (a) 7.1 (5,0 {51,2) {56,2)
Capitaux propres au 31/12/2018 113,6 2712,2 (37,2) (8,2) 404,8 3185,2 751,5 3836,7
Résultat net 300,2 300,2 38,0 338,2
Autres éléments du Résultat global :
Instruments de couverture de flux de trésorerie :
- Variations de valeur {31,7) {31,7) {5,3) (37,3)
- Recyclage par résultat 52 5,2 0,2} 5,0
Autres éléments non recyclables :
- Ecarts actuariels {2,1) (2,1) 0,0 {2,1)
- Impdts sur écarts actuariels 0,3 0,3 0,3
Résultat global de I'exercice {26,5) 298.4 2718 32,5 304,3
Dividendes versés (67,8) (272,2) {340,0) (74,2} (414,2)
Augmentation de capital 0,0 1234 1234
Actions propres {b) (6,3) {0,7) {(7,0) (7,0}
Autres (c) 58,8 58,8 92,9 151,7
1136 2644,6  (43,6) (34.8) 489,1 3168,7 926,1 4094,8

{a} La diminution des participations ne donnant pas le controle au 31 décembre 2018 provient principalement des transactions avec les minoritaires : fusion-
absorption d‘ANF Immabilier par Icade intervenue le 29 juin 2018 et souscripticn inégole des actionnaires a l'augmentation de capital d'lcade Santé fe 27 juin
2018.
(b) ies
{¢j L'augrnentatio
contréle.

-tions propres détenues ont été portées de 488 115 au 31 décembre 2018 & 594 031 au 31 décembre 2019.

des participations ne donnant pas le contréle sur la période est détaillée dans lo note 7.3.1.Evolution rles participations ne donnant pas le
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Note 1. Principes généraux

icade {« la Société ») est une société anonyme domiciliée en France. Son siége social est situé 27 rue Camille Desmoulins a Issy Les
Moulineaux (92130).

Les états financiers consolidés de la Société au 31 décembre 2019 refidtent la situation financiére et ie résultat de la Société et de ses
filiales (« le Groupe »), ainsi que les intéréts du Groupe dans ies sociétés mises en équivalence (co-entreprises et entreprises associées). lls
ont été établis en euros, monnaie fonctionnelle de la Saciété.

Au 31 décembre 2019, le Groupe exerce une activité d’opérateur immobilier intégré, a la fois en tant qu’investisseur dans I'immobilier
tertiaire et de santé et en tant que promoteur de logements, de bureaux et de grands équipements urbains notamment dans le domaine
de la Santé.

Les états financiers consolidés du Groupe au 31 décembre 2019 ont été établis conformément aux normes comptables internationales IFRS
{International Financial Reporting Standards) telles qu‘adoptées par I'Union européenne au 31 décembre 2019 et en application du
réglement européen n°1606/2002 du 19 juillet 2002, avec des données comparatives au 31 décembre 2018 établies selon le référentiel
IFRS applicable 3 la date de clSture.

Les normes comptables internationales sont publiées par V'IASB (International Accounting Standards Board) et adoptées par I'Union
européenne, Elles comprennent les IFRS, les 1AS (international Accounting Standards) ainsi que leurs interprétations. Ce référentiel est
consultable sur le site internet de la Commission européenne (http://ec.europa.eu/internal_market/accounting/ias/index_fr.htm).

Les méthodes comptables et bases d'évaluation appliquées par le Groupe pour I'établissement des états financiers consolidés au
31 décembre 2019 sont identiques & celles retenues pour les états financiers consolidés au 31 décembre 2018, a 'exception des normes,
interprétations et amendements dont l'application est obligatoire 3 compter du 1% janvier 2019 et qui sont présentés a la
note 1.2.1 ci-dessous.

Les présents états financiers consolidés ont été arréiés par le Conseil d’administration le 14 février 2020.

NORMES, AMENDEMENTS ET INTERPRETATIONS

1.2.1. Normes, amendements et interprétations adoptés par I'Union Européenne et d’application obligatoire au ler
janvier 2019

Norme IFRS 16 — Contrats de location

Cette nouvelle norme d’application obligatoire au 1" janvier 2019 remplace la narme IAS 17 et les interprétations liées. Elle supprime, pour
les preneurs, la distinction qui était précédemment faite entre les contrats de location-financement et les contrats de location simple. te
preneur est teau de comptabiliser tous les contrats (hors exemptions proposées par la norme IFRS 16 et appliguées par e preneur) sefon
des modalités similaires 3 celles précédemment prévues par IAS 17 pour les contrats de location-financement, a savolir comptabiliser dans
Vétat de la situation financiere consolidée un droit d’utilisation de Factif icué et une dette de location au titre de "obligation de paiement
des loyers, et ce sur la durée raisonnabiement certaine de location.

Les impacts pour le Groupe de V'application de la norme IFRS 16 au 1* janvier 2019 sont décrits ci-dessous. Les principes comptables
relatifs & la norme IFRS 16 appliqués aux états financiers consolidés au 31 décembre 2019 sont décrits dans les notes 5.1.1. Immeubles de
placement, 9.1.2, Immobilisations corporeiles, 8.3. Dettes de location, et 6.2.1. Risque de liquidité.

e Mesures transitoires adoptées par le Groupe
Le Groupe a appliqué les mesures transitoires suivantes :
¢ Le Groupe a utilisé la méthode rétrospective simplifiée & partir du 1% janvier 2019 qui consiste & ne retraiter que ies contrats de
location en cours 3 cette date, sans retraitement des périodes comparatives. En conséquence, les périodes comparatives n’ont pas fait
I'objet de retraitement ;
4 Le Groupe a opté pour les mesures de simplification suivantes :
Mesure permettant de ne pas appliquer IFRS 16 aux contrats qui n‘avaient pas été antérieurement identifiés comme contenant
un contrat de location en application d’lAS 17 et d'IFRIC 4 ;
- Exclusion des cantrats de location dont la durée résiduelle de location est inférieure ou égale a 12 mois ;
- Exclusion des contrats de location dont la valeur & neuf de I"actif sous-jacent est inférieure & 5 000 euros ;
¢ Le montant de la dette de location comptabilisée au 1% janvier 2019 correspond 2 la valeur actualisée des loyers & payer sur la durée
raisonnablement certaine de location ;
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¢ le montant du droit d’utilisation de I'actif correspond au montant de la dette de location ajusté des éventuels loyers payés d'avance
qui auraient été comptabilisés dans I'état de la situation financiére consolidée au 31 décembre 2018 ;

¢ Les colts directs initiaux sont exclus du montant du droit d’utilisation de Pactif ;

¢ Letaux utilisé au 1% janvier 2019 pour calculer la valeur actualisée des loyers & payer sur la durée raisonnablement certaine de location
est le taux d’emprunt marginal du Groupe. Il correspond au taux au 1% janvier 2019 pour les contrats en cours i cette date et est
fonction de la durée restante de location ;

¢ Les droits d'utilisation relatifs aux actifs pris en location sont présentés a Vactif de I'état de la situation financiére consolidée sur les
lignes « Immobilisations corporelles » et « Immeubles de placement » ; les dettes de location associées sont présentées au passif de
I'état de la situation financiére consolidée sur la ligne « Dette de location », avec une ventilation entre les engagements @ moins d’un
an et les engagements a plus d'un an ;

¢ Au sein du tableau des flux de trésorerie consolidés, le remboursement du principal de la dette de location affecte les flux de
financement et le paiement des intéréts de la dette affecte les flux opérationnels ;

¢ ladétermination de la durée raisonnablement certaine de location fait I'objet d’une appréciation de la Direction qui tient compte des
caractéristiques de chaque contrat de location {ex : existence de clauses de résiliation anticipée, avec ou sans pénalités significatives,
existence de clauses de prolongation du contrat, ...).

Les contrats de location identifiés par le Groupe se composent de baux a construction et de baux immobiliers.

e  Réconciliation entre les engagements hors bilan au 31 décembre 2018 et la dette de location au titre de Fobligation de
paiement des loyers au 1* janvier 2019

(en millions d'euros)

Engagements de location simple en tant que preneur au 31 décembre 2018 123,2
Contrats non comptabilisés en application des exemptions de la norme IFRS16 (6,8)
Dettes de location non actualisées au titre d'IFRS 16 au 31 décembre 2018 116,4
Effet de ['actualisation e N {43,0)
Dettes de location totales actualisées au ler janvier 2019 apréé:a:pplication d'IFRS16 73,4

* Incidences sur I'état de la situation financiére consolidée au 1* janvier 2019
Au titre de la premiére application de la norme IFRS 16, I'état de la situation financiére consolidée au 1% janvier 2019 est impacté de la
maniére suivante :
¢ Des actifs au titre des droits d’utilisation des baux  construction et des baux immobiliers sont reconnus sur les lignes « Immobilisations
corporelles » et « Inmeubles de placement » pour des montants respectivement de 42,2 millions d’euros =t 31,3 millions d’euros ;
¢ Des «Dettes de location » sont reconnues au passif de I'état de la situation financiére consolidée pour un montant total de
73,4 millions d’euros, avec une ventilation entre passifs courants et passifs non courants.

Interprétations et amendements

L'interprétation et les amendements suivants sont applicables au 1° janvier 2019.

¢ Interprétation IFRIC 23 - Incertitude relative au traitement des impéts sur le résultat. Cette interprétation clarifie I'application des
dispositions d'IAS 12 - Impéts sur le résultat, concernant |a détermination des éléments liés 3 I'impdt sur le résultat, lorsqu'il y a une
incertitude sur les traitements retenus par le Groupe en la matiére, au regard des dispositions fiscales applicables ;

Amendements 2 IFRS 9 - Clauses de remboursement anticipé prévoyant une compensation négative ;

Amendements a IAS 28 - Intéréts 2 long terme dans des co-entreprises et entreprises associées ;

Amendements a IAS 19 - Modification, réduction ou liquidation d'un régime ;

Améliorations annuelles des IFRS (Cycle 2015 - 2017).

L R R R J

L'application de ces textes n’a pas d'incidence sur les états financiers consolidés du Groupe.

1.2.2. Normes, amendements et interprétations publiés par PIASB adoptés par I'Union Européenne applicables au
1% janvier 2020

¢+ Amendements a IAS 1/1AS8 - Madification de la définition du terme « significatif » ;

¢ Amendements aux normes IAS 39, IFRS 7 et IFRS 9 dans le cadre de la réforme des taux d’intérét de référence :

L'lASB a publié, le 26 septembre 2019, un amendement 4 la norme IFRS 9 relatif 3 la réforme des taux d'intérét de référence. Icade a
appliqué par anticipation cet amendement dans les comptes consolidés 2019.

Les instruments de couverture concernés par la réforme des taux d'intérét de référence sont les swaps de taux d'intérét décrits en

note 6.1.3, qualifiés de couverture de flux de trésorerie et arrivant & maturité 3 partir de 2022. Cette date correspond 3 l'arrét de la
publication de I'Euribor.
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L'ensemble de ces swaps de taux d'intérét et des dettes couvertes sont basés sur I'Euribor, qui sera remplacé par I'Euribor Hybride. Les
travaux d'amendement des contrats des instruments de couverture et des dettes couvertes saront menés par Icade avec les partenaires
bancaires d'ici 2022.

icade n'anticipe pas d'impact significatif de la réforme des taux d'intérét de référence sur ses relations de couverture.

1.2.3. Normes, amendements et interprétations publiés par FIASB mais non adoptés par I'Union Européenne

Applicables au 1% janvier 2020 :
¢ Amendements a IFRS 3 - Définition d’une entreprise ;
¢ Modifications des références au Cadre conceptuel dans les normes IFRS.

Applicable au 1% janvier 2022 :
4 Norme IFRS 17 - Contrats d’assurance (non applicable pour le Groupe).

1.3.1. Bases d’évaluation

Les états financiers consolidés ont été préparés salon la convention du colt amorti, a I'exception :

¢ De certains actifs et passifs financiers évalués 2 fa juste valeur ;

& Des actifs identifiables acquis et des passifs repris dans le cadre de regroupements d’entreprises évalués 4 la juste valeur ;

¢ Des actifs et passifs destinés a étre cédés, évalués et comptabilisés au montant le plus bas entre leur valeur nette comptable et leur
juste valeur diminuée des co(its liés 3 Ja vente, conformément 2 la norme IFRS 5 — Actifs non courants détenus en vue de la vente et
activités abandonnées.

La notion de juste valeur s’entend comme le prix qui serait recu pour la vente d’un actif ou payé pour le transfert d’un passif lors d'une

transaction hormale entre des intervenants du marché  la date d’évaluation. La norme IFRS 13 — Evaluation de la juste valeur présente les

trois niveaux de juste valeur:

4 Niveau 1: juste valeur évaluée a partir de prix {non ajustés) cotés sur des marchés actifs pour des actifs ou passifs identiques ;

¢ Niveau 2 : juste valeur évaluée 3 partir de modeéles utilisant des données observables, soit directement (a savoir des prix), soit
indirectement (a savoir des données dérivées des prix) ;

¢ Niveau 3 ; juste valeur évaluée a partir de données de marché non observables directement.

En application du principe de pertinence et notamment la notion de matérialité qui en découle, seules sont présentées les informations
jugées utiles & la compréhension par les utilisateurs des états financiers consolidés.

1.3.2. Recours a des jugements et estimations

La préparation des états financiers consolidés nécessite F'utilisation d'estimations et d’hypothéses par la Direction du Groupe pour la
détermination de la valeur comptable de vertains actifs ot passifs, et de certains produits et certaines charges, ainsi qua concernant les
informations données dans les notes annexes aux $tats financiers consolidés.

Les estimations significatives réalisées par le Groupe pour |'établissement des états financiers consolidés portent principalement sur :

¢ L’évaluation de la juste valeur des actifs identifiables acquis et des passifs repris dans le cadre de regroupements d’entreprises {cf.
note 3} ;

¢ Uévaluation des valeurs recouvrables, en particulier I'évaluation des actifs immobiliers par des experts indépendants (cf. note 5.2) ;

¢ U’évaluation du résultat a 'avancement des contrats de construction et de vente en I'état futur d’achévement (« VEFA ») a la suite de la
revue des programmes de promotion immobiliére faisant !'objet d’une maitrise fonciére {cf. note 8.1);

¢ Uévaluation des avantages au personnel, en particulier les hypothéses retenues pour le calcul des indemnités de fin de carriére, et des
provisions (cf. note 12).

En raison des incertitudes inhérentes a tout processus d’évaluation, le Groupe révise ses estimations sur la base d’informations
régulidrement mises a jour, Hl est possible que les résultats futurs des opérations concernées différent des estimations effectuées a la date
de cléture des états financiers consolidés.

Outre Vutilisation d’estimations, la Direction du Groupe a fait usage de jugements pour définir le traitement comptable adéquat de

certaines activités et transactions lorsque les normes et interprétations IFRS en vigueur ne traitent pas de maniére précise des

problématiques comptables concerndes. En particulier, ia Direction a exercé son jugement pour :

¢ la détermination du niveau de contrdle (exclusif ou conjoint) exercé par le Groupe sur ses participations ou de I'existence d’une
influence notable (cf. note 3) ;

4 La détermination des durées d’amortissement des immeubles de placement (cf. note 5.1) ;
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L"évaluation des droits d’utilisation de Pactif et engagements locatifs retenus dans le cadre de I'application de la norme IFRS 16 -
Contrats de location, et en particulier la détermination des durées de location {cf. note 5) ;

La détermination du classement des contrats de location dans lesquels le Groupe agit en tant que bailleur, entre location simple et
location financement ;

La reconnaissance des actifs d'imp0ts différés, en particulier sur déficits reportables (cf. note 10) ;

La satisfaction ou non des critéres de classification des actifs détenus en vue de leur vente et des passifs liés conformément 2 la norme
IFRS 5.
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Note 2. Faits marquants de I'exercice 2019

2.1.1. Fonciére Tertiaire
Les principales opérations de I'exercice portent sur :

4 La cession de I'immeuble Crystal Park & Neuilly-sur-Seine et de 49% des titres de la société détentrice de la Tour Eqho située a Lo
Défense, respectivement les 30 juillet et 30 septembre 2019. Par ailleurs, une option d’achat sur le solde du capital {51%) de la société
Tour Egho a été consentie 4 acquéreur a échéance décembre 2020 ;

4 L'acquisition, le 25 septembre 2019, de 'ensemble immobilier de bureaux « Pointe Métro 1 » situé 3 Gennevilliers auprés de la
Fonciére NW2.

2.1.2. Fonciére Santé

Au cours de I'exercice 2019, la Fonciére Santé a poursuivi son développement avec principalement :

* acquisition, le 31 juillet 2019, de douze actifs de santé moyen et long séjour en France aupres d’un organisme professionnel de
placement collectif immobilier (OPPC!) géré par Swiss Life Asset Managers France ;

¢ Uacquisition des murs de I'hSpital Privé du Confluent & Nantes dont I'exploitation a été reprise par le groupe Vivalto ;

¢ Lacquisition de dix neuf maisons médicalisées pour personnes &gées en Allemagne auprés du Groupe MK Kliniken AG fin
décembre 2019 ;

¢ Lacquisition, le 19 décembre 2019, de 2 actifs de santé long séjour exploités par Korian.

En outre, le groupe a cédé 40,61% des titres de la société OPPCI Icade Healthcare Europe aux détenteurs de participations ne donnant pas
le contrdle d’icade Santé.

Une analyse est fournie dans la note 5.1.1 Immeubles de placement pour plus de détails sur les investissements et cessions réalisés au
cours de I'exercice 2019.

Au cours de 'exercice 2019, le Groupe a procédé aux principales opérations suivantes :

¢ La finalisation en février 2019 d’une offre de rachat portant sur trois souches obligataires existantes a maturité 2021, 2022 et 2023
cotées sur Euronext Paris. Le montant total du rachat s’éléve a 156,5 millions d’euros ;

¢ Uémission par Icade Santé, le 4 novembre 2019, de son premier emprunt obligataire d'un montant de 500,0 millions d’euros a
maturité 10 ans et coupon de 0,875% ;

¢ La souscription d’un prét hypothécaire par la société détentrice de la Tour Egho pour un montant de 440,0 millions d'euros {durée 7
ans, taux fixe 1,25%) ;

¢ Lla mise en place de trois financements par Icade Santé pour un montant total de 300,0 millions d’euros et le remboursement par
anticipation d’un emprunt pour un montant de 150,0 millions d’euros.

Une analyse est fournie dans la note 6 Financements et instruments financiers pour plus de détails sur I'évoiution du financement du
Groupe au cours de I'exercice 2019.

Le dividende de 340,0 millions d’euros versé par la Société a ses actionnaires en 2019 au titre des résultats de 'exercice 2018 a été pour ia

premiére fois distribué en deux étapes :

¢ Une premiére distribution sous forme d'acompte sur dividendes de 2,3 euros par action en mars 2019 pour un montant de 171,4
millions d'euros ;

¢ Une seconde distribution pour le solde en juillet 2019.

Une analyse est fournie dans la note 7 Capitaux propres et résultat par action pour plus de détails sur les dividendes versés par le Groupe

au cours de 'exercice 2019.
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Note 3. Périmétre de consolidation
PRINCIPES COMPTABLES

Principes de consolidation

Les états financiers consolidés comprennent les états financiers des filiales consolidées en intégration globale ainsi que les intéréts du
Groupe dans les co-entreprises et entreprises associées comptabilisées selon la méthode de la mise en équivalence. La méthode de
consolidation est déterminée en fonction du niveau de contrdle exercé par le Groupe.

¢ Flliales
Une filiale est une entité contréiée directement ou indirectement par le Groupe. Le contrale existe lorsque le Groupe :
- Détient le pouveir sur 'entité en termes de droits de vote ;
- Adroit 3 des rendements variables en raison de ses liens avec Pentité ;
- Alacapacité d’exercer son pouvoir de maniére a influer sur le montant de ces rendements.
Les droits de vote potentiels ainsi que le pouvoir de diriger les politiques financiéres et opérationnelles de I'entité font également partie
des éléments pris en compte par le Groupe pour apprécier le contréle.

Les filiales sont consolidées selon la méthode de Fintégration globale a partir de |a date de prise du contréle jusqu’a la date & laquelle ce
dernier cesse.

Les participations ne donnant pas le contrdle représentent la part d'intérét qui n’est pas attribuable directement ou indirectement au
Groupe. Elles sont présentées sur une ligne distincte des capitaux propres « Intéréts attribuables aux participations ne donnant pas le
contréle » et du résultat « Résuitat net : part attribuable aux participations ne donnant pas le contréle ».

Toutes les transactions et positions internes entre les filiales du Groupe sont éliminées en consolidation.

¢ Co-entreprises et entreprises associées
Une co-entreprise est une entité sur laquelle le Groupe exerce un contréle conjeint en vertu d’un accord contractuel. Le contréle conjoint
existe lorsque I'accord unanime des associés est requis dans le choix des politiaues financiares et apérationnelles de I'entité.

Une entreprise associée est une entité sur laquelle le Groupe exerce une influence notable sur les politiques financiéres et opérationnelles
sans en exercer le contrdle ou le contrdle conjoint.

Les co-entreprises et les entreprises assaciées sont consolidées selon [a méthode de la mise en équivalence & partir de la date 2 laquelle le
contréle conjoint (pour les co-entreprises} ou Finfluence notable (pour les entreprises associées) est exercé jusqu'a ce que ce dernier
prenne fin.

Les états financiers consolidés incluent la quote-part du Groupe dans les variations de Iactif net des entreprises mises en équivalence, et
en particulier la quote-part du Groupe dans les résultats nets de ces entreprises. Seules les marges internes au Groupe et les dividendes
sont éliminés & concurrence de la quote-part d’intérét du Groupe.

¢ Autres participations

Dans le cas ol le Groupe détient une participation dans une entreprise mais qu’il n’exerce ni contréle direct ou indirect, ni contrdle
conjoint, ni influence notable sur les politiques financiéres et opérationnelles de cette entreprise, alors cette participation est considérée
comme un actif financier en juste valeur par résultat et présentée sur la ligne correspondante de I'état de la situation financigre
consolidée. La méthode d’évaluation des autres participations est présentée 3 la note 6.1.5.

Regroupements d’entreprises

Pour déterminer si une transaction est un regroupement d’entreprise selon la norme IFRS 3 révisée, le Groupe analyse si un ensemble
d‘activités est acquis en plus de I'immobilier. Les critéres retenus peuvent étre par exemple le nombre d'actifs immobiliers détenus,
I'étendue des processus acquis ou I'autonomie de la cible.

La contrepartie transférée comprend de maniére obligatoire les éventuels compléments de prix évalués 3 leur juste valeur.

Selon la méthode de I'acquisition, Facquéreur doit, 4 la date d'acquisition, comptabiliser a leur juste valeur 3 cette date, les actifs, passifs et
passifs éventuels identifiables de ’entité acquise.

L’écart résiduel constaté entre la juste valeur de la contrepartie transférée et le solde net des montants, a la date d’acquisition, des actifs
identifiables et des passifs repris évalués & leur juste valeur, constitue un goodwill s'il est positif et est alors inscrit a I'actif. S‘if est négatif,
cet écart constitue un badwill - au titre d'une acquisition 3 des conditions avantageuses - et il est alors comptabilisé immédiatement en
résultat sur la ligne « Résultat sur acquisitions »,

Dans ie cas ol le regroupement implique une prise de participation inférieure 3 100%, la fraction d’intéréts non acquise {c’est-a-dire la part

attribuable aux détenteurs de participations ne donnant pas le contrble) est évaluée et comptabilisée :

¢ Soit a sa juste valeur a la date d’acquisition ; un goodwill est alors comptabilisé pour la part relative aux participations ne donnant pas
le controle en application de la méthode du goodwill complet ;
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+  Soit sur la base de sa quote-part dans Vactif net identifiable de I'entreprise acquise ; aucun goodwill n’est alors comptabilisé pour {a
part relative aux participations ne donnant pas le contréle en application de la méthode du goodwill partiel.

Le Groupe dispose d’une période de 12 mois, 8 compter de la date d’acquisition, pour déterminer de maniére définitive la juste valeur des
actifs acquis et passifs repris. Tout ajustement de la juste valeur de ces actifs et passifs au cours de cette période est comptabilisé en
contrepartie du goodwill. Au-dela de cette période, tout ajustement de la juste valeur des actifs et passifs est enregistré directement en
résultat.

Les colits d’acquisition des entreprises sont comptabilisés en charges sur la ligne « Résultat sur acquisitions » du compte de résultat
consolidé.

Variation du pourcentage d'intérét du Groupe dans une participation
Les variations de pourcentage d’intérét n’affectant pas le contrdle (acquisition complémentaire ou cession) entrainent une nouvelle
répartition des capitaux propres entre la part du Groupe et la part relative aux participations ne donnant pas le contrble.

Les variations de pourcentage d’intérét impliquant une modification de la nature du contrdle d’une entité se traduisent par la constatation
d’un résultat de cession et par la réévaluation a la juste valeur de la quote-part conservée en contrepartie du résultat.

Activités abandonnées
Selon la norme IFRS 5, une activité abandonnée représente une composante dont le Groupe s’est séparé ou qui est classée comme
détenue en vue de la vente, et qui représente une ligne d’activité ou une région géographique principale et distincte.

Lorsque la composante satisfait aux caractéristiques d’une activité abandonnée, le résultat ainsi que 1a plus ou moins-value de cession de
cette activité sont alors présentés, nets d’impot et des frais de cession réels ou estimés, sur une ligne distincte du compte de résultat
consolidé.

Les flux de trésorerie des activités abandonnées sont également présentés séparament dans le tableau des flux de trésorerie consolidés.

Les mémas traitements sont appliqués au compte de résultat consolidé et au tabieau des flux de irésorerie consolidés de I'exercice
précédent présentés dans I'infarmation comparative.

Les entrées de périmétre réalisées au cours des exercices 2019 et 2018 ont été comptabilisées en application de la norme IFRS 3 révisée.
Pour chaque acquisition réalisée, le Groupe a procédé a une évaluation des actifs identifiables acquis et des passifs repris 3 la date
d’acquisition. Sur la base de cette évaluation, I'acquisition de ces sociétés n’a pas donné lieu 3 la reconnaissance de goodwill mais a un
badwill de 2,0 millions d’euros seion le détail ci aprés :

{en millions d'euros) 2019 2018
Prix d’acquisition des filiales 479,1 82,7
Actifs nets acquis 477,1 82,7
Badwill (2,0)

sotiétés acquises au cours des exercices 2019 et 2018 sont consolidées seion la méthode de Vintégration globale dans les états
financiars consolidés du Groupe & compter de leur date d’acquisition.

Lincidence de ces acquisitions sur les principaux postes de I'état de la situation financiére consolidée est communiquée dans les notes
annexes concernées. La contribution des sociétés acquises en 2019 et 2018, respectivement au chiffre d'affaires et au résultat net du
Groupe pour les exercices 2019 et 2018 (pour les périodes allant de leur date d’acquisition au 31 décembre et en année pleine) est non
significative.

La liste des sociétés comprises dans le périmétre de consolidation est présentée en note 13.5.
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3.1.1. Fonciére Tertiaire

Cession de 49% des titres de la société « Tour Egho »

Le Groupe a finalisé, le 30 septembre 2019, la cession de 49% des titres de participation de sa filiale, la société « Tour Eqho », 3 un OPPCI
détenu par des investisseurs sud-coréens de premier rang pour un montant de 151,0 millions d’euros. Le Groupe détient désormais 51%
des titres de participation de cette filiale dans laquelle il conserve le contrdle. En conséquence, la plus-value dégagée au titre de cette
cession de titres a été comptabilisée, nette des frais de cession, directement en capitaux propres part du Groupe. Elle s'éléve 3
60,8 millions d’euros.

Acquisition de la SCI Pointe Métro 1

Le Groupe a acquis, le 25 septembre 2019, 100% des parts de la SCI Pointe Métro 1 détenant un ensemble immobilier de bureaux 2
Gennevilliers (Hauts-de Seine) constitué de trois bitiments d’une surface utile de 23 518 m? pour un montant de 52,9 millions d’euros.

U'évaluation des actifs acquis et des passifs repris en application de la norme IFRS 3 révisée s'est notamment traduite par la
reconnaissance, dans les états financiers consolidés du Groupe, d'immeubles de placement pour un montant de 123,0 millions d’euros, de
dettes financiéres pour un montant de 70,2 millions d’euros et d’autres actifs nets des autres passifs pour un montant de 0,1 million
d’euros.

3.1.2. Fonciére Santé

Acquisition de la SCI Club Santé CBI

Dans le cadre de [a poursuite de sa stratégie de diversification, le Groupe a finalisé, le 31 juillet 2019, I‘acquisition auprés d’un fonds de
développement immobilier géré par la société de gestion de portefeuille Numeria de 12 établissements — 7 Etablissements d’Hébergement
pour Personnes Agées Dépendantes (EHPAD) et 5 cliniques. Ces actifs ont été acquis en partie par le biais de I'acquisition de Fintégralité
des parts sociales de [a SCI Club Santé CBI pour un montant de 15,9 millions d’euros.

L'évaluation des actifs acquis et des passifs repris de la SClI Club Santé CBI en application de [a norme IFRS 3 révisée s’est notamment
traduite par la reconnaissance, dans les états financiers consolidés du Groupe, d’immeubles de placement pour un montant de 43,7
millions d’euros, de dettes financiéres pour un montant de 27,9 millions d’euros, d’autres actifs nets des autres passifs pour un montant de
0,7 million d‘euros et par un badwili pour un mentant de 0,6 miiiion d’euros.

Acquisition du Groupe Confluent

Dans le cadre de la poursuite de sa stratégie de développement, le Groupe a procédé, le 1S novembre 2019, a Pacquisition de Fintégralité
des parts sociales de la SA NCN Associés pour un montant de 210,8 millions d’euros. La SA NCN Associés est une société holding détenant
elle-méme [a totalité des parts de la SCI Société du Confluent qui posséde les murs de I’hdpitat privé du Confluent & Nantes.

Uévaluation des actifs acquis et des passifs repris en application de la norme IFRS 3 révisée s'est notamment traduite par la
reconnaissance, dans les états financiers consolidés du Groupe, d’immeubles de placement pour un montant de 194,0 millions d’euros, de
dettes financiéres pour un montant de 44,0 millions d’eurcs, d'autres actifs nets des autres passifs pour un montant de 62,2 millions
d’euros et par un badwill pour un montant de 1,4 million d’euros.

Acquisition d’un portefeuille de 20 entités juridigues en Allemagne

Dans le cadre de la poursuite de sa stratégie de diversification a I'international, le Groupe a finalisé, le 19 décembre 2019, I'acquisition pour
un montant de 199,5 millions d’euros, de 19 maisons médicalisées pour personnes dgées en Allemagne auprés du Groupe MK Kliniken AG
par le biais de 'acquisition d’un portefeuille de 20 entités juridiques allemandes.

Uévaluation des actifs acquis et des passifs repris en application de la norme IFRS 3 révisée s'est notamment traduite par la
reconnaissance, dans les états financiers consolidés du Groupe, d'immeubles de placement pour un montant de 256,7 millions d’euros, de
dettes financiéres pour un montant de 59,5 millions d’euros et d’autres actifs nets des autres passifs pour un montant de 2,4 millions
d’euros.

Cession de titres de 'OPPCI Icade Healthcare Europe

Le Groupe a cédé 40,61% de sa participation dans I'organisme professionnel de placement collectif immobilier (OPPCI) Icade Healthcare
Europe aux détenteurs de participations ne donnant pas le contrdle de sa filiale Icade Santé. A I'issue de cette opération, le Groupe détient
59,39 % de cette société dans laquelle il conserve le contrdle.
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Augmentation de capital d’Icade Santé

Le 27 juin 2019, lcade Santé a procédé i une augmentation de son capital de 120,0 millions d’euros, & laquelle la Société a souscrit a
hauteur de 70,0 millions d’euros, portant sa détention de 56,77% a 56,84%.

3.2.1. Fonciére Tertiaire

Opérations sur le capital de la société ANF Immobilier et de ses filiales

Aprés avoir pris ie contrdle fin 2017 d’ANF Immobilier, le Groupe a poursuivi en 2018 l'acquisition des titres de cette société portant son
pourcentage de détention a 90,84% au 31 décembre 2018 contre 85,17 % au 31 décembre 2017.

Le Groupe a ensuite procédé a la fusion-absorption d'ANF Immobilier, approuvée par les assemblées générales mixtes des deux sociétés les
28 et 29 juin 2018, sur la base d'une parité d'échange de 3 actions Icade pour 11 actions ANF Immobilier, soit un ratio d’échange de
0.273 action Icade pour 1 action ANF Immobilier.

Cette opération s’est traduite par une augmentation de capital d’Icade avec création de 420 242 actions nouvelles, représentant un
montant de 24,1 millions d’euros, dont un nominal de 0,6 million d’euros et une prime de fusion de 23,5 millions d’euros.

En outre, le Groupe a acquis pour 10,2 millions d’euros de participations minoritaires dans les filiales d’ANF Immobilier, dont notamiment a
SCI New Way que le Groupe détient désormais a 100%.

3.2.2. Fonciére Santé

Acquisition du groupe Patrimoine et Santé

Dans le cadre de sa stratégie de diversification, le Groupe a effectud, le 4 juillet 2018, son premier investissement dans le secteur des
£tablissements d’Hébergement pour Personnes Agées Dépendantes {EPHAD) avec I'acquisition de l'intégralité des parts sociales de la SAS
Patrimoine et Santé auprés du réseau Résidalya, filiale du Groupe Ackermans & Van Haaren, pour un montant de 82,5 millions d’euros. La
SAS Patrimoine et Santé est une société holding détenant elle-méme la totalité des parts de 14 SCI {sociétés civiles immobiliéres) et SNC
{sociétés en nom collectif) qui possédent chacune les murs d’un EPHAD. Ces 14 établissements sont valorisés a la date d’acquisition a 189,7
millions d’euros.

L'évaluation des actifs acquis et des passifs repris en application de la norme IFRS 3 révisée s'est notamment traduite par la
reconnaissance, dans les états financiers consolidés du Groupe, d'immeubles de placement pour un montant de 189,7 millions d’euros, de
dettes financiéres pour un montant de 86,5 millions d’euros et d'autres passifs nets des autres actifs pour un montant de 18,3 millions
d’euros.

Augmentation de capital d’lcade Santé

Le 28 juin 2018, Icade Santé a procédé 3 une augmentation de son capital de 160,0 mitlions d’euros, & laquelle la Société a souscrit &
hauteur de 97,3 millions d’euros portant sa détention de 56,51% a 56,77%.
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Note 4. Information sectorielle

PRINCIPES COMPTABLES

Conformément a la norme IFRS 8 — Secteurs opérationnels, I'information sectorielle doit étre organisée selon des secteurs
opérationnels pour lesquels les résultats sont régulidrement examinés par le principal décideur opérationnel afin d'évaluer leur
performance et de prendre des décisions quant aux ressources 3 leur affecter. Elle doit &tre le reflet du reporting interne a
destination du principal décideur opérationnel.

Le Groupe est structuré en fonction de ses trois métiers, chacun d‘eux présentant des risques et avantages spécifiques. Ces trois
métiers, qui correspondent aux trois secteurs opérationnels du Groupe au sens de la norme, sont composés des activités
suivantes ;

*  L'activité de Fonciére Tertiaire qui consiste essentiellement & détenir et développer des immeubles de bureaux et des parcs
d'affaires en vue de leur location et  procéder a des arbitrages sur ces actifs ;

¢ L'activité de Foncidre Santé qui consiste en I'accompagnement des opérateurs de santé et de services aux seniors dans la
propriété et le développement d'immeubles de santé. Ces derniers regroupent des établissements de court et moyen séjour
du secteur médical (clinques, centres de rééducation) et des établissements de long séjour (maisons de retraite médicalisées) ;

¢ LU'activité de Promotion immobilidre qui consiste essentiellement en la construction en vue de la vente de biens immaobiliers
{bureaux, logements, grands équipements publics et établissements de santé).

Les activités de Holding sont présentées au sein de I‘activité Fonciére Tertiaire.

ta colonne Inter-Métiers et Autres comprend les activités abandonnées ainsi que les éliminations et reciassements liés aux
opérations réalisées entre activités.

Les données ci-dessous sont présentées selon les mémes principes comptables que ceux utilisés pour I'élaboration des états
financiers consolidés du Groupe.

Fonciére Tertiaire Fonciére Santé Promation Inter-métiers et Autres Total

2015 2018 2019 2018 2019 2018 2019 2018 2019 2018
(en millions d'euros)
CHIFFRE D'AFFAIRES
RESULTAT NET 228,6 83,7 81,9 64,8 30,3 44,8 {2,7) {8,0) 3382 185,4
‘Résultat net : part attribuable - F I | o
aux participations ne donnant (0,5) (0,1) 356 28,1 2,9 2,4 - - 80 30,4
pasiecontrile & N
RESULTAT NET : PART GROUPE 229,1 83,8 46,3 36,7 27,5 42,4 {27} {8,0) 300,2 1549

En 2019, le chiffre d’affaires du Groupe est réalisé 3 99,9 % en France (100 % en 2018).
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Fonciere Tertiaire Fonciére Santé Promotion Inter-métiers et Autres Total

) 31/12/19 31/12/18 31/12/19 31/12/18 31/12/19 31/12/18 31/12/19 31/12/18 31/12/18 31/12/18
{en millions d'euros)
Immeubles da placement 5951.0 6101,7 37911 3155,9 - (21,4} {21,9) GIERT 9235,7
Autres actifs 34078 30005 1686.4) (872,1) 14074 1283,6 {1 365,0) (888,5) FRLY R 25235
TOTAL DES ACTIFS 91398,8 9102,2 30947 2283,8 14074 1283,6 {1387,4) {910,4) 125135 11755,2
Canitaux propres, part du Groupe 3154,2 30895 {53.0) {4,4) 101,9 134,6 (34,3) {34.5) 3168,7 31852
Intéréts attribuabies aux
participatiors ne donnant pas le 99.e 22,3 824,9 7278 1,6 13 - 926,1 751,5
contréle
Dsties financidres 5574,7 53974 2189,7 14756 395,3 2731 (1321,6) {8562.2) 6838,0 62878
Autres passifs 570.3 593,0 1331 80,7 908,6 B74,6 (*1,5) {13.7; 15807 1534,7
TOTAL DES PASSIFS ET DES .

: 5 1407, y , e 2
CAPITAUX PROPRES 9398,8 9102,2 3094,7 22838 07.4 1283,6 {1387,4) (910,4) 12513,5 11759,2
Foncigre Tertiaire Fonciére Santé Promotion Inter-métiers et Autres Total

{en millions d'euros} 2019 2018 2019 2018 2019 2018 2019 2018 2019 2018
FLUX DE TRESORERIE :
- acquisitions (494.5) {387,9) {279.7) (133.6) (11,8} {3,9) - - (785,9) {525,4)
- cessions 7055 5888 18.3 2,2 - - - - 1238 591,0
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Note 5. Patrimoine immobilier et juste valeur

5.1.1. Immeubles de placement
PRINCIPES COMPTABLES

La norme IAS 40 - Immeubles de placements définit les Immeubles de placement comme des biens immobiliers détenus par leur
propriétaire pour en retirer des loyers ou pour valoriser le capital ou les deux. Cette catégorie d’immeubles r'est pas utilisée dans la
production ou la fourniture de biens ou de services ni 3 des fins administratives. Par ailleurs, I'existence de droits 3 construire, d’un droit au
bail ou d’un bail 4 construction entre également dans la définition d’un immeuble de placement.

Les immeubles en développement en vue d’une utllisation ultérieure en tant qu'immeubles de placement sont classés en Immeubles de
placement.

Immeubles de placement, hors actifs reconnus au titre des droits d’utilisation des baux & construction

Conformément a I'option offerte par la norme 1AS 40, les immeubles de placement sont comptabilisés au caiit diminué du cumul des
amortissements et des éventuelles pertes de valeur (cf. note 5.3.2).

Le coGt des immeubles de placement est constitué :

¢ Duprix d’'achat exprimé dans I'acte d"acquisition ou du prix de la construction, y compris les taxes non récupérables, aprés déduction
des éventuels remises, rabais commerciaux et escomptes de réglement ;

¢ DucoQt des travaux de réhabilitation ;

¢  De tous les cofits directement attribuables engagés pour mettre Fimmeuble de placement en état d'étre mis en location selon
P'utilisation prévue par la Direction. Ainsi, les droits de mutation, les honoraires, les commissions et les frais d’actes liés & Facquisition,
et les commissions liées a ta mise en location sont inclus dans le colt ;

+  Descofts liés a la mise en conformité de I'immeuble 3 la réglementation sur [a sécurité et Fenvironnement ;

¢ Des colits d’emprunts capitalisés.

Les subventions d’investissement publiques pergues sont portées en déduction de la valeur des actifs correspondants. Elles sont donc
comptabilisées en produits sur la durée d'utilité de Iactif amortissable par I'intermédiaire d’une réduction de la charge d’amortissement.

La valeur brute de I'immeuble de placement est répartie en composants distincts qui ont une durée d’utilité propre.

Les immeubles de placement sont amortis selon le mode linéaire sur des périodes qui correspondent 3 leur durée d’utilité prévue. Le
terrain n’est pas amorti. Lles durées d'amortissement retenues par le Groupe sont les suivantes (en années) :

Bureaux et Parcs d’affaires

Immeubles Autres  Etablissements de
Composants "Haussmann" immeubles santé Autres actifs (a)
Volerie, réseaux, distribution 100 40-60 80 15-50
Gros ceuvre, structure 100 60 80 30-50
Structures extérieures 30 30 20-40 20-25
Installations générales et techniques 20-25 10-25 20-35 10- 25
Agencements intérieurs 10-15 10-15 10-2¢ 10-25
Equipements_iéciﬁques 10- 30 10-30 _ 20-35 10-25

(&) Les gutres actifs compréhhenr Iégxzreis, les log;}r;h'ts et ie; ;o'c&uxia’aétlvlté.

Les durées d'utilité sont révisées & chaque cldture, en particulier pour les immeubles de placement qui font I'objet d’une décision de
réhabilitation.

Les méthodologies et hypothéses de valorisation du patrimoine sont décrites dans la note 5.2.

Les justes valeurs présentées en note 5.3 sont les valeurs d'expertises hors droits, hormis pour les actifs acquis en fin d’année et ceux
détenus en vue de leur vente dont les justes valeurs retenues sont définies en note 5.1.2.

Colts d’'emprunt

Les codits d’emprunts directement attribuables & la construction ou 4 la preduction sont incorporés au cot de I'actif correspondant jusqu‘a
la date d'achévement des travaux.

Les colits d’emprunts incorporés dans la valeur des actifs sont déterminés de la fagon suivante :
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+ Lorsque des fonds sont empruntés en vue de la construction d’un ouvrage particulier, ies codts d’emprunts incorporables
correspondent aux coits réels encourus au cours de I'exercice, diminués des produits financiers éventuels provenant du placement
temporaire des fonds empruntés ;

+ Dans le cas ol les fonds empruntés sont utilisés pour la construction de plusieurs ouvrages, le montant des colts incorporables au colt
de Fouvrage est déterminé en appliguant un taux de capitalisation aux dépenses de construction. Ce taux de capitalisation est égal a la
moyenne pondérée des colits d’emprunts en cours, au titre de I'exercice, autres que ceux des emprunts contractés spécifiquement
pour la construction d’ouvrages déterminés. Le montant capitalisé est limité au montant des coits effectivement supportés.

Actifs reconnus au titre des droits d’utilisation des baux a construction

A compter du 1* janvier 2019 :

4  Le poste « Inmeubles de placement » de I'état de la situation financiére consolidée inclut les actifs reconnus au titre des droits
d’utilisation des baux a construction ;

4  Le poste « Charges d'amortissement nettes de subventions d'investissement » du compte de résultat consolidé inclut les charges
d’amortissement de ces actifs.

Les actifs reconnus au titre des droits d’utilisation des baux 3 construction sont évalués initialement au colit qui comprend lss montants
¢ De I'obligation locative évaluée telle que décrit a la note 8.3 ;
¢ Des loyers payés d’avance.

Ces actifs zont amortis lindairement sur la durée raisonnablement certaine de location.

La valeur des actifs reconnus au tire des droits d'utilisation des baux & construction peut étre révisée au cours de la durée
raisonnablement certaine de location dans les cas suivants :

¢ Modification du contrat de location ;

¢ Réédvaluation & la hausse ou a la baisse de fa durée de location ;

& Réévaluation a la hausse ou 2 la baisse du montant des loyers indexés sur un indice ou uri taux ;

4 Pertes de valeur.

Durée raisonnablement certaine de location

Pour chague contrat de location entrant dans le champ d’application d’IFRS 15, une évaiustion de la durée du contrat est réalisée par la
Direction selon ies modalités prévues par la norme.

L2 durée de location retenua pour chaque contrat correspond a la durée raisonnablement certaine de location. Celle-ci correspond a la
durée non résiliable ajustée des éléments suivants :

¢ Les options de résiliation anticipée que le Groupe a la certitude raisonnable de ne pas exarcer ;

¢ Les options de prolongation que le Groupe a la certitude raisonnable d’exercer.

Test de dépréciation des immeubles de placement

Conformément 2 la norme IAS 36, les immeubles de placement font 'objet de tests de perte de valeur s'il existe un indice de perte di
valeur identifié. Les modalités de réalisation des tests de perte de valeur sont décrites ci-dessous.

Un indice de perte de valeur peut étre :
¢  Un événement entrainant une diminution importante de la valeur de marcné de "actif ;
¢ Unchangement dans I'environnament de marché (technologique, économique ou juridique).

Le test est réalisé individuellement pour chaque ensemble immobilier en considérant la valeur nette comptable positionnée en Immeubles
de placements minorée, le cas échéant, de la dette de location afférente aux baux a construction. Dans le cas oli cette valeur nette
comptable individuelle devient supérieure & sa valeur recouvrable, une dépréciation est constatée pour la différence entre ces deux
montants. La valeur recouvrable est définie comme la valeur de marché hors droits déterminée a partir des expertises indépendantes (cf.
note 5.2).

La comptabilisation d’une perte de valeur entraine une révision de la base amortissable et éventuellement du plan d’amortissement des
immeubles de placement concernés.

Dans le cas ou il existe un indice montrant que la perte de valeur n’existe plus et que la valeur recouvrable redevient supérieure a la valeur
nette comptable, les pertes de valeur constatées au cours des exercices précédents sont reprises. Cette reprise est limitée a la dépréciation
initislement comptabilisée dimminuée des amortissements complémentaires qui auraient été comptabilisés dans le cas ol la base
amortissable et le plan d’amortissement auraient été révisés.

Bien que réalisée par des experts indépendants, la valorisation d’un actif immobilier reste un exercice complexe d’estimation, par ailleurs

sournis d’un semestre a Fautre aux aléas de la conjoncture et a la volatiiité de certains paramétres de marché utilisés, en particulier les taux
de rendement et d’actualisation.
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Ainsi, pour tenir compte des difficultés inhérentes & I'évaluation d’un actif immobilier et pour éviter d’avoir 3 comptabiliser des pertes de
valeur susceptibles de faire |'objet d’une reprise partielle ou totale lors de I'arrété suivant, le Groupe ne constate une perte de valeur dans
les comptes que lorsque la moins-value latente des actifs immobiliers est supérieure 3 5 % de la valeur nette comptable avant perte de
valeur. Ce seuil s’apprécie par ensemble immobilier qui peut correspondre soit & un actif Isolé soit 3 un groupe d’actifs, lorsqu’il existe une
interdépendance entre ces actifs comme par exemple pour les parcs d’affaires. Dés lors que ce seuil est dépassé, la perte de valeur
comptabilisée correspond 2 la totalité de la moins-value latente.

Cette perte de valeur est ajustée 3 [a hausse cu a la baisse 3 chaque cldture en fonction de I'évolution de la valeur de Fensemble
immobilier et de sa valeur nette comptable, étant entendu que lorsque la perte de valeur représente moins de 5 % de la valeur nette
comptable avant perte de valeur, la perte de valeur comptabilisée précédemment est reprise.

Pour les immeubles acquis moins de trois mois avant la date de clture et inscrits en comptabilité 3 leur prix d'acquisition acte en main, la
moins-value latente constatée correspondant aux droits d’enregistrement et autres frais d’acquisition ne fait pas I'objet d’une
comptabilisation de perte de valeur.

Le patrimoine de la Foncidre Tertiaire et de la Fonclére Santé est principalement composé d‘immeubles de placement. Ii est expertisé
selon les modalités décrites au paragraphe 5.2 et sa juste valeur est présentée dans la note 5.3. Les investissements réalisés en 2019
s’élévent a 1 306,3 millions d’euros, portant le patrimoine immobilier des fonciéres 3 9 912,7 millions d’euros :

Dotations Variation nette Effets des
Travaux et nettesaux  des pertes de variations de Autres

{en millions d'euros) 01/01/2019 {s) _acquisitions (b) Cessions amort. valeur périmdtre (c} 31/12/2018
Foncidre Tertiaire 6278,2 4114 _(468,6) _ 12;4!2)7 16,6 1230 7;(_22,9) 61235
Dont Bureaux 4685,2 369,2 {467,9) (143,2) 4,5 123,0 {9,8) 4561,0
Dont Parcs d’affaires 1257,0 34,4 0,1 {56,0) 25,3 - - 1260,7
Dont Autres actif’s' ] 336,1 78 (0,8) m(14,9) (13,2) - (13,1)_ 301,8
Foncidre -Santé 31553 2775 (206)  {1148) ,8) 4943 ' 3785,2
Typologie des actifs compasant le patrimoine :

Immeubles de placement :

- Fonciéres intégrées globalement 9 266,9 677,3 (21,4) (321,7) 19,1 617,3 (476,8) 9760,7
- Fonciéres mises en équivalence {d} 115,7 11,6 - (7,1) (6,3) - - 114,0
Immeubles destinés 4 étre cédés 2,0 - (467,8} - - - 465,7 -
Créances financiéres et autres actifs 80,8 - - - - (2,4) 78,4
Passifs attachés aux immeubles de (31,2) . B ) : R .2) {40,4)

placemeAnE;(e)

{a, p;e»rhiérer&Apﬁ!iaztionﬂd?lfks 16 a conduit & r-éEEz;haltre un droit d’utilisai'ién relai‘i'f aux bauxﬁ?onstrdcﬁ&nidé 31,3 millions d'euros et une dette de
location d'un montant identique (cf note 1.2.1. Normes, amendements et interprétations adoptés par I'Union Européenne et d’application obligatoire au ler
Jjanvier 2013).

(b} Dont frais financiers activés pour 6,1 millions d'euros.

{c) Les autres mouvements correspondent au reclassement d'immeubles de placement en actifs détenus en vue de leur vente et aux remboursements des
dettes de location.

(d) La valeur des immeubles de placement des fonciéres mises en équivalence est présentée en quote-part.
{e) Les dettes de iocation portant sur les baux & construction constituent les principaux passifs attachés aux immeubles de placement.

Les acquisitions, travaux et effets de périmdtre des immeubles de placement de la Fonciére Tertiaire pour 522,8 millions d’euros au cours
de la période concernent principalement :
¢ L'acquisition auprés de la Fonciére NW2 de I'ensemble immobilier de bureaux « Pointe Métro 1 » 3 Gennevilliers pour un montant de
123,0 millions d’euros ;
4 Les opérations en VEFA pour 65,5 millions d’euros, dont principalement :
- La seconde tranche de |'ensemble immobilier Go Spring & Nanterre (92) pour un montant de 15,9 millions d’euros ;
- La poursuite des travaux relatifs au programme immobilier situé avenue Gambetta (Paris 20&me) pour 14,6 millions d’euros ;
- Des investissements sur le patrimoine situé & Marseille et Toulouse respectivement 'immeuble Eko active pour 12,2 mitlions
d’euros et Fimmeuble Latécodre pour 13,2 millions d’euros.
¢ Les opérations en développement pour 266,4 millions d’euros, dont principalement :
- Le périmétre Bureaux pour un montant de 252,8 millions d’euros, incluant le projet Origine & Nanterre (92) pour 120,5 millions
d’euros, Popération Fresk 3 Issy les Moulineaux (92) pour 17,0 millions d’euros, cing immeubles de bureaux sur les Parcs des
Portes de Paris pour un montant 57,3 millions d’euros, l'immeuble de bureaux Fontanot en cours de restructuration a Nanterre
Préfecture pour 16,3 millions d’euros et les immeubies de bureaux en province pour 33,8 millions d’euros ;
- Le périmétre Parcs d'affaires pour un montant de 13,6 millions d’euros dont 'immeuble Monaco 3 Rungis pour un montant de
9,0 miflions d’euros;
¢ Les autres dépenses d’investissement pour 67,9 millions d’euros principalement liés aux travaux de rénovation des parcs d’affaires et
des bureaux (gros entretiens et réparations, remises en état de locaux).
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Les investissements (acquisitions et travaux et effets des variations de périmétre) de la Fonciére Santé pour 771,9 millions d’euros au

cours de la période concernent principalement :

+  Vacquisition de douze actifs de santé moyen et long séjour en France pour un montant de 191,0 millions d’euros, de Phdpital privé du
Confluent 3 Nantes pour un montant de 194,0 millions d’euros et de deux nouveaux EHPAD a Teilleul {50) et Notre-Dame de Sanilhac
(24) pour un montant de 14,5 millions d’euros ;

4 Lacquisition en Allemagne et en italie de 26 maisons médicalisées pour personnes dgées pour 304,8 millions d’euros {respectivement
19 pour 256,7 millions d’euros et 7 pour 48,1 millions d’euros) ;

4 les opérations du pipeline de développement pour 44,4 millions d’euros incluant les projets d'établissement de santé situés a
Narbonne, Saint-Herblain et Saintes ;

¢ Les autres dépenses d’investissement pour 21,0 millions d’euros.

Les cessions pour un prix de 723,0 millions d’euros au cours de la période, dont 704,7 millions d’euros sur la Fonciére Tertiaire et 18,3

millions d’euros sur la Fonciére Santé, ont dégagé une plus-value nette de 208,5 millions d’euros.
Les autres mouvements correspondent principalement au reclassement d'immeubles de placement en actifs en vue de leur vente.

Ventilation des valeurs nettes des immeubles de placement

Dans I'état de la situation financiére consolidée, les immeubles de placement sont composés des immeubles détenus en propre par la
Fonciére Tertiaire et la Fonciére Santé ainsi que des immeubles détenus par voie de crédit-bail et, 3 compter du 1* janvier 2019 en
application de IFRS 16, des actifs reconnus au titre des droits d’utilisation et baux a construction.

L.a ventilation des valeurs nettes des immeubles de placement est |a suivante :

Dotations Variation nette Effets des
Acquisitions et nettes aux  des pertes de variations de Autres

(en millions d’euros) 01/01/2019 {a) travaux Cessions amort. valeur périmétre mouvements (b} 31/12/2019
Valeur brute 10678,5 667,3 (62,1) - 587,7 {515,6) 113568
Amortissements (1819,8) - 33,4 {302,1) - - 107,5 {1 981,1)
Pertes de valeur (139,6) - 7.3 - 19,1 - 10,8 {102,4)
::::;:::‘: ;:‘::':::':;’r:e 8720,1 667,3 {21,4) (302,1) 19,1 587,7 (397,3) 92733
Valeur brute 616,7 10,1 - - 29,6 {120,5) 5359
Amortissements {101,1) - B (18.4) - - 41,0 {78,6)
Pertes de valeur - - - -
:r::;:::‘:ﬂd::é'd"i‘t'l‘:‘i'ﬁ':)s de 5156 101 . (18,4) - 296 (79,5) 4573
Valeur brute 31,3 - - - - - - 31,3
Amortissements . - - {1,2) - - - {1,2)
Pertes de valeur - - -
Valeur nette des droits d'utilisation 31,3 i} . 1.2) X i} . 30,1

afférents aux baux a construction

{a) La premiére application de IFRS 16 {cf note 1.2.1.) a conduit & reconnaitre un droit d'utilisation relotif aux baux & construction attachss aux immeubles dz
alacement de 31,3 millions d'euros.

(b} Les autres mouvements correspondent principalement ou reclassement d'immeubles de placeirent en uctifs détenus en vue de feur vente,

{c) Préalabiement & Pimplémentation de la norme IFRS 16, ces centrats étajent considérés comrme des contrats de location-finuncement. Conformément aux
dispositions trarsitoires de la nosme IFRS 16, leur valeur comptoble a été mointenue au ler janvier 2013,

5.1.2. Actifs détenus en vue de leur vente et activités abandonnées

PRINCIPES COMPTABLES

Conformément 2 la narme IFRS 5, lorsque le Groupe a pris la décision de véder un actif ou un groupe d'actifs, il le présente distinctement
sur 1a ligne « Actifs détenus en vue de feur vente » au sein des actifs courants de I'état de la situation financiére consolidée, si :

4 Lactif ou le groupe d’actifs est disponible en vue de sa vente immeédiate dans son état actuel, sous réserve uniqguement des conditions
qui sent habituelies et coutumiéres pour la vente de tels actifs ; et si

¢ Savente est hautement probable dans un délai de 12 mois.

Les passifs relatifs a cet actif ou & ce groupe d’actifs sont également présentés distinctement sur la ligne « Passifs liés aux actifs détenus en

vue de leur vente ».

Compte tenu de la nature de ses actifs et sur la base de son expérience de marché, le Groupe considére en général que seuls les actifs ou
groupes d’actifs faisant I'objet d’une promesse de vente entrent dans cette catégorie.

Les actifs ou groupes d’actifs détenus en vue de leur vente sont évalués a la valeur la plus faible entre leur valeur nette comptable et leur
juste valeur diminuée des codts liés a leur vente.
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{en millions d'euros) 31/12/2019 31/12/2018
Actifs détenus en vue de leur vente et activités abandonnées 9,8 2,0
Passifs liés aux actifs détenus en vue de leur vente et activités abandonnées 6,3 9,8

Les actifs détenus en vue de leur vente concernent principalement les actifs immobiliers sous promesse de vente. Les passifs liés aux actifs
détenus en vue de leur vente concernent principalement le solde des provisions constituées au titre des activités abandonnées.

5.2.1. Missions d’expertise

Le patrimoine immobilier du Groupe fait I'objet d’une évaluation par des experts immobiliers indépendants deux fois par an, & Foccasion
de la publication des états financiers consolidés semestriels et annuels, selon un dispositif conforme au Code de déontologie des SIIC
(Société d'Investissement immobhilier Cotée) publié en juillet 2008 par la Fédération des sociétés immobilires et fonciéres.

Les experts sont sélectionnés dans le cadre d’appels d’offres. Les experts consultés sont choisis parmi les experts membres de FAFREXIM
(Association Frangaise des Sociétés d'Expertise Immobiliere), et les mandats qui leur sont confiés sont d’une durée maximale de trois ans.
Conformément au Code de déontologie des SIIC, Icade s’assure, au terme de sept ans, de la rotation interne des équipes chargées de
I'expertise dans la société d'expertise en question. L'expert signataire ne peut pas réaliser plus de deux mandats consécutifs de quatre ans,
sauf s'll respecte 'obligation de rotation interne des équipes.

Les missions d’'expertise immobiliére ont été confiées & Jones Lang LaSalle Expertises, Cushman & Wakefield Valuation France, CBRE

Valuation, Catella Valuation et BNP Paribas Real Estate Valuation. Les honoraires d’expertise immobiliére sant facturés & icade sur la base

d’une rémunération forfaitaire tenant compte des spécificités des immeubles (nombre de lots, nombre de métres carrés, nombre de baux

en cours, etc.) et indépendante de |a valeur des actifs.

Les missions des experts, dont les principales méthodes d’évaluation et conclusions sont présentées ci-aprés, sont réalisées selon les

normes de |a profession, notamment :

¢ La Charte de I'expertise en évaluation immobiliére, cinquieéme édition, publiée en mars 2017 ;

¢ lerapport COB (AMF} du 3 février 2000 dit « Barthés de Ruyter » sur 'évaluation du patrimoine immobilier des sociétés faisant appel
public & I'épargne ;

¢ Au plan international, les normes d’expertise européennes de TEGoVA (The European Graup of Valuers’ Association) publiées en avril
2009 dans le Blue Book, ainsi que les standards du Red Book de la Royal Institution of Chartered Surveyors (RICS).

Ces différents textes fixent 1a qualification des évaluateurs, les principes de bonne conduite et de déontologie ainsi que les définitions de
base (valeurs, surfaces, taux, ainsi que les principales méthodes d’évaluation).

A chaque campagne d’expertise et lors de la remise des valeurs, le Groupe s’assure de la cohérence des méthodes utilisées pour
I'évaluation de ces actifs immobiliers au sein du collége d’experts.

Les valeurs sont droits inclus et hors droits, les valeurs hors droits étant déterminées aprés déduction des droits et frais d’acte calculés
forfaitairement par les experts.

Les immeubles de Bureaux en exploitation dont la valeur est significative, le centre commercial Le Millénaire, le Parc d’activités de Fresnes
et les parcs d'affalres font I'objet d’une double expertise. Depuis le 30 juin 2018, I'application d’une double expertise a été élargie aux
Bureaux en développement (hors acquisitions en VEFA) de la Fonciére Tertiaire dont la valorisation ou le budget de CAPEX est supérieur &
10 millions d’euros.

Les sites font I'objet de visites systématiques par les experts pour tous les nouveaux actifs entrant en portefeuille. De nouvelles visites de
sites sont ensuite organisées selon une rotation pluriannuelle ou a chaque fois qu’un événement particulier de la vie de I'immeuble I'exige
(survenance de modifications notables dans sa structure ou son environnement).

Selon les procédures en vigueur au sein du Groupe, la totalité du patrimoine, y compris les réserves foncidres et les projets en

développement, a fait I'objet d’une expertise au 31 décembre 2019, 3 F'exception néanmoins :

4 Des immeubles sous promesse de vente au moment de la cldture des comptes ou pour lesquels une offre a été regue et qui sont
valorisés sur la base du prix de vente contractualisé ;

¢ Des immeubles et ouvrages publics détenus dans le cadre de partenariats public-privé (« PPP ») qui ne font pas I'objet d’une expertise,
leur propriété revenant & PEtat au terme des contrats de partenariats. Ces actifs restent, de fait, maintenus & leur valeur nette
comptable dans la juste valeur du patrimoine immobilier publiée par le Groupe {voir note 5.3.1) ;

¢ Des immeubles acquis moins de trois mois avant la date de cléture annuelle qui sont valorisés 2 leur prix d’acquisition hors droits.

Le Groupe a également mis en place un processus de valorisation interne par ses équipes d’Assets Managers, permettant ainsi de conforter
I'appréciation de la valeur des actifs, telle que déterminée par les experts, et de mieux appréhender le rendement futur du portefeuille sur
la base des business plan établis. Ce processus est mis  jour annuellement. Toutefois, les actifs ayant une évolution significative de leur
plan d’affaires peuvent faire l'objet d’une mise & jour semestrielle.
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5.2.2. Méthodologies retenues par les experts
Les méthodologies retenues par les experts sont identiques a celles retenues pour I'exercice précédent.
Portefeuille de la Fonciére Tertiaire

Les immeubles de placement sont évalués par les experts en croisant deux méthades : la méthode par le revenu (I'expert retenant la
méthode la plus adaptée entre la capitalisation du revenu net et Iactualisation des flux de trésorerie), recoupée par la méthode par
comparaison directe avec les prix des transactions constatés sur le marché pour des biens équivalents en nature et en localisation.

La méthade par capitalisation du revenu net consiste & appliquer un taux de rendement 3 un revenu, que ce revenu soit constaté, existant,
théorique ou potentiel (valeur locative de marché). Cette approche peut étre déclinée de différentes fagons selon I'assiette des revenus
considérés (loyer effectif, loyer de marché, revenu net) auxquels correspondent des taux de rendement distincts.

La méthode par actualisation des flux de trésorerie considére que la valeur des actifs est égale a la somme actualisée des flux financiers
attendus par Iinvestisseur, parmi lesquels figure la revente au terme de la durée de détention. Outre la valeur de revente obtenue par
application d’un taux de rendement sur les loyers de la derniére année, les flux financiers intégrent les loyers, les différentes charges non
récupérées par le propriétaire ainsi que les travaux de gros entretien et de réparation. Le taux d'actualisation des flux est calculé soit &
partir d’un taux sans risque augmenté d’une prime de risque (liée a la fois au marché immobilier et a I'immeuble considéré en tenant
compte de ses qualités en termes d’emplacement, de construction et de sécurité des revenus), soit & partir du coiit moyen pondéré du
capital.

Quelle que soit la méthode utilisée, les calculs d’évaluation sont effectués, sauf cas particulier et exception justifiée, bail par bail.

Les réserves fonciéres et les immeubles en développement font également I'objet d’une expertise prise en compte dans le caicul de Vactif
net réévalué et pour la réalisation des tests de dépréciation des actifs immobiliers. Les méthodes retenues par les experts comprennent
principalement le bilan promoteur et/fou lactualisation des flux de trésorerie, complétés dans certains cas par la méthode par
comparaison.

La méthode du bilan promoteur consiste 3 établir le bilan financier du projet selon I'approche d’un promoteur immobilier auquel le terrain
serait proposé. A partir du prix de vente de 'immeuble 3 la livraison, I'expert déduit I'ensemble des colits & engager, colits de construction,
honoraires et marge, frais financiers ainsi que le montant qui pourrait &tre consacré a la charge fonciére.

Pour les immeubles en cours de développement, il convient de déduire du prix prévisionnel de vente de 'immeuble 'ensemble des colts
liés 3 cette opération restant 3 payer afin de I'achever ainsi que le codt de portage jusqu’a la livraison. Les projets en développement sont
valorisés sur la base d’un projet clairement identifié et acté, dés lors que l'autorisation de construire peut étre instruite et mise en ceuvre.

Le Parc de Rungis fait I"objet de valorisation spécifique de ses réserves fonciéres. Il existe, en effet, sur le Parc de Rungis une constructibilité

non consommeée sur des parcelles déja construites. Le Groupe valorise la différence entre la surface construite et la surface potentielle

dans le cadre d’un plan de redéveloppement prévisionnel a 25 ans. Ce plan prévoit la construction nette de 230 000 m? de surface et se

compose d’une construction totale de 340 000 m? de bureaux premium, medium et mixtes (respectivement 142 000 m?, 55 000 m? et

143 000 m?) & des endroits stratégiques pour le développement du Parc et d’une destruction de prés de 110 000 m* des batiments les plus

obsolétes.

La méthode se fonde sur :

¢ Les régles d’urbanisme applicables ;

¢ Lacapacité d'absorption estimée ;

¢ Le marché actuel des bureaux neufs (valeur locative, taux de rendement) ;

¢ Le plan de redéveloppement du site 3 échéances 5, 10, 15, 20 et 25 ans : 34 250 m? au titre des cing premiéres années, 48 150 m? de
5 310 ans, 64 700 m? de 10 a 15 ans, 38 500 m? de 15 & 20 ans et 44 100 m? de 20 & 25 ans.

l’estimation de la valeur de la constructibilité résiduelle se base sur la valeur des terrains 3 bétir du parc. Il est appliqué une quote-part

terrain de 17,25%, comprenant une marge promoteur de 8,25%. Cette quote-part est une résultante du prix moyen métrigue des terrains

et d’un coefficient observé sur les parcs tertiaires de périphérie parisienne (deuxiéme/troisieme couronne). Ces valeurs ainsi obtenues sont

actualisées en fonction des plages de redéveloppement 3 5, 10, 15, 20 et 25 prévues dans le plan prévisionnel avec des taux

respectivement de 3,25%, 5,25%, 6,25%, 7,25% et 8,25%. La valorisation de ces réserves (sur terrains nus et immeubles existants) s’éléve a

62,5 millions d’euros au 31 décembre 2019.

De plus, le Groupe identifie dans ses actifs les surfaces en attente de restructuration (non louées), qui sont des immeubles totalement
vacants, destinés a ére vendus, restructurés ou démolis, et dont le projet sera initié ultérieurement. La valorisation de ces surfaces s'éleve
a 42,3 millions d’euros au 31 décembre 2019.

Quelle que soit la méthode retenue, il revient in fine aux experts immobiliers de retenir une valeur et un taux d'actualisation en adéquation
avec les risques inhérents 3 chaque projet et notamment I'état d’avancement des différentes phases d’autorisation et de construction
{permis de démolir, permis de construire, recours, avancement des travaux, éventuelle pré-commercialisation ou garantie locative). Les
experts doivent expliquer & partir de la valeur de sortie quel processus ils ont suivi pour estimer le degré de risque et de revalorisation
attaché 3 Yimmeuble compte tenu des circonstances dans lesquelles ils interviennent et des éléments mis a leur disposition.
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Portefeuille de la Fonciére Santé

S'agissant des établissements de santé, les experts immobiliers retiennent une valorisation correspondant a la moyenne des valeurs de la
méthode par capitalisation du loyer ou de la valeur locative et de la méthode par actualisation des flux futurs.

La valeur marchande d’un établissement de santé dépend essentiellement de I'exploitation et de sa capacité  générer un chiffre d’affaires
suffisant permettant d’assurer la rémunération normale de Iinvestissement immobilier. Ces immeubles relévent de la catégorie des
immeubles monovalents et la valeur retenue par I'expert reste néanmoins tatalement fiée au fonctionnement de I'exploitation et par voie
de conséquence a la valeur du fonds de commerce. Inadaptés a I'exercice d’une activité différente sans travaux de transformation
importants, ces locaux ne sont par ailleurs soumis ni au plafonnement du loyer de renouvellement ou de révision ni aux régles
traditionnelles de détermination de |a valeur locative.

La valeur lacative de marché utilisée par les experts immabifiers est donc fondée notamment sur la prise en compte d’une quote-part du
chiffre d'affaires moyen ou de I'excédent brut d’exploitation moyen que ['établissement a réalisé durant ces dernidres années
d’exploitation, avec ou sans correctif, eu égard a sa catégorie, son environnement administratif, la qualité de sa structure d’exploitation
(positionnement du prix, conventionnement, comptes d'exploitation,...) et sa position concurrentielle. A défaut, les murs de
I'établissement peuvent &tre évalués par capitalisation du revenu locatif brut communiqué par le Groupe.

5.2.3. Principales hypothéses de valorisation des immeubles de placement

Taux d’actualisation Taux de rendement Taux de rendement de Valeur locative de

Types d’actifs Méthodes des flux a la sortie marché marché
généralement retenues (DCF) {DCF) (capitalisation) {en €/m?)

BUREAUX ET PARCS D'AFFAIRES

Bureaux

Faris Capitalisation et DCF 35%-75% 3,3%-75% 33%-75% 225€-925€

La Défense/Péri-Défense Capitalisation et DCF 45%-65% 45%-65% 4,3%-6,5% 260€-470€

Autre Craissant Ouest Capitalisation et DCF 35%-53% 43%-53% 4,0%-4,8% 410€-510€

Premiére couronne Capitalisation et DCF 4,3%-9,0% 43%-58% 43%-53% 275€-375€

Province Capitalisation et DCF 44%-81% 4,1%-80% 35%-7,4% 125€-275€

Pares d'affaires

Premiére couronne DCF 5,3%-10,5% 4,8%-100% 100€-365€

Deuxiéme couronne DCF 50%-12,0% 50%-12,0% 50€-290¢€

Autres actifs de la Fonciére Tertiaire

Hétels Capitalisation et DCF 70%-78% 55%-6,25% 48%-63% (a)

Commerce Capitalisation et DCF 59%-7,1% 6,0%-12,2% 58%-91% 120€-265€

Entrepét Capitalisation et DCF 8,0%-11,0% 80%-12,0% 10,0%-13,0% 40€-55€

Logement Comparaison nfa n/a n/a nfa

SANTE

Tle-de-France Capitalisation et DCF 51%-65% 4,9%-65% 45%-6,0% {a)

Province - :Cagitalisatiqggt DCF 49%-86% 4,626 -85% 42%-81% {a)

(;}—Non soumis a;:x régles traditionnelles de détermination de la V.;.M du fait de )a cokn}igurution' etde la spécialiﬁation des focaux,
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5.3.1. Plus-value latente du patrimoine

Les plus-values latentes s'établissent & 4 427,6 millions d’euros au 31 décembre 2019, soit une hausse de 464,6 millions d'euros par
rapport a I'exercice précédent :

31/12/2019 31/12/2018 Evolution

Valeur nette  Plus-value Valeur nette  Plus-value Valeur nette  Plus-value
{en millions d'euros) Juste valeur comptabl [ Juste valeur comptable latente Juste valeur comptable latente
immeubles de placement 14 1180 9720,3 4397,6 131731 9235,7 39375 044,8 484,7 450,1
:/r::t\:ubles détenus en vue de leur ! ) ) 32 20 11 (3.2) 12,0 1)
Créances financiéres et autres actifs 84,7 78,4 6,3 89,6 80,8 8,8 (4,9) {2.4) (2,5)
Patrimoine en intégration globale 14 202,7 9798,7 4404,0 13 265,9 9318,4 3947,5 936,8 430,3 456,5
's';‘;‘é‘i::'::s':es ::f‘;::‘:l:f:ni 137,7 114,0 23,7 131,2 1157 15,5 64 (L7 8,1
TOTAL PATRIMOINE 14 340,4 9912,7 A4427,6 133971 9434,1 3 963,0 943,2 478,6 464,6
Répartition du patrimoine :
Tertiaire - Bureaux 6891,0 4561,0 2330,0 6 758,6 4685,2 2073,4 1325 (124,2) 256,6
Tertiaire - Parcs d'affaires 1793,4 1260,7 532,7 17425 1257,0 485,6 50,9 38 47,1
Tertiaire - Autres actifs 369,8 3018 68,0 411,7 336,1 75,6 {41,9) {34,3) {7,6)
Fonciére Tertiaire 9054,2 61235 2930,6 8912,8 6278,2 2634,5 141,4 (154,7) 296,1
Foncigre Santé 5286,2 3789,2 1497,0 44844 3155,9 1328,5 801,8 633,3 168,5
TOTAL PATRIMOINE 143404 5912,7 4427,6 13397,1 9434,1 3963,0 943,2 478,6 464,6

5.3.2. Effet sur le résultat des pertes de valeur

L"effet sur le résultat des pertes de valeur est présenté sur la ligne « Charges et reprises liées aux pertes de valeur sur actifs corporels,
financiers et autres actifs courants » du compte de résultat consolidé.

En 2019, les pertes de valeur nettes relatives aux immeubles de placement détenus par les sociétés du Groupe intégrées globalement
s'élevent a 19,1 millions d’euros et se décomposent en une perte de valeur de (21,9} millions d’euros et une reprise de valeur de
41,0 millions d’euros.

5.3.3. Sensibilité des valeurs nettes comptables du patrimoine expertisé aux variations potentielles des justes
valeurs

La sensibilité des valeurs nettes comptables du patrimoine expertisé aux variations potentielles des justes valeurs comprises entre -5,00%
et +5,00% sont présentées dans [e tableau ci-dessous :

Incidence sur les valeurs nettes comptables Variation des justes valeurs des immeubles de placement

{en miilions d’euros) (5,00) % (2,50) % +2,50% +5,00%
La Défense/Péri-Défense {8,0) (2,3} 2,3 4,6
Province {2,7) 0,7) -

TOTAL BUREAUX (10,7) (3,0 +2,3 +4,6
Deuxiéme cauronne {37,5) (18,7} 18,7 73,5
TOTAL PARCS D’AFFAIRES {37,5) {18,7) +18,7 +73,5
Autres actifs (3,8) (1,5) +15 +2,9
TOTAL FONCIERE TERTIAIRE {52,0) (23,2) +22,5 +81,0
Santé (a)

Province (19,0) {13,4} 18 1,8
TOTAL FONCIERE SANTE {a) {19,0) {13,4) +1,8 +1,8
TOTAL PATRIMOINE IMMOBILIER (71,0} {36,6) +24,3 +82,8

(a) Valeurs nettes comptables & 100 %.
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Note 6. Financement et instruments financiers

6.1.1. Evolution de la dette financiére nette

PRINCIPES COMPTABLES
Dettes financiéres

Les emprunts et autres passifs financiers porteurs d'intéréts sont évalués, aprés leur comptabilisation initiale, selon fa méthode du coit
amorti en utilisant le taux d'intérét effectif de I'emprunt. Les frais et primes d’émission viennent impacter la valeur 3 entrée et sont étalés
sur la durée de vie de 'emprunt via le taux d'intérét effectif.

Dans e cas des dettes financiéres issues de la comptabilisation des contrats de crédit-bail, fa dette financidre constatée en contrepartie de
V'actif est initialement comptabilisée 3 la juste valeur du bien loué ou, si celle-ci est inférieure, 3 la valeur actualisée des paiements
minimatx au titre de la location.

Instruments de couverture

Le Groupe utilise des instruments financiers dérivés pour couvrir son exposition au risque de marché provenant de la fluctuation des taux
d'intéréts. Le recours & des produits dérivés s’exerce dans [e cadre d’une politique mise en place par ie Graupe en matiére de gestion des
risques de taux. Les stratégies de gestion des risques financiers ainsi que les méthodes utilisées pour déterminer la juste valeur des
instruments financiers dérivés sont présentées en notes 6.2.2 et 6.3.

Les instruments financiers dérivés sont enregistrés dans I'état de la situation financiére consolidée & leur juste valeur.

Le Groupe utilise des instruments dérivés pour la couverture du risque de taux de ses dettes A taux fixe ou & taux variable {couverture de
flux de trésorerie futurs} et applique la comptabiiité de couverture lorsque les conditions de documentation sont remiplies. Dans ce cas, les
variations de juste valeur de I'instrument financier dérivé sont comptabilisées nettes d’impét sur la ligne « Autres éléments de I'état du
résultat global consolidé », Jusqu'a ce que la transaction couverte se produise pour la part efficace de la couverture. La part inefficace est
enregistrée immédiatement en résultat de la période. Les gains ou pertes accumulés en capitaux propres sont reclassés en résultat dans la
méme rubrique que I'élément couvert pendant les mémes périodes au cours desquelles le flux de trésorerie couvert affecte le résultat.

Lorsque les instruments financiers dérivés ne satisfont pas les conditions fixées par la norme pour utiliser la comptabilité de couverture, ils
sont classés dans la catégorie des instruments de transaction et leurs variations de juste valeur sont comptabilisées directement en résultat
de la période.

La juste valeur des instruments dérivés est évaluée par des modéles communément admis {méthode d’actualisation des flux de trésorerie
futurs, modéle Black and Scholes, ...) et fondée sur des données de marché.

Décomposition de la dette financiére nette 3 la cléture

La dette financiére nette aux 31 décembre 2019 et 2018 se décompose comme suit :

{en millions d’euros) 31/12/2019 31/12/2018
Dettes financiéres 3 moyen et long termes 6134,7 52385
Dettes fir_\i:_ryciéljes a court terme 703,3 10493
Inst[uments dérivés/su[ risque de taux Q'[qgérét (passifs 7ert”actifs) 6.1.3 48,2 22,1
Actifs financiers (a) 6.15 (90,2} (82,5)
Trésorerie et équivalents de trésorerie 6.1.6 (767,1) (634,6)
DETTES FINANCIERES NETTES 60288 5592,8

(a) Hors dépéts de gd;&ntie versés.

L’évolution de la dette brute avant prise en compte des instruments dérivés par rapport a la période précédente pour 550,2 millions
d’euros concerne essentiellement ;

4 L'émission d’un emprunt obligataire sur Icade Santé pour un montant de 500,0 millions d’euros, de maturité 10 ans assortie d’un
coupon annuel de 0,875% et le rachat obligataire portant sur trois souches existantes pour 156,5 millions d’euros ;

¢ Lamise en place d'un prét hypothécaire par la société détentrice de la Tour Egho pour 440,0 millions d’euros et la souscription de trois
nouveaux financements sur Icade Santé pour un montant total de 300,0 millions d’euros ;

¢ L'amortissement naturel d’emprunts et des dettes de crédit bail pour 314,7 millions d’euros ;
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¢ Le remboursement par anticipation d’un financement de 150,0 millions d’euros sur icade Santé ;
¢ La diminution nette de I'en-cours de NEU Commercial Papers pour 121,4 millions d'euros.

Tableau de mouvement de la dette financiére nette et des autres éléments financiers

Les mouvements sur la dette financiére nette et des autres éléments financiers pour les exercices clos aux 31 décembre 2019 et 2018 se

décomposent comme suit

Dette Autres
financiére passifs Dettes de
{en millions d'euros) Notes nette financiers (a) location (c) Total
31/12/2018 5592,8 0.1 5592,9
Variation de la trésoverie :
- Variation de ia trésorerie issue des opérations de financement TFT 308,1 {1.8) {8,7) 297,5
- Variation nette de 1a trésorerie et des équivalents de trésorerie TFT (90,3) - - {90,3)
Variation sans effet sur la trésorerie : 218,2 1,9 76,7 296,7
- Variation de périmétre 201,7 1,9 - 203,6
- Mise en Juste Valeur par résuitat (a) {1,3} - - (1,3)
- Mise en Juste Valeur par réserves (a) 37,1 - 37,1
- Autres variations {b} (12,3} 76,7 57.4
31/12/2019 6028,8 01 67,9 6096,9

{a) Conceine les instruments dérivés (<f note 6.1.3.} ainsi que les titres non consolidés {cf note 6.1.5.).
(b} Des dettes de locations ont été reconnues pour 73,4 millions d'euros en application de la ncrme IFRS 16 au ler janvier 2019 (cf. note 8.3), les autres
variations de dettes financiéres portent principalement sur les effets des taux d'intéréts effectifs et les intérets courus non échus.
(¢} Hors contrats de crédit-bail qui sont inclus dans la définition de la dette fincnciére nette.

6.1.2. Composante de la dette financiére

Dette financiére brute : type de taux, échéance et juste valeur

La dette financiére brute au colit amorti, incluant les frais et primes d’émission ainsi que leur étalement en application de la méthode du
taux effectif de I'emprunt, s’éléve A 6 838,0 millions d’euros au 31 décembre 2019. Elie se décompose comme suit :

Courant Non Courant
Valeur au Parta Juste valeur
bilan Part & Part de Part de Part de Part de plus de 5 au

{en millions d'euros) 31/12/2019 moins d'l an 1a2ans 233ans 3a4ans 435ans ans 31/12/2019
Emprunts obligataires 38768 23,2 252,2 391,0 2750 {4,0) 2939,5 4044.,5
Ezs;’tunts aupres des établissements de 754,7 (1,8) 4,9 5.2 4,8 13,1 728,6 8253
Dettes de crédit-bail 182,4 11,3 15,0 8,4 8.4 8,5 50.7 109,9
Autres emprunts et dettes assimildes 0.2 0.9 0,0 0,0 9,0 0.0 2,0 0.2
NEU Commeiciai Pepers 4410 441,0 - - 441,06
Dette a taux fixe
Emprunts obligataires 0,1 c.1 - - -
5;2:{:"“ BURFES 25 FHEbIEsSmERts de 13257 30,7 135,5 193 67,6 4545 618,0 1351,4
Dettes de crédit-bail @71 9,7 14,7 7.8 9,7 18,0 37,2 97,7
Autres emprunts et dettes assimilées 53,4 2,6 2,6 2,6 2,6 2,7 40,3 59,1
Dettes rattachées a des participations 82,6 82,6 - - - - 82,6
Découverts bancaires 103.8 103,8 - - - - 103,8
DETTES FINANCIERES BRUTES AU
31/12/2019 6 838,0 703,3 424,9 434,4 368,1 492,9 44143 7115,5
DETTES FINANCIERES BRUTES AU 6287,8 1049,3 254,2 478,3 520,4 384,3 3601,3 6276,6

31/12/2018

La durée de vie moyenne de la dette (hors NEU Commercial Papers) s’établit & 6,4 ans au 31 décembre 2019 (6,4 ans au 31 décembre
2018). Les financements levés au cours de I'exercice 2019 ont permis de maintenir la durée de vie moyenne des dettes du Groupe
supérieure 3 6 ans.

Au 31 décembre 2019, la durée de vie moyenne de la dette & taux variable ressort & 5,2 ans et celle des couvertures associées est de 6,3
ans, permettant une couverture adéquate en anticipant fa couverture d’un besoin de financement futur.
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Date Date Nominal a Profilde Nominal au Nominal au
ISIN d'émission  d'échéance |'émission Taux rembour 31/12/2018 Augmentation Diminution 31/12/2019
FR0011577188 30/09/2013 29/09/2023 300,0 Taux Fixe 3,375% in fine 300,0 - 20,8 279,2
FR0011577170 30/09/2013 30/01/2019 500,0 Taux Fixe 2,25% in fine 211,3 - 211,3 -
FRC011847714 16/04/2014 16/04/2021 500,0 Taux Fixe 2,25% in fine 304,6 47,5 257,1
FR0012942647 14/09/2015 14/09/2022 500,0 Taux Fixe 1,875% In fine 483,9 - 88,2 395,7
FR0O013181906 10/06/2016 10/06/2026 750,0 Taux Fixe 1,75% In fine 750,0 - 750,0
FR0O013218393 15/11/2016 17/11/2025 500,0 Taux Fixe 1,125% In fine 500,0 - - 500,0
FRO013281755 13/09/2017 13/09/2027 600,0 Taux Fixe 1,5% in fine 600,0 - 600,0
FR0013320058 28/02/2018 28/02/2028 600,0 Taux Fixe 1,625% In fine 600,0 - - 600,0
FR0O013457967 04/11/2019 04/11/2029 500,0 Taux Fixe 0,875% in fine - 500,0 500,0
Frais d'émissions et intéréts courus non échus
TOTAL 3750,3 3877,0

6.1.3. Instruments dérivés

Présentation des instruments dérivés dans I’état de la situation financiare consolidée

Les instruments dérivés passif sont constitués principalement d’instruments dérivés de taux Cash Flow Hedge (CFH) pour un montant de
54,0 millions d’euros au 31 décembre 2019.

Le détail de I'évolution de la juste valeur des instruments dérivés est |e suivant pour I'exercice clos au 31 décembre 2019 ;

Variation de
Variationde  juste valeur  Juste valeur
Juste valeur Paiement  justevaleur  en capitaux au
31/12/2018 Cessions pour garantie en résultat propres  31/12/2019
(1) (2) (3 (@) (5) (6)=de(1)a
{en millions d'curos) {5) inclus
Présentation des instruments dérivés dans I'état de la situation
financiére consolidée :
Instruments dérivés Actif 7.5 - 3,5 (0,1) (4,7) 6,3
Instruments dérivés Passif (29,6) 6,7 - 0.8 (32,4} (94.,4)
f)iécomp;:;ﬁ:; a_es natu;;sTi;!}\stmﬁl; 7sidérivés H )
Swaps de taux - payeur fixe (22,6) 5,9 - 0,1 (37,1) (53,7)
Instruments de couverture de flux de trésorerie futurs {22,6) 5,9 - o1 (37,1} (53,7
Swaps de taux - payeur fixe (2,1) 0,8 - a9 - {0,4)
Options de taux 0,2 - - {0,2) - 0,0
Instruments non qualtiés de couverture e os : 07 SRR
INSTRUMENTS - RISQUES DE TAUX - HORS APPELS DE MARGE {24,5) 6,7 - 0,8 (37,1) (54,0)
Instruments dérivés : apge}; de marge 2,4 - 3,5 - - 59
TOTAL INSTRUMENTS DERIVES - RISQUE DE TAUX (22,1) 6,7 35 0,8 (37,1) (48,2)

Variation des réserves de couverture

Les réserves de couverture sont exclusivement composées de la mise 2 la juste valeur des instruments financiers utilisés par le Groupe pour
la couverture du risque de taux {partie efficace) pour un montant de 45,6 millions d’euros au 31 décembre 2019.

Les réserves de couverture au 31 décembre 2019 sont présentées dans e tableau ci-dessous :

Dont Part des

Participations

Dont Part du ne donnant pas

{en millions d'euros) Total Groupe le contréle
RESERVES DE REEVALUATION AU 31 DECEMBRE 2018 _ (1515) 7 (8,2) (5,3)
Variations de valeur des instruments de couverture de flux de trésorerie (37, (31,7) (5,3)
Recyclage par résultat des réserves de réévaluation des instruments de couverture de flux de trésorerie 5,0 5,2 0,2)
Autres éléments du résultat global {32,1) (26,5) {5,5)
RESERVES DE REEVALUATION AU 31 DECEMBRE 2019 {45,6) (34,8) (10,8)
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Instruments dérivés : analyse des notionnels par échéance

Le portefeuille d'instruments dérivés 3 la cléture de I'exercice 2019 se présente comme suit :

31/12/2019
part & moins d'un an Part aplus d'unan et Part A plus de cing
moins de cing ans ans
Taux Taux Taux Taux

{en millions d'euros) Total y M t y M it  moyen Montant moyen
Swaps de taux - payeur fixe 12482 0,6% 20,1 1,4% 246,9 0,7% 981,2 0,5%
Options de taux - cap 48,2 0,7% 12,7 0,5% 35,5 0,7% - 0,0%
Options de taux - floor - 0,0% 0.0% 0.0%
TOTAL DES INSTRUMENTS DERIVES - RISQUE DE TAUX 31/12/2019 1296,4 32,9 2823 981,2
TOTAL DES INSTRUMENTS DERIVES - RISQUE DE TAUX 31/12/2018 1540,7 198,7 599,0 743,0

Ces instruments dérivés sont utilisés dans le cadre de |a politique de couverture du risque de taux du Groupe (cf. note 6.2.2).

6.1.4. Résultat financier

Le résulitat financier se compose principalement :

¢ Du coit de I'endettement financier brut (principalement des charges d’intéréts sur dettes financiéres et instruments dérivés), ajusté

des produits de trésorerie et de préts et créances associés ;

4 Des autres produits et charges financiers (principalement constitués des colts de restructuration des passifs financiers et des

commissions de non utilisation).

Le résultat financier du Groupe représente une charge nette de {107,0) millions d’euros pour I'exercice 2019 ; contre (123,5) millions

d’euros pour I'exercice 2018},

{en millions d'euros) 31/12/2019 31/12/2018
Charges d'intéréts sur dettes financiéres {54,8) (96,5)
Charges d'intéréts sur instruments dérivés {12,4) {9,7)
Recyclage en résultat des instruments dérivés couverture de taux 1,6 1,6
Produits d'intéréts de la trésorerie et équivalents de trésorerie 1,7 1,3
Revenus des créances et des préts 53 4,8
Produits nets de la trésorerie et équivalents de trésorerie, des préts et créances associés 7,0 6,2
Variation de juste valeur par résultat des instruments dérivés 0,7 1,
Commissions de non utilisation (7,0) 6,7)
Celt de restructuration de passifs financiers (18,1} {17,2)
Rasultat financier des passifs locatifs (3} (2,3)

Autres produits et charges financiers (b} 17,5 (2,0)
Total des autres produits et charges financiers {8,5) (25,0}
RESULTAT FINANCIER (107.0) {123,5)

{a) Ce poste concerne la charge financiére de la période reconnue en applicafion de la norme IFRS 16.

(b} Dont quote-part de résultat sur 'opération CNET pour 15,2 millions d'euros.

6.1.5. Actifs et passifs financiers

PRINCIPES COMPTABLES

Conformément 3 IFRS 9, les actifs financiers sont classés et évaiués soit au codt amorti, soit en juste valeur. Afin de déterminer le
classement et le mode d'évaluation appropriés, le Groupe tient compte de son modgle d'affaire pour la gestion de ses actifs financiers et
procéde 3 une analyse des caractéristiques des flux de trésorerie contractuels de ces derniers. Les actifs financiers du Groupe sont

composés de deux catégories :

+ Actifs financiers comptabilisés 3 la juste valeur par résultat :

Ils concernent les titres non consolidés comptabilisés 3 |a juste valeur par résultat 4 la date de clbture. La juste valeur est appréhendée &
partir de techniques d'évaluation reconnues (référence & des transactions récentes, actualisation des flux de trésorerie, actif net réévalué,

cours de bourse si applicable...).
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¢ Actifs financiers comptabilisés au coit amorti :
lls sont principalement composés des créances rattachées 3 des participations, des préts, des dépdts et cautionnements versés, des actifs

sur contrats et des créances clients comptabilisés au cofit amorti 3 la date de cléture (ces deux dernidres catégories d’autres actifs
financiers sont détaillées 2 la note 8.2.3).

Conformément & IFRS 9, le Groupe applique le modéle des pertes attendues sur actifs financiers qui impose de comptabiliser, dés la
reconnaissance de I'actif financier, les pertes attendues et les variations de ces pertes & chaque clSture pour refléter le changement de
risque de crédit depuis la comptabilisation initiale.

Variation des actifs et passifs financiers sur exercice

Les mouvemnents sur les autres actifs financiers au cours de exercice 2019 se décomposent comme suit :

Charges
Effets des  nettes lides Effets des
Cessions / variations de aux pertes variations de
Rembourse juste valeur devaleuren périmdtre et

{en millions d'eures) 31/12/2018 Acquisitions ments  par résul résul de capital Autres 31/12/2019
Actifs financiers en juste valeur par résultat (a) 23,1 - - 0,6 - - 01 23,8
:g:;::ANCIERS EN JUSTE VALEUR PAR 23,1 i B 0,6 R B 01 23,8
:l:f::sc:: ::t:ﬁzjses 2 des participations et 38,8 28,4 (18,9) : i N B 48,4
Préts 0,4 - {0,1) 2 . - . 0,3
Dépdts et cautionnements versés 8,9 4,2 (4,7) - - 0,2 (0,4} 8.2
Comptes courants associés 20,1 - - - - - (2,3} 17,7
Autres 0,1 - - - - {0,0) - -
ACTIFS FINANCIERS AU COOT AMORTI 68,2 32,6 (23,7) : . 0,2 {26} 746

(a} Les actifs financiers en juste valeur sont composés des titres de participation non consolidés

Les autres passifs financiers sont composés principalement des dépéts et cautionnements recus des [ocataires pour un montant de
70,5 millions d’euros au 31 décembre 2019. La part non courante de ces derniers s’éléve 3 69,2 millions d’euros, dont une part a plus de
cing ans a hauteur de 62,5 millions d’euros.

Ventilation des actifs financiers

La ventilation des autres actifs financiers par échéance a fa cléture de I'exercice 2019 est présentée dans le tableau ci-dessous :

Courant Non courant

Part 2 plus d'un an et

({en millions d‘euros) 31/12/2019 Part & moins d'un an moins de cing ans Part & plus de cing ans
Créances rattachées  des participations et autres parties lides 48,4 48,4 -

Préts 0,3 0,0 - 0,3
Dépébts et cautionnements versés 8,2 0,4 5,4 24
_Comptes courants associés - 17,7 17,7

ACTIFS FINANCIERS AU COOT AMORTI 74,6 66,5 54 27

6.1.6. Trésorerie et équivalents de trésorerie

PRINCIPES COMPTABLES

La trésarerie comprend les liquidités en compte courant bancaire et les dépbts a vue. Les équivalents de trésorerie sont constitués des
Organismes de placement collectif en valeurs mobiliéres (« OPCVM ») monétaires et des placements de maturité inférieure 3 trois mois,
aisément convertibles en un montant connu de trésorerie et soumis a un risque négligeable de variation de valeur, détenus dans le but de
faire face aux engagements de tréscrerie A court terme.

Les découverts sont exclus de la notion de trésorerie et équivalents de trésorerie et sont comptabilisés en tant que dettes financiéres
courantes.

{en millions d’euros) 31/12/2019 31/12/2018
Comptes a terme 229,0 36,1
Disponﬁbll]tés {y compris intéréts bancaires a recevoir) 538,1 598,5
TRESORERIE ET EQUIVALENTS DE TRESORERIE 767,1 634,6
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Le suivi et la gestion des risques financiers sont centralisés au sein de la Direction corporate et financements rattachée a la Direction
financiére du Groupa, Par ailleurs un comité des risques, taux, trésorerie et financements du Groupe {(CRTF) est réuni réguliérement en
présence du Directeur Général, du Directeur des Risques et du Directeur Financier du Groupe, sur Pensemble des sujets liés a la gestion
financiére du passif du Groupe et des risques associés,

6.2.1. Risque de liquidité

Le risque de liquidité est encadré par la politiqgue du méme nom, visant & donner un cadre et des limites a la direction financiére du Groupe
afin de sécuriser au mieux le Groupe face a ce risque. Ainsi, au 31 décembre 2019, le Groupe dispose d’une capacité de tirage en lignes
court et moyen termes totalement libres d’utilisation de 1 763 millions d’euros (lignes RCF). Ce montant n’inclut pas les disponibilités de
tirages des opérations de promotion lorsgu’elles ont été mises en place et gui sont affectées a des programmes spécifiques.

Le Groupe a conservé un accés a la liquidité dans de bonnes conditions et dispose d’une forte marge de manceuvre en termes de
mobilisation de fonds. Ce sont prés de quatre années de remboursement en capital et en intéréts qui sont ainsi sécurisés.

Par ailleurs, le Groupe veille 4 una gestion rigoureuse du suivi des échéances de ses principales lignes de dettes comme l'illustre le tableau
ci-dessus {passifs financiers hors contrats de construction et VEFA).

31/12/2019
Part 3 plus de trois
Parta plus d'un an et anset moins de cing  Part a plus de cing

Part 3 moins d'un an__ moins de trois ans ans ans Total Total Total
principal intéréts  général

{en millions d'euros) Principal  Intéréts Principal _ Intéréts Principal _ Intéréts Principal _Intéréts

Emprunts obligataires - 64,5 652,8 123,2 2792 93,2  2950,0 119,8 38820 400,7 42827
5’:5::;:5 BUpIF[des/CEbliSseMENTS 35,7 14 1688 47,4 G430  S01 13498 1000 20974 2299 23273
Dettes de crédit-bail 20,3 3,9 344 6,2 44,1 4,8 87,9 8.8 19¢,7 23,7 2204
Autres emprunts et dettes assimilées 2,4 1,1 5.0 2,0 5,2 1,8 39,7 6.1 52.4 110 3.4
Dettes rattachées a des participations 82,5 - - - . - - - 825 - 82,5
NEU Commercial Papers 441,0 - - - - - - - 41,0 - 441,0
Découverts bancaires 104,0 (0,1} - - - - - - 104,0 {0.1} 103,8
Dettes de location 82 2,2 15,1 4,1 13,6 3,5 30,4 33,4 €7.9 43,1 1101
Dettes fournisseurs et dettes d'impdt 678,0 - 15,2 - - - - 693,2 - 693,2
Instruments financiers dérivés 12,0 19,8 12,1 93 53.2 53,2
TOTAL 1372,7 107,0 901,3 202,7 885,1 165,4 44579 286,4 76170 7615 83786

Les échéances relatives aux intéréts sur emprunts et sur instruments financiers dérivés sont déterminées sur la base des taux de marché
anticipés.

6.2.2. Risque de taux

Le risque de taux ast encadré ui aussi par une politique précise définie par la direction financiére du Groupe et dont ie comité d'audit et
des risques est régulitrement informé. Ce risque est constitué d'une part, dans le cas d’une hausse des taux, du risque d’augmentation des
charges financiéres lié aux passifs financiers a taux variable et d’autre part, dans le cas d’une baisse des taux, du risque de diminution des
produits financiers lié aux actifs financiers a taux variable.

Pour financer ses investissements, le Groupe peut avoir recours a de la dette a taux variable ce qui lui permet de conserver sa capacité de
remboursement par anticipation sans pénalité.

Depuis maintenant quatre ans, dans des conditions de marché financier favorables aux emprunteurs avec des niveaux de taux
historiquement bas, le Groupe a fait le choix d'une politique de gestion prudente avec des taux de couverture entre 90 % et 99 % de la
dette globale. Par ailleurs, des opérations de couverture forward, destinées a augmenter la couverture au risque de variation des taux a
moyen terme, ont été réalisées permettant de bénéficier dés aujourd’hui d'un taux de couverture de 82 % en 2020 et de 81 % en 2021.

A noter sur l'exercice 2019, & l'occasion de I'opération Tour Egho, le groupe a levé un emprunt hypothécaire dans des conditions de
marchés attractives et intégralement couvert,

31/12/2019 31/12/2018
(en millions d'euros) Taux fixe Taux variable Taux fixe Taux variable
Exposition nette avant couverture (A} 5175,2 1662,8 4755,3 1532,6
Instruments de couverture de taux {B) 17964 . 1540,7
Exposition nette aprés couverture (C) = (B) - (A) {5375,2) {366,4) {4 755,3) 8,1
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Au 31 décembre 2019, la dette totale du Groupe, composée & 78 % de dette a taux fixe et & 22 % de dette & taux variable, est couverte 3
97 % contre le risque de taux d'intérét.

La durée de vie moyenne de la dette & taux variable ressort & 5,2 ans, celle des couvertures associées est 3 6,3 ans.

A noter que le Groupe privilégie la qualification de ses instruments de couverture en cash flow hedge, selon la norme IFRS 9 ; ainsi les
variations de juste valeur de ces instruments sont constatées en capitaux propres (pour la part efficace) et non en résultat.

Compte tenu de la structure de couverture du Groupe et de I'évolution des taux d’intérét sur les derniers exercices, les variations de juste
valeur des instruments de couverture ont un impact négatif sur les Autres éléments du résultat global pour 37,1 millions d’euros au
31 décembre 2019.

Les impacts comptables d’une variation des taux (-1% ; +1%) sur la valorisation des instruments dérivés sont décrits ci-aprés :

31/12/2019
{en millions d'euros)
Impact en capitaux propres avant impéts Impact en résultat avant impéts
Impact d'une variation de + 1% des taux d'intérét 76,9 0,8
Impact d'une variation de (1)?@ des taux ;I'intéyét (83,9) {0,5)
6.2.3. Risque de change

Ne réalisant aucune transaction en devise étrangére, le Groupe n’est pas soumis au risque de change
6.2.4. Risque de crédit

Dans le cadre de son activité, le Groupe est exposé & deux catégories principales de contrepartie : les établissements financiers et les
clients locataires.

Concernant les établissements financiers, les risques de crédit et/ou de contrepartie concernent la trésorerie et les équivalents de
trésarerie ainsi que les établissements bancaires auprés desquels ces disponibilités sant placées. Les supports de placement choisis ont une
maturité inférieure 3 un an et présentent un profil de risque trés limité. Ils font 'abjet d'un suivi quotidien et une revue réguliére des
autorisations sur les supports compléte le processus de contréle. De plus, afin de limiter son risque de contrepartie, le Groupe ne traite des
produits dérivés de taux qu‘avec des établissements bancaires avec lesquels il est en relation pour le financement de son développement.
Par ailleurs, le Groupe ne conclut d’opérations financiéres qu’avec des établissements bancaires de premier plan et appligue un principe de
dispersion des risques en évitant toute concentration des en-cours sur une contrepartie donnée.

En ce qui concerne les clients locataires, le Groupe estime ne pas &tre exposé au risque de crédit de maniére significative du fait de son
portefeuille diversifié de locataires, en termes de localisation et de taille unitaire des engagements locatifs. En outre, le Groupe a mis en
place des procédures afin de s’assurer de la qualité du crédit de ses locataires préalablement 3 |a signature des baux. Dans Factivité de
Fonciére, il est notamment procédé a une analyse de la solvabilité des clients et dans I’activité de promotion immobiliere au contrdle du
financement de I'assurance et de la caution. Enfin, dans Pactivité Fonciére Santé, les sociétés meres des locataires se portent caution
solidaire pour garantir le paiement de toutes sommes dues par le preneur du bail. Ces procédures font 'objet de contréles réguliers.

L'exposition du Groupe au risque de crédit correspond principalement 2 la valeur nette comptable des créances diminuée des dépbts recus
des locataires, soit 379,1 millions d’euros au 31 décembre 2019, contre 421,8 millions d’euros au 31 décembre 2018.

6.2.5. Covenants et ratios financiers

Le Groupe est par ailleurs tenu de respecter un certain nombre de convenants financiers listés ci-dessous qui participent au suivi et 3 la
gestion des risques financiers du Groupe.

Covenants 31/12/2019
LTV bancaire Maximum < 52% 42,0%
ICR Minimum >2 5,84x
Contrdle CDC Minimum 34% 38,77%
Valeur du patrimoine Foncier® Minimum de>2 Md€ a>7 MdE 14,3 Md€
Dettes des filiales promotion / dette brute consolidée Maximum <20% 1,7%
Suretés sur actifs Mz_aximgm <20% d_L_l patrimﬁi_r!g__fgqcie[ 9,1%

{a) Environ 23,6 % de la dette concernée par un covenant sur la valeur du patrimoine de la Fonciére a pour limite 2 milliards d'euros, 10,7 % de la dette o pour
limite 5 milliards d'euros et les 65,7 % restant I'étant pour une limite & 7 milliards d'euros.
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Des emprunts contractés par le Groupe peuvent faire l'objet de covenants fondés sur des ratios financiers - notions de LTV et de
couverture de charges d'intéréts (ICR) - et d’une clause de contrdle de la Caisse des dépdts, actionnaire principal du Groupe, potvant
entrainer une obligation de remboursement anticipé. Au 31 décembre 2019, les ratios sont respectés.

Au 31 décembre 2019, fa Caisse des dépbts dispose de 39,08 % des droits de vote d'Icade SA et détient 38,77 % de son capital.

Ratio de LTV bancaire

Le ratio de LTV {loan to value) bancaire qui rapporte les dettes financiéres nettes au patrimoine immobilier réévalué hors droits ressort a
42,0% au 31 décembre 2019 {contre 41,7 % au 31 décembre 2018).

Ratio de couverture bancaire (ICR)

Le ratio de couverture des intéréts qui rapporte I'excédent brut opérationnel majoré de la part dans les résultats nets des sociétés mises
en équivalence 3 la charge d'intéréts de la période ressort a 5,84x sur I'exercice 2019 {6,00x en 2018). Ce ratio reste a un niveau élevé et
illustre la situation confortable de la société au regard de ses covenants bancaires,

6.3.1. Rapprochement des valeurs nettes comptables et des justes valeurs des actifs et passifs financiers

Le tableau de passage des valeurs nettes comptables aux justes valeurs des actifs et passifs financiers a la cléture de I'exercice 2019 est
présenté ci-apres :

Juste valeur Juste valeur

Valeur comptable enregistrée en enregistrée en Juste valeur
{en millions d'euros}) 31/12/2019 Codt amorti  capi propres compte de résultat 31/12/2019
Actifs financiars 98,5 74,6 - 23,8 985
Instruments dérivés 4,3 5,9 0,3 - 6.3
Actifs sur contrats 3273 32i,3 - - 3273
Créances clients 344,5 3445 - - 344,5
Autres créances d'exploitation {a) 34,4 34,4 - - 34,4
Equivalents de trésorerie 229,0 - - 223,0 229,0
TOTAL DES ACTIFS FINANCIERS 1039,9 786,8 03 252,8 1039.9
Dettes financiéres 6838,0 6838,0 - - 7 1155
Dettes de location 67,9 67,9 . - 67,9
Autres passifs financiers 70,6 70,6 - 70,6
Instrurnents dérivés 54,4 - 54,0 04 54.4
Passifs sur contrats 12,1 12,1 - - 12,1
Dettes fournisseurs 662,0 662,0 - - 662,0
Autres dettes d’exploitation {a) 2575 67,5 - 267,5
TOTAL DES PASSIFS FINANCIERS 7972,5 7918,1 54,0 G,4 5 350,0

(a) Hors opérations sur mandats, cha:ges/produits constatés d'avance et créances/dettes sociales et fiscoles.

6.3.2. Hiérarchisation de la juste valeur des instruments financiers

Les trois niveaux de hiérarchisation de juste valeur des instruments financiers, appliqués par le Groupe en accord avec IFRS 13, sont
présentés dans les bases d’évaluation a la note 1.3.1.

Les instruments financiers dont la juste valeur est déterminée & partir d’une technique de valorisation utilisant des données nan
observables correspondent a des titres non consolidés non cotés.

Au 31 décembre 2019, les instruments financiers du Groupe sont constitués :

¢  D'instruments dérivés actifs et passifs, évalués a partir de données observables (niveau 2 de juste valeur) ;

¢  D’actifs financiers en juste valeur par résultat, évalués 4 partir de données de marché non observables directement (niveau 3 de juste
veleur) ;

¢ D'équivalents de trésorerie (niveau 1 de juste valeur).

Au 31 décembre 2019, le Groupe ne détient pas d'instruments financiers évalués selon des prix non ajustés cotés sur des marchés actifs
pour des actifs ou passifs identiques {niveau 1 de juste valeur).
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Le tableau synthétique de la hiérarchisation de la juste valeur des instruments financiers au 31 décembre 2019 est présenté ci-aprés :

31/12/2019

Niveau 2 : technique

de valorisation

Niveau 1: cotation utilisant des données

Niveau 3 : technique
de valorisation
utilisant des données

Juste Valeur au

{en millions d'euros) Notes  surun marché actif observables non observables 31/12/2019
ACTIFS

Instruments dérivés hors appel de marge 6.1.3 0,4 0,4
Actifs financiers en juste valeur par résultat 6.1.5 - - 23,8 23,8
Equivalents de trésorerie 6.1.6 229,0 - - 229,0
PASSIFS

Instruments dérivés 6.1.3 - 54,4 54,4
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Note 7. Capitaux propres et résultat par action

7.1.1. Capital social

Au 31 décembre 2019, le capital social est inchangé par rapport au 31 décembre 2018 et est composé de 74 535 741 actions ordinaires

représentant un capital de 113,6 millions d’euros. Toutes les actions émises ont été libérées entiérement.

Au 31 décembre 2019, aucun titre inscrit au nominatif pur n'est nanti.

7.1.2. Actionnariat

Uactionnariat (nombre d’actions et pourcentage du capital) de la société se présente comme suit aux 31 décembre 2019 et 2018.

31/12/2019 31/12/2018
Actionnaires Nombre d'actions % du capital Nombre d'actions % du capital
Caisse des dépbts 28 895 618 38,77% 28895621 38,77%
Groupe Crédit Agricole Assurances (a) 14 137 510 18,97% 13 704 789 18,39%
gz;:::flgﬁl;/:/;;:;vestments S.ar.! / GIC Pte Ltd / Future 3794 708 5,00% 3858476 5,18%
Public 26 948 876 36,16% 27 395 820 36,76%
Salariés 164 998 0,22% 192919 0,26%
Autodétention 594 031 0,80% 488 116 0,65%
TOTAL 74 535 741 100,00% 74535 741 100,00%

(a) Détention portée ¢ la connvissance de la Société au 31 décembre 2019,

Les dividendes par action distribués sur les exercices 2019 et 2018 au titre respectivement des résultats des exercices 2018 et 2017 sont les
suivants :

{en millions d'euros} 2019 2018
Versement aux actionnaires d'lcade SA
- Dividendes prélevés sur te résultat fisca! exonéré (en application du régime SIIC) 2875 275,6
- Dividendes prélevés sur le résultat taxable au taux de droit commun B25 42,2
Dividende total 3400 317,8

Les dividendes par action distribués sur les exercices 2019 et 2018 au titre des résultats 2018 et 2017 s'élévent respectivement a
4,60 euros et 4,30 euros.
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7.3.1. Evolution des participations ne donnant pas le contrdle

(en millions d'euros) 31/12/2019 31/12/2018
SITUATION A L'OUVERTURE 751,5 774,3
Augmentation de capital (a) o 1234 62,7
Variation de juste valeur des instruments dérivés (5,5} (2,3)
Effets des variations de périmétre (b) 92,9 (51,2)
Résultat 38,0 30,4
Dividendes (74,2) {62,4)
SITUATION A LA CLOTURE 926,1 751,5
Dont Fonciére Santé 824,9 727.9
Dont Fonciére Tertialre 99,6 22,3
Dont Promotion 1,6 1,3

(a) Parts des augmentations de capital de Icade Santé et de I'Oppci Icade healthcare souscrites par les détenteurs de participations ne dennant pas le contréle
(cfnote 3.1.}.

(b} En 2019, les variations de périmétre sont principalement issues de la cession de 49% de lo SAS Tour Eqho (cf note 3.1.) ; en 2018, elles provenaient de
l'acquisition d'ANF immobilier et de ses filiales.

7.3.2. Informations financiéres sur les participations ne donnant pas le contrdle

Les principaux éléments de |'état de la situation financiére consolidée, du compte de résultat consolidé et du tableau des flux de trésorerie
consalidés des filiales dans lesquelles des détenteurs de participations ne donnant pas le contrdle ont des intéréts sont présentés ci-
dessous en quote-part de leur détention :

31/12/2019 31/12/2018
Foncigre  Foncigre Fonciére  Foncidre
{en millions d'euros) Tertiaire Santé Promaotion Total Tertiaire Santé Promotion Total
Immeubles de placement 406,7 1622,4 - 2029,1 152,4 1364,2 - 1516,6
Autres actifs 42,7 40,0 1244 207,1 14,0 8,Zw 85,07 - 107,3
Dettes financiéres 328,8 780,6 48,2 11576 132,5 609,7 32,9 775,1
Autres passifs 21,0 57,0 74,6 152,6 11,6 349 509 973
ACTIF NET 99,6 8249 16 9261 223 727,9 12 751,5
2019 2018
Fanciére Fonciére Fonciére Fonciére
{en millions d'euros) Tertiaire Santé Promation Total Tertiaire Santé Promotion Total
Chiffre d'affaires 9,5 116,6 65,1 191,2 6,6 104,2 45,7 156,5
Excédent brut d'exploitation 8,5 106,7 4,2 119,4 5,4 96,2 2,9 104,5
Résultat opérationnel 2,0 51,6 4,2 57,8 1,6 46,1 29 50,6
Résultat financier (2,6) {14,9) (0,9) (18,4) (1,7) {17,4) 0,2) (19,3)
RESULTAT NET (0,5) ) '35,6 2,9 38!(! {0,1) 28,0 2,5 30,4
({en milfions d'euros) 2019 2018
Flux net de trésorerie liés aux opérations d’exploitation 79,8 58,3
Flux net de trésorerie liés aux opérations d'investissement (261,0) {105,0)
flux netrdreitrésorerie Iiésiaux opérations de financement 330,7 74_,4
VARIATION NETTE DE TRESORERIE ;49,5 _ _27_,_8
Trésorerie nette & |'ouverture 50,4 14,5
Trésorerie nette & la cI<“>t_ure 199,8 42,3
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PRINCIPES COMPTABLES

Le résultat de base par action correspond au résultat net attribuable aux porteurs d’actions ordinaires de la Société rapporté au nombre
moyen pondéré d’actions ordinaires en circulation au cours de la période. Le nombre moyen pondéré d’actions ordinaires en circulation au
cours de la période est le nombre moyen d’actions ordinaires en circulation au début de I'exercice, ajusté du nombre d’actions ordinaires
rachetées ou émises au cours de la période au prorata temporis.

Pour le calcu! du résultat dilué par action, le nombre moyen d’actions en circulation est ajusté pour tenir compte de I'effet dilutif des
instruments de capitaux propres émis par la Société et susceptibles d’accroitre le nombre d'actions en circulation,

Le détail du résultat de base par action et du résuttat dilué par action pour les exercices 2019 et 2018 est présenté ci-dessous :

7.4.1. Résultat de base par action

{en millions d'euros) 2019 2018
Resultat net part du Groupe des activités pourstiivies 297,7 156,3
Résultat net part du Groupe des activités abandonnées 2,5 (1,4)
Résultat net part du Groupe 300,2 154,9
Nombre d'actions a l'ouverture de I'exercice 74 535 741 74111186
Augmentaticn du nombre moyen d'actions lige & 'augmentation de capital - 214 441
Nombre moyen d'actions propres en circulation {605 039) {287 615)
Nombre moyen pondéré d'actions avant dilution (a} 73 930 702 74 038 012
Résultat net part du Groupe des activités poursuivies par action (en €) 4,03¢ 2,11€
Résuitat net part du Groupe des activités abandcnnées par action (en €) 0,03€ (0,02€)
RESULTAT PART DU GROUPE DE BASE PAR ACTION (en €) 4,06€ 2,09€

‘{aj Le nombre moyen pondéré d’actions avant diiution correspond au nombre d'actions & I'ouverture de l'exercice augmenté, le cas échéant, du nombre
moyen d'actions lié & I'augmentation de capital et diminué du nombre moyen d‘actions propres en circulation.

7.4.2. Résultat dilué par action

{en millions d'euros) 2019 2018
Résultat net part du Groupe des activités poursuivies 2977 156,3
Résultat net part du Groupe des activités abandonnées 2,5 (1,4}
Résultat net 300,2 154,9
Nombre moyen pondéré d'actions avant dilution 73 930 702 74038 012
impact des instruments dilutifs (options de souscription d'actions et actions gratuites) 81573 76 645
Nombre moyen pondéré d'actions aprés dilution (a) 74012275 74 114 657
Résultat nat part du Groupe dilué des activités poursuivies par action {en €) 4,02¢€ 2,11€
Résultat net part du Groupe dilué des activités abandonnées par action {en €) 0,03 (0,02€)
RESULTAT PART DU GROUPE DILUE PAR ACTION {en €} 4,06€ 2,09¢€

{c) Le nombre moyen pondéré d'actions aprés dilution correspond au nombre moyen pondéré d’actiors avant dilutior; ajusté de I'impact des instruments
dilutifs (options de souscription d’actions et actions gratuites).
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Note 8. Données opérationnelles

PRINCIPES COMPTABLES

Les produits des activités ordinaires du Groupe comprennent le chiffre d’affaires et les autres produits liés a Pactivité.
Le chiffre d’affaires du Groupe est constitué :

¢ Des revenus locatifs bruts issus des contrats de location simple dans lesquels le Groupe agit en tant que bailleur et qui entrent dans le
champ d'application de la norme IFRS 16. Ces revenus sont générés par les activités Fonciére Tertiaire {loyers des immeubles de
bureaux et des parcs d'affaires) et Fonciére Santé (loyers des &tablissements de santé} ;

¢ Des revenus locatifs issus des contrats de crédit-bail dans lesquels le Groupe agit en tant que batfteur et qui entrent dans le champ
d'application de ia norme IFRS 16. Ces revenus sont générés par ['activité Fonciére Tertiaire (loyers des actifs immobiliers donnés 2 bail
dans le cadre d'opérations réalisées avec des partenaires publics) ;

4 Des revenus issus des contrats de construction et des contrats de vente en I'état futur d’achévement {« VEFA ») générés par ['activité
Promation du Groupe, ainsi que des revenus issus des prestations de services réalisées par le Groupe, qui entrent dans le champ
d’application de la norme IFRS 15 - Produits des activités ordinaires tirés de contrats conclus avec des ciients.

Pour tous les contrats de location dans lesquels une entité du Groupe est engagée en tant que bailleur et donc générateurs de revenus,
une analyse est effectuée afin de déterminer s'il s’agit d’un contrat de location simple ou d'un contrat de location-financement. Les
contrats qui transférent au preneur la quasi-totalité des risques et des avantages inhérents 2 la propriété du bien sous-jacent sont classés
en contrats de location-financement ; tous les autres sont classés en contrats de location simple.

Revenus locatifs bruts issus des contrats de location simple
Les revenus locatifs bruts sont constitués des produits de loyers ainsi que de divers produits accessoires aux contrats de location simple.

Les produits des loyers sont enregistrés de maniére linéaire sur les durées fermes des baux. En conséguence, les dispositions particuliéres
et avantages définis dans les contrats de bail {franchises, paliers, droits d’entrée) sont étalés sur la durée ferme du bail, sans tenir compte
de l'indexation. La période de référence retenue est la premidre période ferme du bail.

Les frais directement encourus et payés & des tiers pour la mise en place d’un contrat de location sont inscrits 3 I‘actif de Fétat de ia
situation financiére consolidée, dans le poste « Immeubles de placement », et amortis sur la durée ferme du bail.

Le montant des loyers non recouvrés 3 la cléture de I'exercice est comptabilisé en créances clients et fait I'objet de test de dépréciation en
application d’IFRS 9 tel que décrit  [a note 8.2.3.

Les produits provenant de la refacturation des charges locatives aux preneurs sont exclus des revenus locatifs et sont présentés en
diminution des comptes de charges correspondantes sur la ligne « services extérieurs » du compte de résuitat.

Revenus locatifs issus des contrats de crédit-bail

Lors de la comptabilisation initiale, les actifs détenus en vertu d’un contrat de location-financement sont présentés comme des créances
pour un montant égal & l'investissement net dans le contrat de location. Ces créances, qui incluent les cofits directs initiaux, sont
présentées dans le poste « Créances clients » de I'état de la situation financire consolidée.

Les produits des loyers sont répartis sur la durée des contrats de location. Cette imputation se fait sur la base d’un schéma reflétant une
rentabilité périodique constante sur |'en-cours d’investissement net dans le contrat de location-financement. Les paiements regus au titre
de la location correspondant & la période sont imputés, & Pexclusion du coiit des services, sur I'investissement brut résultant du contrat de
location pour diminuer 3 Ia fois le montant du principal et le montant des produits non acquis.

Les colts directs initiaux inclus dans I'évaluation initiale de la créance réduisent le montant des revenus comptabilisés au cours de la
période de location.

Revenus issus des contrats de construction et des contrats de VEFA

Le Groupe construit et vend des biens résidentiels et tertiaires en vertu de contrats conclus avec des clients. Ces contrats comportent une
obligation de prestation unique portant sur un bien identifié. Dans le cadre de ces contrats, le client obtient le contréle de I'actif au fur et 3
mesure de sa construction, a I'exception du terrain dont le contréle est transféré au client dés la signature de I'acte notarié.

En conséquence, les produits sont comptabilisés, progressivement, au prorata de I'avancement des colits engagés cumulés 3 la fin de

I'exercice (et ce y compris le prix du terrain pour les contrats de VEFA) et de Pavancement commercial sur la base des lots vendus, diminué
des produits comptabilisés au cours des exercices précédents pour les opérations déja en phase de construction au début de Pexercice.
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Le Groupe reconnait un actif ou un passif sur contrat dans I'état de la situation financiére consolidée correspondant aux produits tirés des
contrats de construction et VEFA, cumulés 3 date, pour lesquels I'obligation de prestation est remplie progressivement, net des paiements
des clients encaissés a date, conformément & I'échéancier fixé dans le contrat. Si le montant est positif, il est comptabilisé sur la ligne
« Actifs sur contrats » de I'état de la situation financiére consolidée ; s'il est négatif, il est comptabilisé sur la ligne « Passifs sur contrats »
de I'état de la situation financiére consolidée.

En application de la norme IFRS 9, une dépréciation est constituée sur F'actif sur contrat lorsqu’un risque de crédit est identifié (cf. note
6.2.4). Par ailleurs, lorsqu’il est probable que le total des codts du contrat sera supérieur au total des praduits, le Groupe comptabilise une
provision pour perte & terminaison dans I'état de la situation financiére consolidée.

Le chiffre d’affaires du Groupe se détaille de la maniére suivante ;

(en millions d'euros) 31/12/2019 31/12/2018
CHIFFRE D'AFFAIRES 1522,9 17715
Dont revenus lacatifs issus des contrats de location simple et de !ocation-financement :

- Fonciére Tertiaire 7i,6 402,4
- Fonciére Santé 210,2 241,0
Dant contrats de construction et VEFA - Promoticn §82,0 11225

Les charges locatives afférentes aux immeubles de piacement sont présentées nettes des montants refacturés aux locataires sur la ligne
services extérieurs du compte de résultat consolidé, elles correspondent ainsi aux charges non récupérables et aux charges non récupéréas
du fait de la vacance. Les refacturations de charges iocatives des fonciéres se répartissent comme sulit :

{en millions d'euros) 31/12/2019 31/12/2018
Foncigre Tertiaire 110,0 31224
Fonciére Santé 24,6 24,5
REFACTURATIONS DE CHARGES LOCATIVES 134,7 146,9

Concernant l'activité de Promotion, le carnet de commande incluant les co-entreprises, s'éleve a 1257,4 millions d’euros au
31 décembre 2019, dont 624,9 millions d’euros de prestations restant a remplir au titre des contrats de construction et des contrats de
VEFA actés des sociétés en intégration globale.

Le besoin en fonds de routement est principalement constitué des postes suivants :

o Stocks et en cours, créances clients, actifs sur contrats et créances diverses & 'actif de I'état de la situation financiére consolidée ;
¢  Dettes fournisseurs, passifs sur contrats et dettes diverses au passif de I'état de la situation financiére consolidée.

8.2.1. Variation du besoin en fonds de roulement

tians d’exploitation dis tableau de fiux de trésorerie consolidés se déconnuse

La variation du besoin en fonds de rouiernani liée aux o
comme suit par activité du Groupe :

(en millions d'euros) 2019 2018
Foncigre Tertiaire 39,6 {40.3)
Fonciére Santé {0,9) 10,2
Promotion {53,4) {57,1}
Autres = 0,1
TOTAL FLUX DE TRESORERIE SUR ELEMENTS DU BESOIN EN FONDS DE ROULEMENT {14,7) (87,1)

La variation du Besoin en Fonds de Roulement au 31 décembre 2012 de 14,7 millions d’euros s'explique notamment pay :

¢  Une diminution des clients et des autres créances pour 3,0 millions d’euros et une augmentation des dettes fournisseurs et des autres
dettes pour 34,3 millions d'euros pour jes activités de Fonciére ;

¢ Une augmentation des stocks et créances pour 41,9 millions d’euros et une diminution des dettes fournisseurs et des autres dettes
pour 11,5 millions d"euros pour le métier Promotion.
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8.2.2. Stocks et en-cours

PRINCIPES COMPTABLES

* COMPTES CONSOLIDES =

Les stocks sont principalement composés de terrains et réserves foncidres, de travaux en cours et de lots non vendus de Factivité

Promotion,

Les stocks et travaux en cours sont comptabilisés pour leur colt d’acquisition ou de production. A chaque cléture, ils sont valorisés au plus
bas de leur co(it de revient et de la valeur nette de réalisation.

La valeur nette de réalisation représente le prix de vente estimé dans le cours normal de Iactivité, diminué des cofits attendus pour

I'achévement ou [a réalisation de la vente.

Une perte de valeur est comptabilisée si la valeur nette de réalisation est inférieure au colt comptabilisé.

Promotion
Réserves  Travauxen- Lots finis non Fonciére
{en millions d'euros) fonciéres cours vendus Total Tertiaire Total
Valeur brute 114,1 352,5 29,6 496,2 1,0 497,2
Perte de valeur - (9,3)"7 {6.6) {1,6) (17,5_) B /(70,0) ] (17_,5)
Valeur brute 1218 4349 22,8 579,5 08 580,4
Perte de valeur (9,1) (6,6) (16) (17.3) . (17.3)

8.2.3. Créances clients et actifs et passifs sur contrats

PRINCIPES COMPTABLES

Les créances clients sont évaluées au coiit amorti selon la norme IFRS 9. Elles sont initialement comptabilisées pour le montant de la
facture et font I'objet de test de dépréciation en application du modeéle fondé sur les pertes attendues défini par la norme IFRS 9. Pour plus
d’information sur le risque de crédit auquel le Groupe est exposé, se référer a la note 6.2.4.

Se référer & la note 8.1 pour plus de détail sur les principes comptables des actifs et passifs sur contrats.

Les créances clients ont varié de la maniére suivante au cours de 'exercice clos le 31 décembre 2019 :

Variation

nette des

Effets des pertes de

Variation de variations de valeur en
{en millions d’euros) 31/12/2018 I'exercice périmétre résultat Autres 31/12/2019
Contrats de construction (avances clients) 8,9 1,3 - - 10,2
Avances, acomptes et avoirs ﬁ gfqblir 0,7 1,2 - - - 1,9_
PASSIFS SUR CONTRATS 9,6 2,5 - - - 12,1
Contrats de construction 367,3 - - 327,37
ACTIFS SUR CONTRATS - VALEUR NETTE 367,3 - - - 3273
Créances clients - contrats de location simple 216,4 4,8 - {2,4) 219,1
Créances financiéres clients - contrats de crédit-bail 78,9 - - 77,4
Créances clients issues des prodults des actlvigés ordinaires 92,5 - 23 88,0
Dépréciation des créances issues des contrats de location {29,2) - - (6,3) 1,4 {34,1)
Dépr_égi;tiqn des cr_é_gances issues des aEi!i§és ordinaires 77_(74,9) - - 0,4 (},3) (5,8}
CREANCES CLIENTS - VALEUR NETTE 353,7 (8,2) 48 (5:9) i 344,5
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La ventilation par échéance des créances clients nettes des dépréciations et hors créances financiéres aux 31 décembre 2019 et 2018 se

présente comme suit :

Créances échues

Créances non 30<X <60 60<X<90 90<X<120
{en millions d'euros) Total échues < 30 jours jours jours jours > 120 jours
Valeur brute 3089 2729 8,4 1,7 1,7 1.8 225
Dépréciation (34,1 {21,8) - - (0,6) 0,2) (11,9)
Valeur nette au 31/12/2018 274,8 2515 8,4 1,7 1,1 1,6 10,6
Valeur brute 3070 266,3 4,2 1.2 3.6 72 245
Dépréciation 32,9} {28,5) [t {13.3)
Valeur nette au 31/12/2019 267,1 239,8 4,2 1,2 3.5 7] i1.2

8.2.4. Créances et dettes diverses

Les créances diverses sont principalement constituées de créances fiscales et sociales, d’opérations sur mandats, d'avances sur acomptes
fournisseurs et de charges constatées d’avance. Les dettes diverses sont principalement constituées de dettes sur acquisition d’'immeubles
de placement, de dettes fiscales et sociales, d’avances clients, d’opérations sur mandat et de produits constatés d’avance.

En tant que mandataire, le Groupe assure ia tenue des comptes des mandants et leur représentation dans son état de la situation
financiére consolidée. Des comptes spécifiques sont utilisés au sein des postes « Créances diverses » et « Dettes diverses ». Les comptes
mandants au sein de Fétat de la situation financiére consolidée représentent ainsi la situation des fonds et comptes gérés.

La décomposition des créances diverses est la suivante aux 31 décembre 2019 et 2018 :

31/12/2019 31/12/2018
{en millions d'euros) Brut Pertes de valeur Net Net
Avances fournisseurs 8,1 8,1 19,0
Créances sur cessions d'immobilisations 0,4 - 0,4 0,6
Opérations sur mandats 61,7 - 61,7 66,7
Charges constatées d'avance 6,8 - 6,8 3,1
Créances fiscales et sociales 2410 241,0 251,0
Autres créances 26,8 (0,7} 26,1 18,9
TOTAL CREANCES DIVERSES 344,6 (0,7) 344,0 359,2
La décomposition des dettes diverses est la suivante aux 31 décembre 2019 et 2018 :
{en millions d'euros) 31/12/2019 31/12/2018
Avances clients - activités de fonciére 61,9 48,5
Dettes sur acquisitions d’actifs 1871 278,5
Opérations sur mandat 1.7 66,7
Produits constatés d'avance 44,7 38,0
Dettes fiscales et sociales hors impdts sur le résultat 210,1 198,6
Autres dettes 18,5 14,7
TOTAL DETTES DIVERSES 588,1 646,0
PRINCIPES COMPTABLES

A compter du 1% janvier 2019, en application de la norme IFRS 16 :

¢ Les postes « Dettes de location » (passifs courants et non courants) de I'état de la situation financiére consolidée correspondent aux
engagements locatifs liés aux baux & construction et aux baux immobiliers ;
¢ Le poste « Autres produits et charges financiers » du compte de résultat consolidé inclut les charges d’intérét de ces dettes de

location ;

¢ Le poste « Remboursement des dettes de location » au sein des opérations de financement du tableau des flux de trésorerie
consolidé inclut le remboursement du principal de ces dettes de location et le poste « Intéréts payés » au sein des opérations

d’exploitation du tableau des flux de trésorerie consolidés inclut le paiement des intéréts de ces dettes de location,
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La dette de location est initialement évaluée 3 la valeur actualisée des paiements de loyers futurs. Ces loyers futurs comprennent :

Les loyers fixes diminués des avantages incitatifs 2 la location regus du bailleur ;

Les loyers variables basés sur un indice ou un taux ;

Les garanties de valeur résiduelle ;

Le prix des options d’achat dans le cas ol la Direction a considéré comme raisonnablement certain leur exercice ;

Les pénalités de résiliation anticipée dans le cas ol fa Direction a considéré comme raisonnablement certain I'exercice d’une option
de résiliation anticipée avec pénalités significatives.

* & & o0

La valeur actualisée des loyers futurs est obtenue en utilisant le taux d’emprunt marginal du Groupe ; il est fonction de la durée restante de
location.

Les dettes de location sont ultérieurement évaluées au coiit amorti en utilisant la méthode du taux d’intérét effectif. En pratique, la valeur
nette comptable des dettes de location est augmentée des intéréts et diminuée des paiements de loyers effectués.

Le montant des dettes de location peut étre révisé au cours de la durée raisonnablement certaine de location dans les cas suivants :

+  Modification du contrat de Iocation ;
¢ Réévaluation a la hausse ou 3 la baisse de la durée de location ;
¢ Réévaluation 2 la hausse ou 3 la baisse du montant des loyers indexés sur un indice ou un taux.

Dettes attachées a
des Dettes attachées a
Total Dettes de immobilisations  des immeubles de
en miliions d'euros) location dont : corporelles placement
31/12/2018
Impact de la premiére application de IFRS 16 73,4 423 31,2
Effet des révisions et des nouveaux contrats de location 2,7 2,7 -
Charge financi¢re de la période 23 0,7 1.6
Remboursement de la dette (a) (8,7) {7.6) {1,1}
Intéréts payés (a) {1,8) {0,5) (1,3)
Autres mouvements - (0.1 01
dont part & moins d'unan 8,9 7,8 1,0
dont part 2 pius d'un an et moins de cinq ans 28,7 25,7 3,0
dont parta plus de cing ans 30,4 39 26,5

{a} Le montant du loyer de I'exercice s'éléve & 10,5 millions d'euros.

En 2019, les charges de loyer relatives aux contrats court-terme et de faible valeur s'élévent respectivement a 2,0 et 1,3 millions d’euros.
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Note 9. Autres actifs non courants

9.1.1. Goodwills et autres immobilisations incorporelles

PRINCIPES COMPTABLES

Goodwills

Un goodwill est reconnu dans I'état de la situation financire consolidée en cas de regroupement d’entreprises pour lequel F'écart entre la
juste valeur de la contrepartie transférée et le solde net des montants, 3 la date d’acquisition, des actifs identifiables er dus passifs repris
évalués a leur juste valeur est positif (cf. note 3).

Les goodwills étant des actifs 3 durée de vie indéterminée, ils ne sont pas amortis.

Autres immobilisations incorporelles

Les autres immobilisations incorporelles sont principalement constituées de contrats et relations clientéles acquis, ainsi que de logiciels.

S’agissant d'immobilisations dont la durée d'utilité est déterminable, elles sont amorties selon le mode linéaire sur périodes qui
correspondent a leur durée d'utilité prévie,

Immobilisations incorporelles : Durée d'utilité
Contrats et relations clientéles acquis Durée des contrats
Autres (a) 1a3ans

(a) Principalernent des logiclels

Le Groupe ne détient pas d’immobilisations incorporelies a durée de vie indéterminée i l'exception des goodwills (cf. ci-dessus).
Test de dépréciation des goodwills et des autres immobilisations incorporelles
Gaoodwills

Conformément a la norme IAS 36, les goodwills font I'objet de tests de perte de valeur au moins une fois par an et plus fréquemment s'il
existe un indice de perte de valeur identifié. Les modalités de réalisation des tests de perte de valeur sont décrites ci-dessous :

Un indice de perte de valeur peut étre :

& Un événement entrainant une diminution importante de la valeur de marché de l'actif ;
& Un changement dans I'environnement de marché {technologique, économique ou juridique).

Pour I'activité de Promotion, les tests de dépréciation des goodwills sont réalisés au niveau du groupe d’unités génératrices de trésorerie
(UGT} auxquels ils sont attachés. La juste valeur de cette activité est elle-méme évaluée en faisant fa moyenne arithmétique de trois
méthodes : flux de trésorerie actualisés (« DCF »), comparables transactionnels et comparables boursiers. Cette valorisation est réalisée sur
ia base d’une expertise indépendante.

Dans le cas ol la valeur nette comptable d’un goodwill devient supérieure 3 sa valeur recouvrable, une dépréciation est constatée pour la
différence entre ces deux montants. La valeur recouvrable est définie comme la valeur la plus élevée entre la juste valeur nette des colits
de sortie et la valeur d’utilité (flux de trésorerie actualisés « DCF »).

Concernant la valorisation par DCF, les flux de trésorerie sont actualisés sur la période du plan d'affaires de chague société, prolongés sur
un horizon décennal et assortis d’une valeur terminale fondée sur un flux de trésorerie narmatif croissant a l'infini. Le taux sans risque
utilisé correspond a la moyenne sur cing ans des taux de 'OAT TEC 10 ans, auquel viennent s'ajouter trois primes de risque : une prime de
marché, une prime de taille et une prime de risque spécifique. Les taux d’actualisation retenus sont déterminés avant impdt.

Les pertes de valeur relatives aux goodwills ne peuvent pas faire 'objet de reprises.

Autres immobilisations incorporelies

Conformément 2 la norme IAS 36, les autres immobilisations incorporelles font 'objet de tests de perte de valeur s’il existe un indice de
perte de valeur identifié. Les modalités de réalisation des tests de perte de valeur sont identiques a celles réalisées pour les actifs reconnus
au titre des droits d’ utilisation des baux a construction et des baux immobiliers (cf. note 9.1.2).
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Goodwill

31/12/2019 31/12/2018
{en millions d'euros) Fonciére Tertiaire Promotion {a) Total Fonciére Tertiaire Promotion (a) Total
GOODWILL 3,0 42,3 45,3 3,8 42,3 46,1

{(a) Concerne I'activité de Promotion Logement
Des tests de perte de valeur ont été réalisés aux 31 décembre 2019 et 2018 ; ils n’ont pas mis en avant de perte de valeur.

Concernant la valorisation par les flux de trésorerie, le taux d’actualisation retenu avant impé&t pour déterminer la valeur d’utilité du
Groupe d’UGT Promotion Logement est de 8,3 % sur I'exercice 2019 (contre 8,6 % sur I'exercice 2018).

Autres immobilisations incorporelles

31/12/2018 Acquisitions et Cessions Dotations Effets des Autres 31/12/2019
travaux nettesaux  variationsde  mouvements
amort. périmétre

(en millions d'euros)
Valeur brute 40,9 14,0 - - 0,8 (14,4) 41,3
Amortissements (25,5) - - (3,7) {0,8) 14,1 {15,9)
Pertes de valeur (5,9) - - - - - (5.9)
Autres immobilisations a5 14,0 _ 3.7 - (0.3) 195
inf')!’\!\m!lgﬂ » {2 (] > {4

9.1.2. Immobilisations corporelles

PRINCIPES COMPTABLES
Immobilisations corporelles hors actifs au titre des droits d’utilisation des baux immobiliers

Les immobilisations corporelles sont principalement constituées de mobiliers de bureau et d’agencements, amortis selon le made finéaire
et sur la durée d'utilité.

Actifs reconnus au titre des droits d’utilisation des baux immobiliers
A compter du 1* janvier 2019, en application de la norme IFRS 16 -

¢ Le poste « Immobilisations corporelles » de I'état de la situation financiére consolidée inclut les actifs reconnus au titre des droits
d’utilisation des baux immobiliers ;

¢ Le poste « Charges d'amortissement nettes de subventions d'investissement » du compte de résultat consolidé inclut les charges
d’amortissement de ces actifs.

Les actifs au titre des droits d’utilisation des baux immobiliers sont évalués initialement au coiit qui comprend les montants :

¢ De I'obligation [ocative dvaluée telle que décrit 3 la note 8.3 ;
¢ Des loyers payés d’avance.

Ces actifs sont amortis iinéairement sur la durée raisonnablement certaine de location.

La valeur des actifs au titre des droits d’utilisation des baux immobiliers peut &tre révisée au cours de la durée raisonnablement certaine de
location dans les cas sulvants :

Modification du contrat de location ;

Réévaluation a la hausse ou  la baisse de fa durée de location ;

Réévaluation a la hausse ou & ia baisse du montant des loyers indexés sur un indice ou un taux ;
Pertes de valeur.

* & o o

Durée raisonnablement certaine de location

Pour chaque contrat de location entrant dans le champ d’application d’IFRS 16, une évaluation de la durée du contrat est réalisée par la
Direction selon les modalités prévues par la norme.

La durée de location retenue pour chague contrat correspond 3 la durée raisonnablement certaine de location. Celle-ci correspond & la
durée non résiliable ajustée des éléments suivants :

¢ Lesoptions de résiliation anticipée que le Groupe a la certitude raisonnable de ne pas exercer ;
¢+  Les options de prolongation que le Groupe a la certitude raisonnable d’exercer.
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Test de dépréciation des immobilisations corporelles

Conformément 3 fa norme IAS 36, les immobilisations corporelles font 'objet de test de pertes de valeur s'il existe un indice de perte de
valeur identifié. Les modalités de réalisation des tests de perte de valeur sont décrites ci-dessous.

Un indice de perte de valeur peut étre :

& Un événement entrainant une diminution importante de la valeur de marché de l'actif ;
+ in changement dans I'environnement de marché (technologique, économique ou juridique).

Le test est réalisé soit au niveau d'un actif pris individuellement, soit pour un groupe d’actifs lorsque ces actifs ne générent pas de flux de
trésorerie indépendamment.

Dans le cas ol la valeur nette comptable individuelle d’un actif devient supérieure a sa valeur recouvrable, une dépréciation est constatée
pour la différence entre ces deux montants. La valeur recouvrable est définie comme la valeur la plus élevée entre |a juste valeur nette des
colits de sortie et la valeur d’utilité. La valeur d'utilité est elle-méme évaluée & partir des flux de trésorerie actualisés futurs attendus de
Futilisation du bien.

Dans le cas ot il existe un indice montrant que Ja perte de valeur n’existe plus et que la valeur recouvrable redevient supérieure a la valeur
nette comptable, les pertes de valeur constatées sur des immobilisations corporelles ou sur des actifs reconnus au titre des droits
d'utilisation des baux immobiliers au cours des exercices précédents sont reprises, dans la limite de la dépréciation initialement
comptabilisée diminuée des amortissements complémentaires qui auraient été comptabilisés si aucune perte de valeur n'avait été
constatée.

01/01/2019 Acquisitions et Cessions Dotations Effets des Autres 31/12/2019
travaux nettes aux variations de mouvements
amort. périmétre

{en milllons d'euros)
Valeur brute 38,4 8,0 (14,7) - - 43,1 74,7
Amortissements (21,4) - 14,7 (3.3} - (33,4) (43,5}
Pertes de valeur - - - - (7,1) (2,1
IrT\mobiIIsatlons corporelles hors droits 169 20 = (3.3) ) 26 2.2
d'utilisation ;
Valeur brute des baux immobiliers 42,2 2,6 - - - 44,8
Amortissements des baux immobiliers - . - {7,8) - . (7,8}
Droits d'utilisation (a) 42,2 2,6 - {7,9) - - 37,0
IMMOBILISATIONS CORPORELLES 59,1 10,7 - (11,0) - 2,6 61,2

{a] Un droit d'utilisation de 42,2 millions d’euros a été reconnu au ler janvier 2019, en application de IFRS 16 {cf note 1.2.1).

PRINCIPES COMPTABLES

i’état de iz situation financiére consolidée du Groupe comprend la quote-part (pourcentage d’intérét du Groupe) de Vactif net des co-
entreprises et entreprises associées, consolidées selon la méthode de la mise en équivalence telle que décrite a la note 3.

Le Groupe considérant que ses participations dans des co-entreprises ou des entreprises associées font partie de ses opérations
d’exploitation, la quote-part dans le résultat des sociétds mises en équivalence est présentée au sein du résultat opérationnel,
conformément a la recommandation n° 2013-01 de I'Autorité des normes comptables.

Tests de perte de valeur des titres mis en équivalence

Conformément 2 la norme 1AS 28, fes titres mis an équivalence font i'objet de tests de perte de valeur s'il existe un indice de perte de
valeur identifié résuftant d’un événemerst générateur de pertes el que cel événement a un impact sur les flux de trésorerie futurs estimés
qui peut dtre estimé de fagon fizble. Les tests de perte de valeur sont réalisés conformament 3 la norme IAS 36 en considérant la
participation comme un actif urigque.

Dans le cas oii la valeur nette comptable individuelle d’une participation devient supérieure & sa valeur recouvrable, une dépréciation est
constatée pour la différence entre ces deux montants. La valeur recouvrable est définie comme la valeur la plus élevée entre la juste valeur
nette des colts de sortie et la valeur d'utilité. La valeur d'utilité est elle-méme évaluée a partir des flux de trésorerie actualisés futurs
attendus de la participation

Dans le cas ot il existe un indice montrant que la perte de valeur n’existe plus et que la valeur recouvrable redevient supérieure a la valeur
nette comptable, les pertes de valeur constatées sur des participations au cours des exercices précédents sont reprises.
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9.2.1. Variation des titres mis en équivalence

L'évolution du poste «Titres mis en équivalence » de I’état de la situation financiére consolidée se détaille comme suit entre le
31 décembre 2018 et le 31 décembre 2019 :

31/12/2019 31/12/2018

Total sociétés Total sociétés

Entreprises mises en Entreprises mises en

{en mililons d'euros) Co-entreprises associées équivalence Co-entreprises associées équivalence
PART DANS L'ACTIF NET A L'OUVERTURE 135,5 0,2 139,7 150,2 (0,1) 150,1
Quote-part de résultat (10,2) (0,6) (10,7) 0,6 0,6 1,1
Dividendes versés (5.9) 0,3 {5,6) {14,7) (0,1) (14,9)
Effets des variations de périmétre et de capital 8,7 - 8,7 35 (0,1)7 3,4
PART DANS L'ACTIF NET A LA CLOTURE 132,0 01 132,1 1395 02 1357

9.2.2. Information sur les co-entreprises et entreprises associées

Les principaux éléments de la situation financiére des co-entreprises sont présentés ci-dessous {en quote-part du Groupe dans le total des
sociétés concernées). Les entreprises associées sont non significatives 3 I'échelle du Groupe.
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31/12/2019 31/12/2018

Fonciére Foncigre
{en miitions d'euros) Tertiaire Promotion Total Tertiaire Promotion Total
immeubles de placement 114,0 26 116,6 131,0 - 1310
Autres actifs 25,1 1543 219,47 15,9 173,0 188,9
Dettes financiéres 19,4 55,1 74.4 19,8 69,0 88,8
Autres passifs 6,7 1229 1255 | 10,3 814 91,7
{A-CI'_IF NET 113,1 189 132,0 1}._@9 7772}»,6 139,5

2019 2018

Fonciére Fonciére
(en millions d'euros) Tertlaire Promotion Total Tertiaire Promotion Total
Chiffre d'affaires 6,7 G&,7 724 88 102,7 111,5
Excédent brut d'exploitation 1,1 31 4,2 5.0 11,4 16,4
Résultat opérationnel {12,3) £l (9,2) (10,2) 11,2 1,0
Résultat financier (0,2) (0,4) (0.8) (0,4) {0,1) {0,5)
Impbts sur les résultats - (0,4) (0,4} - . -
RESULTATNET (12,5) 23 (10,2) (10,5) 11,1 0,6
dont amortissements nets de subvention | ;7,2) - (7.2) . <(7,0)_ N ) (O,‘{)_v - (7,2)»
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Note 10. Impots sur les résultats

PRINCIPES COMPTABLES

Les sociétés du Groupe quiy sont éligibles bénéficient du régime fiscal spécifique des sociétés d'investissement immobilier cotées (« SIC »)
ou du régime spécial des sociétés a prépondérance immobiliére & capital variable {« SPPICAV »), Les autres sociétés du Groupe sont
imposées dans les conditions de droit commun.

La charge d’impdt de I'exercice comprend :

La charge d'impét exigible au titre de I'« exit tax » pour les entités entrant dans le régime SIIC ;
La charge d’impét exigible au taux de droit commun ;

La charge d’imp6t différée ;

La cotisation sur la valeur ajoutée (CVAE) ;

La variation nette des provisions pour risques fiscaux sur I'impdt des sociétés et sur la CVAE

> & S o+ &

Régime fiscal des SIIC et des SPPICAV
Icade SA et ses filiales éligibles ont opté pour le régime fiscal des SIIC qui prévoit :

¢ Un secteur SIIC exonéré d’impdt sur fe résultat courant de Pactivité de location, sur ias pius-values de cession ainsi que sur les
dividendes regus des filiales ayant opté pour le régime SiC;
o Unsecteur taxable dans les conditions de droit commun pour les autres opérations.

Les entités relevant du régime SIC doivent distribuer :

¢ 95 % des résultats issus des activités de location, 85% si SPPICAV ;
¢ 70 % des plus-values de cession, 50% si SPPICAV ;
¢ 100 % des dividendes versés par les filiales ayant opté pour le regime SIIC.

Entrée dans le régime SIIC

A la date d’entrée dans le régime SIIC, un impdt dit « exit tax » calculé au taux de 19 % sur les plus-values latentes relativas aux immeubles
de placement est exigible. Cet imp6t doit &tre versé par quart & compter du 15 décembre de I"exercice d’option et le solde est étalé sur les
trois exercices suvants.

La dette relative 3 I« exit tax » est actualisée en fonction de son échéancier tle paiement, sur la base d’un taux de marché majoré d’une
prime.

La dette et la charge d'impét initialement corptabilisées sont diminudes de limpact de Pactualisation. A chaque airété et jusgu'a
Péchéance, une charge financiére est comptabilisée en contrepartie de la désactualisation de la dette d'impot.

impdt au taux de droit commun

'impét au taux de droit commun est comptabilisé selon la norme 1AS 12 et calculé :

4  Surla part taxable au taux de droit commun du résultat des sociétés ayant opté pour le régime fiscal des SIIC ;

¢ Surle résultat des entitds n'ayant pas opté pour ie régima fiscal des SIIC {y compris sociétés acquises en cours d’exercice mais n’ayant

pas encore opté  la date de cléture pour le régime SIIC) ;
¢ Surle résultat des entités acquises en cours d’exercice.

Impéts différés

Un impét différé est calculé sur toutes les différences temporelles existantes a la date de cloture entre la valeur comptable des actifs et des
passifs et leur valeur fiscale, ainsi que sur les déficits fiscaux reportables.

Les actifs et passifs d’imp6ts différés sont évalués en utilisant les taux d'imp6ts adoptés ou quasi adoptés a la date d’arrété des comptes
par les admipistrations fiscales.

Les actifs d'impbts différés ne sont constatés que dans la mesure ol il est probable qu’un bénéfice futur imposable permettra de les
recouvrer. Les impbts différés sont comptabilisés selon la méthode du report variable.

Les effets de variations de taux d'impdt et les changements de régles fiscales sur les actifs et passifs d'impéts différés existants affectent la
charge d’impbt de Fexercice.

Les passifs d’impéts différés reconnus par le Groupe dans 'état de la situation financiére consolidée sont essentiellement générés par le
décalage entre la méthode de Pavancement et de I'achévement sur les opérations de Promotion.
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La charge d’imp6t pour les exercices 2019 et 2018 est détaillée dans le tableau ci-dessous :

fen millions d'euros) 31/12/2019 31/12/2018
Impét exigible au taux de droit commun (y compris variation nette des provisions pour risques

fi (6,7) (25,9)
iscaux)

Imp6t exigible au titre de F« exit tax » (régime SIIC) - 0,3
Impé6t différé 51 2,1
Cotisation sur la Valeur Ajoutée des Entreprises (CVAE) (6,5) A
CHARGE D'IMPOT COMPTABILISEE EN RESULTAT (8,1) (31,71)

L'impdt théorique pour Pexercice 2019 est calculé en appliquant au résultat avant impodt le taux d'impat en vigueur en France a la date de
cldture. En 2019, la charge d'imp6t théorique s’éléve 3 {108,0) milfions d’eurcs ; le rapprochement avec la charge d’impdt effective est
détaillé dans le tableau ci-dessous :

{en millions d'euros) 2019
Charge d'impét 81
Cotisation sur la Valeur Ajoutée des Entreprises (CVAE) (6,5)
Taux d'impét théorique _ 32,02%

Ir;«;iaénce sur I'in;l;ét{héo;lau; des )

- Différences permanentes (a) 11,4
- Secteur exonéré du régime SIIC 136,6
- Variation des actifs d'impét non reconnus (déficits reportables) (42,9)
- Différentiels de taux (France et étranger) (0,1)
- Impot supporté par les minoritaires 1,1
- Autres impacts (exit tax, provision pour impéy, ...} 0,3
Taux d'Impét effectif 0,47%

_(a) Les différence.s';e'rmaneﬁs sont ;rfnf);ﬁ;r;e;; constitudes des alﬂéréﬂée-sﬂeﬁr_;fré le résultat consolidé et le résuitat ﬁscal taxable des'sbclétés‘b'éné_ﬁciant ‘
du régime fiscal des SIIC et des SPPICAV
(b) La charge d'impét effective correspond & la charge d'impét comptabilisée en résultat hors CVAE

La position nette d'impéts différés du Groupe aux 31 décembre 2019 et 2018 se détaille comme suit par nature d'impét différé :

{en millions d'euros) 31/12/2019 31/12/2018
Impots différés liés & des différences temporaires

- Provisions d'actifs non déductibles 3,1 3,3
- Provisions pour engagements liés au personnel 3,5 3,3
- Provisions de passifs non déductibles 23 1,7
- Crédit-bail (4,6) (5.1)
- Autres (a} (4,4) (7,4)
Impéts différés actifs liés a des reports déficitaires 1,6 0,3
POSiTION NETTE DES IMPOTS DIFFERES L3 (3,9)
Impéts différés actif 14,8 116
Impéts différés passif 133 155

POSITION NETTE DES IMPOTS DIFFERES

15 89
(a) Les autres sources J’Impét dl_ﬂ'e’re"porteﬁf prinéfbalemerft sur Ieitﬂfféreﬁii'el de_dégiiﬁé_menf du résultot entre la méthode d Povancement et cellede
F'achévement de certaines sociétés de Promotion .

Au 31 décembre 2019, les déficits reportables non activés s’élévent 4 164,6 millions d’euros.
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Note 11. Provisions

PRINCIPES COMPTABLES
Une provision est comptabilisée dés lors que le Groupe a une obligation actuelle 3 'égard o'un tiers, résultant d’événements passes, dont
I'extinction devrait se traduire pour le Groupe par une sortie de ressources représentative d’avantages économiques et dont le montant

peut étre estimé de fagon fiable.

Lorsque la date de réalisation de cette obligation est supérieure 3 un an, le montant de la provision fait I'objet d’un calcul d’actualisation,
dont les effets sont enregistrés en résultat financier.

Les risques identifiés de toutes natures, notamment opérationnels et financiers, font Fobjet d’un suivi régulier qui permet d’arréter le
montant des provisions estimées nécessaires.

Ecarts Reclasseme

{en millions d'euros) 31/12/2018 Dotations Utilisations Reprises  actuariels nt 31/12/2019
Engagements vis-a-vis du personnal (a) 23,3 0,9 {0,4) . 2,1 . 25.8
Pertes a terminaison 0,7 0,1 {0,1) - - - 0,7
Autres provisions 39,1 24,1 (10,3) (4,7) - 0,2 48,2
PROVISIONS POUR RISQUES ET CHARGES 63,1 25,1 {10,8) {a,7) 2,1 0,2 749
Provisions non courantes 29,7 1,7 (1,2) - 2,1 {0.2) 32,0
Provisions courantes 33,4 23,4 (9,6) (4,7) - 0,3 42.8

(o) La détermination et I'analyse des engagements vis-G-vis du personnel sont décrits dans la note 12,

PRINCIPES COMPTABLES

Un passif éventuel est une cbligation potentielie résultant d’un événement passé dont I'issue est incertaing ou une obligation actuelle
résultant d’un événement passé dont le montant ne peut étre estimé de maniére fiable. Les passifs éventuels ne sont pas comptabilisés
dans I’état de Ia situation financiére consolidée,

Aux 31 décembre 2019 et 2018, le Groupe n'a connaissance d’aucun passif éventuel risquant d'affecter significativement et avec une
probabilité sérieuse, les résultats, fa situation financiere, le patrimoine ou Iactivité du Groupe.
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Note 12. Rémunérations et avantages au personnel

PRINCIPES COMPTABLES

Les salarlés du Groupe bénéficient des avantages suivants :

¢  Avantages & court terme (ex : congés payés ou participation aux bénéfices) ;

¢ Avantages postérieurs a I'emploi a cotisations définies (ex : régime de retraite) ;

¢ Avantages postérieurs a 'emploi a prestations définies (ex : indemnités de fin de carriére) ;
¢ Autres avantages & long terme (ex : prime anniversaire).

Ces avantages sont comptabllisés selon la norme 1AS 18 — Avantages du personnel.

En complément, les dirigeants et certains salariés bénéficient d’autres avantages sous forme de plans d'option d’achats ou de souscription
d’actions et de plans d'acttons gratuites. Ces avantages sont comptabilisés sefon fa norme IFRS 2 — Paiement fondé sur des actions.

PRINCIPES COMPTABLES

Les avantages & court terme correspondent aux avantages que le Groupe doit verser a ses salariés dans les 12 mois suivants la fin de la
période durant laquelle les salariés ont rendu les services ouvrant droit 2 ses avantages.

fis sont comptabilisés sur la ligne « Dettes diverses » de I'état de la situation financiere consolidée jusau‘a leur date de versement aux
salariés, et enregistrés en charges au compte de résultat consolidé de ‘exercice durant lequel les services ont été rendus.

La provision pour participation aux bénéfices des salariés est déterminée selon les modalités définies par I’accord Groupe en vigueur.
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PRINCIPES COMPTABLES
Avantages postérieurs a I'emploi

Les avantages postérieurs & 'emploi correspondent aux avantages que le Groupe doit verser a ses salariés aprés la cessation de leur
emploi.

Avantages postérieurs & I'emploi a cotisations définies

Les cotisations versées périodiquement au titre des régimes gui sont analysés comme des régimes A cotisations définies, c'est-a-dire
lorsque le Groupe n’a pas d’autre obligation que le paiement de cotisations, sont comptabilisées en charges de I'exercice lorsqu’elles sont
dues. Ces régimes liberent le Groupe de toute obligation future.

Avantages postérieurs & I'emploi a prestations définies

Ces avantages sont conditionnés par 'accumulation d’un certain nombre d’années au service du Groupe. Ils comprennent les indemnités
de fin de carriére et les autres avantages sociaux qui sont analysés comme des régimes & prestations définies (régime dans lequel le
Groupe s’engage a garantir un montant ou un niveau de prestation défini) comme les pensions.

lls sont comptabilisés dans I'état de ia situation financiére consolidée sur la base d’une évaluation actuarielle des engagements i |a date de
cldture réalisée par un actuaire indépendant.

La provision figurant au passif de 'état de la situation financiére consolidée correspond a la valeur actualisée de 'obligation diminuée de la
juste valeur des actifs du régime qui sont dédiés au financement de cette obligation.

La provision est évaluée selon la méthode des unités de crédit projetées et inclut les charges sociales afférentes. Eile tient compte d'un
certain nombre d’hypothéses détaillées ci-dessous :

Taux de rotation des effectils ;
Taux d'augmentation des salaires ;
Taux d'actualisation ;

Tables de mortalité ;

Taux de rendement des actifs.

> & & & @

Les écarts actuariels correspondent aux distorsions entre les hypothéses utilisées et la réalité, ou a la maodification des hypothéses de calcul
des engagements et des actifs affectés & leur couverture. Conformément 3 la norme IAS 19, ils sont comptabilisés pour les régimes post-
emploi dans les capitaux propres au cours de Pexercice ol ils sont constatés, et apparaissen dans Vétat du résultat global consolidé sur ia
ligne « Autres éléments du résultat global non recyclables en compte de résultat ».

Dans le cas de réformes législatives, réglementaires ou en cas d’accords impactant des régimes préexistants, le Groupe comptabilise
immédiatement 'impact en compte de résultat conformément a IAS 19.

Autres avantages a long terme

Les autres avantages a long terme sont principalement constitués de primes anniversaire, Elles font i'objet d’une provision et sont
évaluées, par un actuaire indépendant, en tenant compte des probabilités que les salariés atteignent I'ancienneté requise pour chaque
é&chelon. Elles sont actualisées & chaque arrété. Pour ces autres avantages a long terme, les écarts actuariels générés sur I'exercice sont
comptabilisés imsnédiatement =t en totalité en compte de résultat.

{en millions d'euros) 31/12/2019 31/12/2018
Avantages postérieurs a 'emplol a prestations définies 1221 223 20,1
Autras avantages & long terme 12.2.2 3,5 34
TOTAL 25,8 23,5
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12.2.1. Avantages postérieurs a 'emploi 3 prestations définies

fen millions d'euros) 31/12/2019 31/12/2018
e icinala ‘o EbTEE w

Effet des variations de périmétre et autres mouvements (2) - 0,2
Colit des services rendus en cours d'exercice 1,4 14
Co(t financier net de I'exercice 0,3 0,4
Colts de la période 3) 1,7 1,8
Prestations versées (4) (1,6) (1,2)
Charge nette comptabllisée par résultat (5) = (3) + (8) 0,1 0,6
{Gains) Pertes actuariels de I'exercice (6) 2,1 {0,3)
Autres (a_) ) {7) 0,2 -
Dette actuarielle A la cléture (8)= (1) + (2) + (5) + 61+ (7) 223 201
Juste valeur des actifs de couverture e 7(9) - (0,2)
PROVISION A LA CLOTURE (10) = (8) +{9) 223 19,9

{a) Correspond & la consommation sur la période des actifs de couverture

Pour le Groupe les avantages postérieurs & I"emploi 3 prestations définies sont évalués au 31 décembre 2019 selon les modalités de
I'Accord Unique du Groupe signé le 17 décembre 2012.

Les hypothéses actuarielles retenues sont les suivantes :

¢ Taux d'actualisation de 0,6 % au 31 décembre 2019 et 1,63 % au 31 décembre 2018 S
Le taux d’actualisation retenu 4 la cibture au 31 décembre 2019 est défini par rapport au référentiel iBoxx € Corporates AA 10+. Ce
référentiel représente au 31 décembre 2019 le taux de rendement des obligations d’entreprises de premiére catégorie ;
¢  Tables de mortalité hommes / femmes :
- Tables INSEE hommes — femmes 2015-2017 au 31 décembre 2019 ;
- Tabtes INSEE hommes - femmes 2012-2016 au 31 décembre 2018 ;
¢ Age de départ en retraite calculé suivant les conventions légales.

Les taux d'augmentation des salaires et de rotation des effectifs sont définis par métier, par catégorie professionnelle et par tranche d'age.
Les taux de charges sociales et fiscales sur salaires sont définis par métier et par catégorle professionnelle.

12.2.2. Autres avantages a long-terme

(en millions d'euros) 31/12/2019 31/12/2018
Primes anniverszires 35 3,4
TOTAL 3,5 34

12.2.3. Sensibilité des valeurs nettes comptables relatives aux engagements envers le personnel

Les incidences d’une variation du taux d'actualisation sur les engagements envers le personnel sont présentées dans le tableau ci-aprés :

{en miilions d’euros)

Indemnités de fin de Primes
Variation du taux d’actualisation carriére et pensions anniversaires Autres avantages Total
(1,00)% 26 0,3 01 3,0
(0,50)% 1,2 0,1 0,0 1,4
1,00% (2,2) (0,3) 0,1) {2,5)
0,50% wy 01 0,0 {1.3)
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12.2.4. Flux prévisionnels

Les flux prévisionnels liés aux engagements envers le personnel sont présentés dans le tableau ci-aprés :

{en millions d'euros)
Indemnités de fin de Primes

Années carriére et pensions anniversaires Autres avantages Total
N+1 2,2 0,3 0,0 2,5
N+2 0.5 03 0,0 0,8
N+3 0.2 03 0,0 1,2
N+4 1,3 0,3 0,0 1,6
N+3 0,5 0,2 0,0 0,8
Au-deia 17,9 2,2 0,6 20,6
TOTAL 233 3,5 0,7 27,5
Actualisation {1,5) 0.1) {0,3) {1,6)
Engagements au 31/12/2019 21,8 3,5 0,6 25,8

12.2.5. Avantages liés aux fins de contrat de travail

En I'état actuel des décisions prises par la Direction, les avantages liés aux fins de contrat de travail qui concernent les salariés du Groupe
{hors parties liées) ne donnent lieu a aucune provision.

{en millions d’euros) 31/12/2019 31/12/2018
indemnités éventuelles de rupture de contrat de travail 1,7 0,7
TOTAL NON COMPTABILISE 1,7 0,7
PRINCIPES COMPTABLES

Conformément 2 la norme IFRS 2, les plans d’options d'achat ou de souscription d’actions et les plans d’actions gratuites étant des
instruments de capitaux propres soumis & des conditions d’acquisition, ils donnent lieu & enregistrement d’une charge de personnel au
titre: de ia juste valeur des services & rendre sur la période d'acquisition, répartie de manidre linéaire sur la périnde d'acquisition des droits,
ot avec en contrepartie une augmentation des réserves (capitaux propres).

La juste valeur de Finstrument financier attribué est déterminée ie jour de Faitribution et est basée sur une évaluation réaiisée par un
aciuaire indépendant. Cette juste valeur n'est pas modifiée des variations des paramétres de marché. Seui le nombre d’options d'achat ou
sauscription d’actions est ajusté au cours de ia période d’acquisition en fonction de 1a réalité observée des conditions de présance cu des
conditions de performance interne.
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12.3.1. Descriptif des plans d’options d’achat ou de souscription d’actions

Les caractéristiques des plans d’option d’achat ou de souscription d’actions en cours au 31 décembre 2019 et les mouvements intervenus
au cours de I'exercice 2019 sont présentés dans le tableau suivant :

Caractéristiques des Plans Mouvements sur la période
Plans Date Durée Duréede Prix Nombre Prix Nombre Nombre Nombre Nombre Dont
d’attribution | d’acquisitio viedes  d'exerciced doptions  d'exercice | d’options d’options  d’options  d'options |exercables 3
n plans 'origine octroyées 3 aprés en annulées exercées en la fin de la
I'origine application | circulation circulation période
de la parité au au 31
d'échange | lerjanvier décembre
2019 2019
(a) {a) (b}
Plan 1-2011 03/03/2011 4 ans 8 ans 80,86 147 500 80,86 20487 {20 487) -
Plan 2009 9 14/12/2009 4 ans 10 ans 22,55 224 659 82,60 36 066 (7571) (28 495) -
Plan 2010 “  15/12/2010 4 ans 10 ans 23,72 219323 86,89 44 461 (4 950) 39511 39511
Plan 2011 “ 22/12/2011 4ans 10 ans 21,53 216 075 78,86 4288 {1 384) 2904 2904
Plan 2012 “  02/04/2013 4 ans 10 ans 21,81 52 915 79,83 8462 (1477) 6985 6985
Plan 2013 99 23/06/2014 | 4ans 10 ans 23,88 106 575 87,47 17 809 (3 600) 14208 14 209
Plan 2014 © 1271172014 | 4ans 10 ans 21,83 50 000 79,96 10237 10237 10237
TOTAL Plans 141 810 {28 058) (39 906) 73 846 73 846
.
:{:"e"u'm”‘)“ £ SXereice, par,action 8384 81,33 83,34 8506 8506

(a) Nombre d'actions et prix d'exercice a I'origine du plan sont exprimés avant ap,

plication dé la parité d'échange pour les plans issus d'opérations de fusion.
(b} Prix d'exercice exprimé aprés application de la parité d'échange pour les plans issus d'opérations de fusion.

{c) Plans émis & l'origine par ANF. Aprés fusion - absorption de ANF, les plans restant en vie & la date d'entrée dans le Groupe Icade ont été convertis en
actions lcade sur la base de la parité d'échange retenue.
(d} Plans émis & Forigine par ANF. L'acquisition des stocks options était prévue a l'issue d'une période de 4 ans ou en cas de changement de contréle de la
saciété. Ces options ont été rendues acquises et exercables lors de la prise de contréle de ANF par Icade le 23 octobre 2017.

12.3.2. Descriptif des plans d’actions gratuites

Les caractéristiques des Plans d’attribution d'actions gratuites en cours en 31 décembre 2019 sont les suivantes :

Moauvements
Caractéristiques des plans a I'origine Au ler janvier 2019 sur la période Au 31 décembre 2019
Plans Date Durée Durée Nombre Actions Actions Dont Actions Actions Actions Actions Actions Actions Dont
d'attribution d'acquisition devie d’actions b i attribuées acquises misesen  annulées | attribuées acquises  soumises
des  attribuées a circulation a
Plans i Porigine conditions conditions
du Plan
(a}
Plan 2015 ™ 23/05/2016 3ans 10ans 19674 | 4977 737 4326 (651) 4326
Plan 1-2016 07/11/2016 2ans dans 31560 25680 {25 680)
Plan2-2006 9 077112006  2ans 4ans 52959 41938
Plan1-2008 Y 187102018 2ans 3ans 44800 | 43040 20 {43200 | 38680 a0
Pan22018 '  03/12/2018 2ans 4ans 52660 | 52232 52232 (6644) | 45588 45588
Pan201s " 0371272009 2ans 3ans 8918 8918 8918 8918
TOTAL 100249 67618 52969 8918 4366 (25680) (11615) 93186 4366 54 506

{a) Le nombre d'actions est exprimé avant application de la parité d’échange pour les plans issus d'opérations de fusion.

{b} Plan émis & l'origine par ANF. Aprés fusion - absorption de ANF par Icade, sur la base de la parité d'échange retenue, les 19 674 actions du plan 2015
restant en cours d'acquisition & lo date d'entrée dans le Groupe Icade ont été converties en 5 360 actions icade.

{c) Les conditions de performance requises pour I'attribution des actions gratuites du plan 2-2016 ont été atteintes. Elles étaient lides & 50% & I'ANR triple net
EPRA par action tel que publié dans la communication financiére et @ 50 % & lo performance relative de Faction Icade appréciée par rapport a I'indice FTSE
EPRA Euro Zone.

(d) Pian attribué & I'ensemble des salariés en CDI,

{e) L'attribution des actions gratuites du plan 2-2018 est soumise & des conditions de performance liées & 50% au TSR ANR et & 50 % d lo performance relative
de F'action Icade appréciée par rapport & V'indice FTSE EPRA/ NAREIT Euro Zone {hypathése de dividende non réinvesti). Cette attribution, pourra tre majorée
de 15% en cas de surperformance.

(f} L'attribution des actions gratuites du plan 2019 est soumise & des conditions de performance lides a 50% au TSR ANR et @ 50 % d la performance relative
de I'action Icade appréciée par rapport & l'indice FTSE EPRA/ NAREIT Euro Zone {hypothése de dividende non réinvesti). Cette attribution, pourra étre majorée
de 15% en cas de surperformance.

12.3.3. Impact des plans d’actions gratuites sur le résultat

Compte tenu des conditions d’acquisition (fonction de la durée de présence dans le Groupe), I'impact relatif aux plans d’actions gratuites
correspond & une charge de 2,4 millions d’euros au titre de I'exercice 2019 (1,7 millions d’euros au titre de 'exercice 2018 ).
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Les effectifs au 31 décembre 2019 et 2018 sont présentés dans le tableau ci-dessous :

Effectif moyen
Cadres Non cadres Total salariés
31/12/2019 31/12/2018 31/12/2019 31/12/2018 31/12/2019 31/12/2018
Fonciére 314,98 315,6 979 104,4 412,8 420,
Promotion 4484 433,2 2653 2736 T18,7 706,8
TOTAL DES EFFECTIFS 763,3 748,8 363,2 378,0 1126,5 1126,8
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Note 13. Autres Informations

PRINCIPES COMPTABLES

Selon IAS 24 - Information relative aux parties liées, une partie liée est une personne ou une entité qui est fiée 3 la Société. Il peut
notamment s’agir :

4 D’une personne ou un membre de la famille proche de cette personne ;
© Qui contrdle, 3 un contréle conjoint ou & une influence notable sur la Société 3
- Qui est un des principaux dirigeants de la Société ou d’une société mére de [a Société.

¢ D’uneentité ;
- Qui est membre d’un méme Groupe que |a Société ;
= Qui est co-entreprise ou entreprise associée de la Société ;
- Qui est contrélée ou détenue conjointement par Pun des dirigeants du Groupe ;
- Qui fournit a la Société les services de personnes agissant 3 titre de principaux dirigeants.

Une transaction avec une partie liée implique un transfert de ressources, de services ou d'obligations entre I'entité présentant ses états
financiers et cette partie fige.

13.1.1. Parties liées identifiées par la Société

Les transactions entre Icade SA et ses filiales ont été éliminées en consolidation et ne sont pas détaillées dans cette note.

Les parties lides identifiées par la Société sont :

¢ la Caisse des dépdts, actionnaire principal de la Société qui détient le contrdle du Groupe, et les sociétés qui lui sont apparentées ;

¢ Les filiales du Groupe Icade ;

¢ les co-entreprises et entreprises associées de la Société ;

¢ lesdirigeants de la Société, au cas présent les personnes qui sont 3 la cléture ou qui ont été, au cours de I'exercice, administrateurs ou
membres du comité exécutif d’icade SA.

13.1.2. Transactions avec les parties liées

Les transactions ont été effectuées 3 des conditions normales de marché, c'est-3-dire comparables 3 celles qui seraient usuelles entre
parties indépendantes.

Rémunération et autres avantages accordés aux principaux dirigeants du Groupe

Le tableau ci-dessous présente la rémunération des principaux dirigeants du Groupe par catégorie pour les exercices 2019 et 2018 :

{en millions d’euros) 31/12/2019 31/12/2018
Avantages a court terme (salaires, primes, etc.} & 6,1 6,0
Paiements fondés sur des actions 0,3 0,2

6,4 62
Indemnité de rupture de contrat de travail _ = 17 97
TOTAL NON COMPTABILISE 1.7 0,7
TOTAL 81 6,9
{a) Les montants incluent les charges patronales. -
Créances et dettes avec les parties liées
Les montants des créances et dettes avec les parties liées aux 31 décembre 2019 et 2018 sont les suivants :

31/12/2019 31/12/2018

{en millions d'euros) Maison mére Autres Total Maison mére Autres Total
Créances associées 0,0 9,8 9,8 0,1 62,6 62,7
Dettes associées L1 85,7 86,8 0,2 87,8 88,0
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PRINCIPES COMPTABLES

Les engagements hors bilan donnés et regus par le Groupe correspondent a des obligations contractuelles non encore réalisées et
subordonnées a la réalisation de conditions ou d’opérations ultérieures a |'exercice en cours.

Le Groupe a trois types d'engagement : les engagements liés au périmatre de consolidation, les engagements li¢s aux opérations de
financement (hypothéques, promesses d’affectation hypothécaires et cessions de créances) et les engagements liés aux opérations
d’exploitation (dont cautions regues en garantie de loyer).

Par ailleurs, les engagements hors bilan regus du Groupe comprennent également les loyers futurs a recevoir pour les contrats de location
simple dans lesquels le Groupe agit en tant que bailleur, ainsi que les paiements minimaux & recevoir par le Groupe dans le cadre des
contrats de location-financement dans lesquels il agit en tant que bailleur.

13.2.1. Engagements hors bilan

Engagements donnés

Les engagements hors bilan donnés par le Groupe au 31 décembre 2019 se décomposent comme suit {par nature et par échéance) :

Parta :?:néa:hel: Part a plus
31/12/2019 moins d'un . N

moinsde de cing ans
(en millions d'euros) an cing ans
Engagements liés & des prises de participations (a) 4,5 4,5 - -
Hypothaques 8238 13,6 96,9 783,2
Privileges de préteurs de deniers 206.8 10,8 154,1 41,9
Promesses d'affectation hypothécaire et cessions de créances 29,6 23,3 99,1 157,2
Nantissements de titres, avals et cautions ¢3 - - 0,3
Engagements liés au développement et aux arbitrages - Foncigres Tertiaire et Santé : 425,7 300,1 125,5 -
Engagements résiduels sur marchés de travaux, CP1 et VEFA {b) 262,9 254,6 84 -
Promesses d'achat d'immeubles de placement 152,8 35,6 117.2 -
Promesses de vente d'immeubles de placement 10,0 10,0 - -
Engagements liés 3 l'activité de Promotion : 1226,7 1191,3 35,4 -
Promesses d'achat de terrains 1793 379,3 - -
Réservations de logements TTC 634.9 634,9 - -
VEFA et CPI, promotion tertiaire {b) i60.3 144,7 15,6 -
Garanties & premiére demande données 52,2 32,4 19,8
Autres engagements donnés : 23,1 2,0 2,1 -
Avals et cautions donnés dans le cadre de contrats d'exploitation 0,7 0,7 - -
Autres engagements donnés 22,4 1,3 21,1

(a) Le Groupe a accordé ou recu des options d'achat ou de vente de titres de sociétés consolidées ou 51 décembre 2019. La juste valeur de ces options n'est
pas significative.
(b) VEFA : Vente 3 I'Etat Futur d Achévement,, CPI : Contrat de Promotion {rarnobilicre
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Engagements recus

Les engagements hors bilan regus par le Groupe au 31 décembre 2019 se décomposent comme suit (par nature et par échéance) :

Part 4 plus
Parta d'un an et
moins d'Un  moins de cing  Part a plus

{en millions d'euros} 31/12/2019 an ans de cinq ans
Engagements liés & des prises de panicipation§ (a) 4,5 4,5 - -
Garanties de passif 23,4 19 215 -
Lignes de crédit non utilisées 1953,7 1903 17405 22,9
Engagements liés au développement et aux arbitrages - Fonciéres Tertiaire et Santé : 3207,5 359,0 1420,0 14285
Promesses de vente d'immeubles de placement 152,8 35,6 117,2 -
Promesses d'achat d'immeubles de placement 10,0 10,0 - -
Cautions en garantie des loyers des actifs Santé 2558,1 290,5 1103,8 1163,8
Cautions et garantie a premiére demande en garantie de loyers des actifs Tertiaire 105,3 13,9 36,2 55,2
Garanties bancaires relatives aux travaux 30,2 - 30,2 -
Ball en I'Etat Futur d'Achévement (BEFA) 351,1 9,0 132,5 209,6
Engagements liés A ['activité de Promotion : 539,8 524,2 15,6 -
Promesses de vente de terrains 379,3 379,3 - -
VEFA et CPI, promotion tertiaire (b) 160,3 144,7 15,6 -
Garanties a premiére demande regues - Promotion 0,2 0,2 -

Autres engagements regus et liés  l'activité : 14,3 7,0 71 0,2
Autres avals et cautions regus 13,7 7,0 6,6 0,2
Autres engagements regus 0,5 - 05 -

(a) Le Groupe a accordé ou reg;diesiap't‘ié;vs d'achat ou de vente de titres de saéfétéévgt;rrsoliJéEs au 31 décembre 2019. :l:b-j'uste valeur de ces opEbE n'est

pas significative.
(b} VEFA : Vente & I'Etat Futur d'Achévement, CPi : Contrat de Promotion Immobiliére

13.2.2. Informations relatives aux contrats de location

Le Groupe agit en tant que bailleur dans un certain nombre de contrats de location simple et de location-financement.

Location-financement

La valeur actualisée des paiements minimaux  recevoir par le Groupe dans le cadre des contrats de location-financement est la suivante :

{en millions d'euros} 31/12/2019 31/12/2018
Locations-financement en cours 4 la date de cléture

Total investissement brut initial dans le contrat de location A 1785 178,5
Loyers échus B 51,3 45,7
Investissement brut initial dans le contrat de location 3 moins d'un an 5,7 5,7
Investissement brut initial dans le contrat de location de un cing ans 24,1 23,8
Investissement brut initial dans le contrat de location au-deld de cinq ans 97,3 1034
Produits financiers acquis 2 la date de cldture D 42,5 38,3
Produits financiers non acquis a Ia date de cléture E=C-I-D-F 50,6 54,7
Impact de la désactualisation F {12,2) (10,0)
Valeurs résiduelles actualisées non garanties revenant au bailleur G - -
Valeur actualisée des paiements minimaux a recevoir & moins d'un an 3,3 3,4
Valeur actualisée des palements minimaux & recevoir de un 4 cing ans 12,0 12,5
Valeur actualisée des paiements minimaux a recevolr au-dela de cing ans 31,0 339
Investissement net dans le contrat de location 1 46,3 49,8
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Locations simples

La ventilation des loyers minimaux futurs 4 recevoir par le Groupe dans le cadre des contrats de location simple est la suivante :

{en millions d'euros) 31/12/2019 31/12/2018
LOYERS MINIMAUX A RECEVOIR AU TITRE DES CONTRATS DE LOCATICN SIMPLE A 169,9 3991,9
A moins d'un an 631,7 606,9
De un a cing ans 20335 19926
Au-dela de cing ans 1504,7 13923
NEANT
MAZARS PRICEWATERHOUSE COOPERS AUDIT
{en millions d'euros) en% {en millions d'euros) en%
2019 2018 2019 2018 2019 2018 2019 2018

Audit

Commissariat aux comptes certification, examen des
comptes individuels et consolidés

- Emetteur 0,4 0,5 36,5% 39,9% o8 0,5 25.7% 42,8%
- Filiales intégrées globalement 0,6 0,6 49,8% 52,6% 0,7 0,5 39,6% 50,7%

Services autres que la certification des comptes

- Emetteur 0,0 01 3,5% 5,5% 0,0 0 1,3% 6,2%
~ Filiales intégrées glabalement 01 i 1C.1% 2,0% 0.6 i 33,3% -
TOTAL 1,2 1,2 100,0% 100,0% 1,7 1,1 100,0% 100,0%

Les services autres que la certification des comptes fournis par le coliege des Commissaires aux Comptes a icade SA et a ses filiales
correspondent principalement aux diligences liées a I'émission de diverses attestations et rapports de procédures convenues, portant sur
des données issues de la comptabilité, le rapport de l'organisme tiers indépendant sur les informations sociales, environnementales et
sociétales, ainsi que les interventions au titre des émissions obligataires et due diligences sur les opérations d'acquisition.
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Le tableau ci-dessous présente la liste des sociétés comprises dans le périmétre de consolidation au 31 décembre 2019 ainsi gue leur
méthode de consolidation (intégration globale « IG » ou mise en équivalence « MEE »).

2019 2018
1G = Intégration Globale Forme . Co-entreprises / Méthode de o
MEE = l\:ise en Equivalence Juridique e Entreprises as.:ociéeﬁ consolidation SEIDISIERZ01
FONCIERE TERTIAIRE
ICADE SA  Société mére i6
GIE ICADE MANAGEMENT GIE 100,00 IG 100,00
BATI GAUTIER scl 100,00 i 100,00
PARC DU MILLENAIRE scl 100,00 16 100,00
68 VICTOR HUGO scl 100,00 6 100,00
PDM 1 scl 100,00 16 100,00
PDM 2 7 sci 100,00 I6 100,00
ICADE LEQ LAGRANGE (ex VILLEJUIF) scl 100,00 IG 100,00
MESSINE PARTICIPATIONS sl 100,00 16 100,00
MORIZET - scl 100,00 e 100,00
CAMILLE DESMOULINS SCI Dissolution 16 100,00
1 TERRASSE BELLINI scl 3333 Co-entreprises MEE 33,33
ICADE RUE DES MARTINETS scl 100,00 6 100,00
TOUR EQHO SAS 5100 [ 100,00
LE TOLBIAC s 10000 I6 100,00
EVRY MOZART SCI Dissolution ] 100,00
SAS ICADE TMM SAS 100,00 G 100,00
5CI ISSY HOLDING COEUR DE VILLE SCI  Déconsolidée 49,00
SNC LES BASSINS A FLOTS SNC 100,00 16 100,00
SCI LAFAYETTE SO 5438 e 54,98
SCI STRATEGE scl 54,98 16 54,98
SCI SILKY WAY scl 100,00 16 70,00
SCI FUTURE WAY SCi 50,55 I 50,55
SCI NEW WAY scl 100,00 IG 100,00
SCIORIANZ Sct 6331 1 63,31
SCIF E. scl 65,31 6 65,31
POINTE METRO 1 sCl 100,00 IG
BASSIN NORD “scl 50,00  Co-entreprises MEE 50,00
SCI BATIMENT SUD DU CENTRE HOSP PONTOISE scl 000 6 100,00
SC1BSM DU CHU DE NANCY o i 10000 (5 10000
i S5 _Cesson nteme 10000
SC1 {IMMOBILIER HOTELS sa 7700 L 77,00
SCI BASILIQUE COMMERCE scl 51,00  Co-entreprises MEE '
ICADE3D sAsu o000 e 100,00
CYCLE-UP SAS 50,00  Co-entreprises MEE 50,00
FONCIERE SANTE . == =
ICADE SANTE SR8 5684 e 56,77
SCITONNAY INVEST scl__ 5684 6 56,77
SCI PONT DU CHATEAU INVEST scl 56,84 i6 56,77
SNC SEOLANES INVEST SNC 5684 I6 56,77
SCI SAINT AUGUSTINVEST scl 56,84 IG 56,77
SCI CHAZAL INVEST sC 5684 6 56,77
SCIDUON INVEST scl 56,84 is 56,77
'SC) COURCHELETTES INVEST SCI_ 5684 1G 56,77
SCI ORLEANS INVEST scl 56,84 I6 56,77
SCI MARSEILLE LE ROVE INVEST scl 56,84 1G 56,77
SC| GRAND BATAILLER INVEST sCi . 5688 I6 56,77
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SCI SAINT CIERS INVEST scl 56,84 16 56,77

SCISAINTSAVEST scl 56.84 16 56,77

SCI BONNET INVEST sCl 56,84 16 56,77

SCI GOULAINE INVEST sci 56,84 16 56,77

SCI CLUB SANTE CBI AciEttlon L IG

U ] ... fusion

SA NCN ASSOCIES SA 56,84 16

SCI SOCIETE DU CONFLUENT scl 56,84 6

OPPCI ICADE HEALTHCARE EUROPE SPPICAV 59,39 G 100,00

SALUTE ITALIA - FUND REIF 59,39 16

SAS IHE salud Ibérica SAS 59,39 IG

SAS IHE GESUNDHEIT SAS 59,39 16

IHE RADENSLEBEN GmbH GmbH 61,83 I6

IHE NEURUPPIN GmbH GmbH 61,83 16

IHE TREUENBRIETZEN GmbH GmbH 61,83 16

IHEERKNERGmMbH GmbH 61,83 16

IHEKYRTZGmbH GmbH 61,83 16

IHE HENNIGSDORF GmbH GmbH 61,83 16

IHE COTTBUS GmbH GmbH 61,63 16

IHEBELZIGGmbH GmbH 61,83 I6

IHE FRIEDLAND GmbH GmbH 61,83 [q

IHEKLAUSAGmbH GmbH 61,83 16

IHE AUENWALD GmbH GmbH 61,83 16

KLT GRUNDBESITZ GmbH GmbH 61,83 16

ARN GRUNDBESITZ GmbH GmbH 61,83 1

BRN GRUNDBESITZ GmbH GmbH 61,83 IG

IHE FLORA MARZINA GmbH GmbH 61,83 1G

IHE KOPPENBERGS HOF GmbH GmbH 61,83 16

IHE LICHTENBERG GmbH GmbH 61,83 I6

TGH GRUNDBESITZ GmbH GmbH 61,83 i6

PROMENT BESITZGESELLSCHAFT mbH GmbH 61,83 16

IHE BREMERHAVEN GmbH GmbH 61,83 6

PROMOTION

SCI DU CASTELET scl 100,00 16 100,00

SARL BA.T.LR. ENTREPRISES ShRE A0060 16 100,00

SCI LONGCHAMP CENTRALFAC sCl 100,00 G

ST CHARLES CHANCEL sl 100,00 16

SARL FONCIERE ESPACE ST CHARLES SARL 86,00 G 86,00

MONTPELLIERAINE DE RENOVATION SARL 26,00 16 86,00

SCI ST CHARLES PARVISSUD sal 58,00 16 58,00

MSH ) SARL 100,00 16 100,00

SARL GRP ELLUL-PARA BRUGUIERE SARL 100,00 16 100,00

SNC LE CLOS DU MONESTIER SNC 100,00 16 100,00

SCI LES ANGLES 2 ' sci 75,50 G 75,50

SCI CASTEL D'UZEGES scl 62,50 16 62,50

SNC MARINAS DEL SOL SNC 100,00 16 100,00

SCI LE BELEM sCl Dissolution 100,00

SC! CCEUR MARINE SCl Dissolution 99, QO

SCI LES BASTIDES D'UZEGES SCi 62,50 16 62,50

SCI LES JARDINS D'HARMONY scl 100,00 6 100,00

SCI CCEUR CATALUNA SCl Dissolution 100,00

SNC MEDITERRANEE GRAND ARC SNC ' 50,00 Co-entreprises MEE 50,00
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SCI ROYAL PALMERAIE scl . _10000 6 100,00
SCI LA SEIGNEURIE S 82,50 e 62,50
ICADE PROMOTION LOGEMENT SAS 100,00 T e 100,00
CAPRI PIERRE SARL 99,92 6 99,92
SNC CHARLES SNC 5000  Co-entreprises  MEE 50,00
SCI TERRASSE GARONNE scl 4900  Co-entreprises MEE 49,00
SC! MONNAIE - GOUVERNEURS scl 70,00 — 16 70,00
SCI ERSTEIN LA FILATURE 3 sci 50,00  Co-entreprises MEE 50,00
SCI STIRING WENDEL scl 7500 16 75,00
STRASBOURG R. DE LA LISIERE sci 33,00  Co-entreprises MEE 33,00
SCI KEMBS scl 50,00  Coentreprises  MEE 50,00
SNC LES SYMPHONIES SNC 70 e 66,70
SCI LES PLEIADES SCl 5000 Coentreprises  MEE 50,00
SNC LA POSEIDON SNC 10000 G 100,00
JARDINS D ALMERIA SCl Dissolution 50,00
TERRASSES ALHAMBRA sa Dlssolutlon - 5¥ o i 50,00
MARSEILLE PARC SCI b 5000  Coentreprises MEE 50,00
LE PRINTEMPS DES ROUGIERES SARL 8600 T T 96,00
LES ALPINES sei HnglgT L T g e 100,00
SNC MONTBRILLAND SNC 8700 16 87,00
SNC STE FOY - VALLON DES PRES SNC 50,00 Coentreprises  MEE 50,00
SCI PIERRE AUDRY SCI Dissolution e 50,00
SCI BRENIER sct 95,00 16 95,00
SCI GERLAND ILOT 3 scl m;solutlon 7 40,00
$CI GERLAND ILOT 4 scl 40,00  Co-entreprises  MEE 40,00
SC1 460 AVENUE DE PESSICART SCl Dissolution mar ' 50,00
PARC DU ROY D'Espagne SNC 50,00  Co-entreprises MEE 50,00
L£ DOMAINE DU ROY S Dsowton 5000
AN DE LA FONTAINE sci 50,00  Co-entreprises MEE 50,00
SC1 101 CHEMIN DE CREMAT sci . 50,00  Co-entreprises MEE 50,00
MARSEILLE PINATEL SNC 50,00  Coentreprises MEE 50,00
SNC 164 PONT DE SEVRES SNC - 65,00 x 16 65,00
SCI LILLE LE BOIS VERT sCl 50,00  Co-entreprises MEE 50,00
SCI LES LYS DE MARGNY Sl 5000  Coentreprises  MEE 50,00
SCI GARCHES 82 GRANDE RUE SCt 5000  Co-entreprises MEE 50,00
SCI RUEH CHARLES FLOQUET sci 50,00  Co-entreprises MEE 50,00
SC! VALENCIENNES RESIDENCE DE L'HIPPODROME sc 7500 L e il 75,00
$CI COLOMBES ESTIENNES D'ORVES sci 5000  Coentreprises  _ MEE 50,00
SCI VILLA DES GARDES scl Dissolution 75,00
SCI BOULOGNE SEINE D2 SCl 1733 Entassoclées  MEE 17,33
BOULOGNE VILLE A2C scl 1753 Ent. associées MEE 17,53
BOULOGNE VILLE A2D sci 1694 Ent associées MEE 16,94
BOULOGNE VILLE A2E scl 1694  Ent, associées MEE 16,94
BOULOGNE VILLE A2F sCH 1694  Ent.associes MEE 16,94
BOULOGNE PARC B1 scl 1823 Ent.associées ' 18,23
BOULOGNE 3-5 RUE DE LA FERME scl 13,21 Ent associées 13,21
BOULOGNE PARC B2 sCl 17,30 _ Entassociées M 17,30
SCI Lieusant Rue de Pans SCi 50, 00 Co-entreprlses MEE 50,00
BOULOGNE PARC B3A sal 1694 _ Entassociées  __ MEE 16,94
BOULOGNE PARC B3F scl 1694  Entassocides  MEE 16,94
SCI ROTONDE DE PUTEAUX sCi 133,33 Co-entreprises MEE 33,33
SCI CHATILLON AVENUE DE PARIS sct 50,00 _ Co-entreprises  MEE 50,00
SCI FRANCONVILLE - 1 RUE DES MARAIS scl 49,90  Co-entreprises MEE 49,90
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ESSEY LES NANCY - ~osal 75,00 G 75,00
SCI LE CERCE DES ARTS - Logemen* sCl 37,50 IG | 37 50
LE CLOS STANISLAS scl 75,00 G 75 00
LES ARCHES D'ARS o sci 75,00 16 75,00
ZACDE LA FILATURE ' ) sCl 50,00 Co-entreprises MEE
SCI LA SUCRERIE Logement sd 37,50 16
$C) LA JARDINERIE - Logement 50 37,50 IG
LES COTEAUX DE LORRY SARL S0,00 Co-entreprises MEE
5Cl LE PERREUX ZAC Dy CANAL SCi 72,50 IG
scl Boulogne Ville A3 LA ) sC 17,40 Ent. associées MEE
SNC Nanterre MH1, 7 SNC 50,00 Co-entreprises MEE
SNC SOISY Avenue KELLERMAN SNC 50,00 Co-entreprises MEE
SNC ST FARCEAU HENRI v SNC 60,00 IG
SCI ORLEANS St JEAN LES CEDRES scl 49,00  Co-entreprises MEE
RUE DELAVILLE , i SNC 99,99 G
BEAU RIVAGE o s 99,99 105
33 RUE DE LA REPUBLIQUt sa 55 00 G
JARDINS DE LA c.El(.-‘nNEURERIE scl Dlssolutlon
RUE DU 11 NOVEMBRE o sal 100,00 16
RUE GUSTAVE PETIT sCl 100,00 iG
RUE DEB RY sCl 100 s} IG
RUE DU MOULIN ) sl 100,00 IG
IMPASSE DU FORT sci 100, 00 1G
sCl AVENUE DEGUISE - sct 100 00 IG
LE GAND CHENE - sl 100,00 16 1
DUGUESCLIN DEVELOPPEMENT SAS 100,00 6 100,00
DUGUESCLIN & ASSOCIES MONTAGNE o SAS 100,00 IG 100,00
CHALET DE LAVANNOISE scl Dissolution 33,33
BALCONS DU SOLEIL i SC! 40,00 Co-entreprises MEE 40,00
DU LIZE LE MAS DES OLIVIERS sCl Dissolution i 50,00
CDP THONON sCi 33,33 Co-entreprises MEE 33,33
sl RESlD SERVICE bU PALAIS SCl 300,00 L] 100,00
SCI RESID. HOTEL DU PALAIS scl 100,00 IG 100,00
SCI LE VERMONT ) SCi 40,00 Co-entreprises ME[:’ 46,90
5CI HAGUENAU RUE DU FOULON 5Cl 50,00  Co-entreprises MEE 50,00
SNC URBAVIA o SNC 50 00 Co-entreprises MEE 50,00
sl GERTWILLER 1 SCl 50,00 IG 50,00
SCCVLESVILLASDUPARC sCov 100,00 IG 100,00
5CI RUE BARBLISSE ’ sC) 100,00 IG 100.00
SCISOPHIAPARK sci 50,00  Co-entreprises MEE 50,00
LES HAUTS DE L'ESTAQUE 5Cl 51,00 ) G 51,00
RDUBAIX RUE DE L'OUEST scev 50,00 Co-entreprises e 50,00
SCV CHATILLON MERMOZ FINLANDE scev 50,00  Co-entreprises MEE 50,00
sa LES TERRASSES DES COST|ERES SCl 60,00 G 60,00
sl CHAMPS s/l MARNE RIVE GAUCHE scl 50,00 Co-entreprises MEE 50, 00
SCI BOULOGNE SEINED3 PP sl 3333 Ent associées MEE 33,33
SCi BOULOGNE SEINED3 D1 _ 5Cl 16,94 Ent associées MEE 16,94
SCI BOULOGNE SEINED3E scl 16,94  Ent. associées MEE 16,94
SCI BOULOGNE SEINE D3 DEF COMMERCES 5¢H 27,82 Ent associées MEE 27,82
SCl BOULOGNE SEINE D3 ABC COMMERCES scl 27,82 Ent. associées MEE 27,82
SCI BOULOGNE SEINE D3 F scl 1694  Ent. associées MEE 16,94
SCl BOULOGNE SEINE D3 Cl SCl 16,94 Ent. associées MEE 16,94
SCC A SA! NTE MARGUERITE SCCv ‘50,00 Co-entreprises MEE 50,00
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SCCV RIVES DE SEINé BOULOGNE YC2

SCIBLACKSWANS
SCCV CANAL STREET _
SCCV BLACK SWANS TOUR B

SCCV ORCH IDEES

SCCV MEDICADE

SCl PERFIGNAN LESAGE
SCI TRIGONES NIM S

SCCV MONTLHERY LA CHAPELLE

SCI ARKADEA MARSEILLE SAINT VICTOR
SCCV SAINT FARGEAU 23 FONTAINEBLEAU

SCCV BLACK SWANS TOUR €
SCCV TOURS RESIDENCE SENIOR MELIES
SCi CAEN LES ROBES D'AIRAIN

sa  si00
sccv 70,00
scev . 5L00
scev 85,00
scev 99,96
sl 60,00
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SIE ROBIN| . SNC 5000  Coentreprises  MEE 50,00
SCI LES TERRASSES DU SABLASSOU SCl . 5000 Co-entreprises MEE 50,00
SCCV LES PATIOS D'OR - GRENOBLE scev 8000 16 80,00
SCI DES AUBEPINES sci 6000 6 60,00
SCI LES BELLES DAMES scl 66,70 T 66,70
SCI PLESSIS LEON BLUM scl 8000 = I6 80,00
SCCV RICHET sccv 100,00 _ ) 100,00
SCI BOULOGNE PARC B4B SCt 2000  Entassoclées  MEE 20,00
SCI 1D sl 53,00 ey iy 16 53,00
SNC PARIS MACDONALD PROMOTION SNC 100,00 6 100,00
RESIDENCE LAKANAL SCCV.__ 5000 _ Co-entreprises MEE 50,00
COEUR DE VILLE SARL g~ e 16 70,00
SCI CLAUSE MESNIL scev 50,00 Coentreprises MEE 50,00
ROUENVIP sccv 10000 ] G 100,00
OVALIE 14 scev 00 K
SCCV VILLA ALBERA sccv
EA LA ROCHELLE scl
SCCV FLEURY MEROGIS LOT1.1 scev
SCCV FLEURY MEROGIS LOT1.2 scov BN
SCCV FLEURY MEROGIS LOT3 sccv 7 100,00 IG 100,00
SCI 'ENTREPOT MALRAUX sal 65,00 iG 65,00
SCCV CERGY - LES PATIOS D'OR sccv 67,00 IG 67,00
MULHOUSE LES PATIOS D'OR SCOV i 4000  Co-entreprises  _ MEE 40,00
SCCV CLERMONT-FERRAND LA MONTAGNE scev 00 e 90,00
SCCV NICE GARE SUD sccv 50,00  Co-entreprises  MEE 50,00
SEP COLOMBES MARINE SEP 2500  Co-entreprises _ MEE 25,00
s C G 80,00
scl 80,00 I6 80,00
SOOV b SRR o St b llG 20/00
sa %0 T 6 20,00
scl 100,00 I
S ] Co-entreprises MEE
SERY oS80 . LG
SARL 5100 Coenweprises _  MEE
1 70,00 Co-entreprises DMEE
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Forme o\ srsea0ng  COCTWePrises/ - Méthodede g 2018
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SCI CAPITAINE BASTIEN ~sCl 80,00 G 80,00
SCCV THERESIANUM CARMELITES scev 65,00 i6 65,00
SCI PERPIGNAN CONSERVATOIRE scl 50,00 Co-entreprises MEE 50,00
SCI LILLE WAZEMMES ~sal 50,00  Co-entreprises MEE 50,00
SCCV ANTONY scev 100,00 G 100,00
SCCV SAINT FARGEAU LEROY BEAUFILS scev 65,00 16 65,00
SCI'ST ANDRE LEZLILLE - LES JARDINSDE TASSIGNY ~ sCI 50,00  Co-entreprises MEE 50,00
SCCV CARIVRY ) scev 51,00 16 - 51,00
SCCV L'ETOILE HOCHE scev 60,00 IG. 60,00
SCCVLESPINS DISABELLA scey 49,90  Co-entreprises MEE 49,90
SCCV LES COTEAUX LORENTINS scey 100,00 6 ~ 100,00
SCCV ROSNY 38-40 JEAN JAURES scev 100,00 I6 ~ 100,00
SCCV CARETTO - scev 51,00 G 51,00
SCCV MASSY CHATEAU scev 50,00 IG 50,00
SCCV MASSY PARC scev 50,00  Ent. associées MEE 50,00
SCCV NEUMLY S/MARNE QMB 108 - scey 44,45 6 50,00
SCCV VITA NOVA scev 70,00 16 70,00
SCCV NEUILLY S/MARNE QMB 1A scov 44,45  Ent assocides MEE 44,45
SCCV LE RAINCY RSS SCCV 50,00 (,4.;:-<et|treprises‘ MEE 50,00
SCCV LE MESNIL SAINT DENIS SULLY sccv 90,00 iG 90,00
SCCV 1-3 RUE D'HOZIER scev 45,00  Co-enteprises MEE 45,00
SCCV LE PETIT ROBINSON _SccV Dissolution 50,00
SCCV CUGNAUX - LEO LAGRANGE scev 50,00  Co-entreprises MEE 50,00
SCCV COLOMBES MARINE LOT A scev 2500  Co-entreprises MEE 25,00
SCCV COLOMBES MARINE LOT B scev 2500  Co-entreprises MEE 25,00
SCCV COLOMBES MARINE LOT D scev 25,00  Co-entraprises MEE 25,00
SCCV COLOMBES MARINE LOT H scev 2500  Co-entreprises MEE 25,00
SCCV LES BERGES DE FLACOURT _ . . SKCY 6500 e -
SCCV LE PLESSIS-ROBINSON ANCIENNE POSTE - scev 75,00 16 75,00
scev QUAI 56 SCCv 50,00 Co-entreprises MEE 50,00
SCCVCAREAd scev 51,00 6 51,00
SCCV LE PIAZZA N scev 70,00 16 70,00
SCCV ICAGIR RSS TOURS scev 50,00  Co-entreprises MEE 50,00
SSCV 5§NIERES PARC B8 BQ §CCV 50, 00 Co—gnt«'eprises MEE B §0,00
SSCV SAINT FARGEAU 82-84 Avenue de Fontainebleau scev 70,00 1G ~ 70,00
SAS PARIS 15 VAUGIRARD LOT A SAS 50,00  Co-entreprises MEE 50,00
SCCV PARIS 15 VAUGIRARD LOTC - scey 50,00  Co-entreprises MEE 50,00
SCCV SARCELLES - RUE DU 8 MAI 1943 scev 51,00 6 51,00
SCCV SARCELLES - RUE DE MONTFLEURY scev 51,00 i 51,00
SCCV MASSY PARC 2 scev 50,00  Ent. associées MEE 50,00
SCCV CANTEROUX scev 50,00 I6 50,00
5CCV SOHO scev 51,00 G 51,00
SCCV IPK NIMES CRESPON ~scev 51,00 16 51,00
SCCV BEARN scev 65,00 G 65,00
SCCV ASNIERES PARC B2 scev 50,00  Co-entreprises MEE 50,00
SCCV PERPIGNAN AVENUE D'ARGELES SCCV 50,00  Co-enireprises MEE 50,00
SCCV 117 AVENUE DE STRASBOURG scev 70,00 G 70,00
SCCV MARCEL PAUL VILLEJUIF scev 60,00 16 100,00
SCCV MAISON FOCH scev 40,00 G 40,00
SCCV CHATENAY MALABRY LA VALLEE scev 50,10 IG 50,10
SCCV LOT 2G2 IVRY CONFLUENCES scev 51,00 16 51,00
SCCV LA PEPINIERE scev 100,00 16 100,00
SCCV NICE CARRE VAUBAN scev 95,00 1G
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SNCIPIR SNC 10000 __ e 100,00
SNC IP3M LOGT SNC 10000 G 100,00
SCCV NGICADE MONTPELLIER OVALIE scev 50,00 I6
SCCV MARCEL GROSMENIL VILLEJUIF scev 60,00 16
SCCV LILLE CARNOT LOGT SCCV 50,00  Co-entreprises MEE
SCCV NORMANDIE LA REUNION scev eso0 16
SCCV DU SOLEIL SCCV. 50,00  Co-entreprises MEE
SAS AILN DEVELOPPEMENT SAS 2500  Coentreprises MEE
SCCY URBAT ICADE PERPIGNAN SCCV 5000  Co-entreprises MEE
SCCV DES YOLES NDDM scev 7500 .
SCCV AVIATEUR LE BRIX SCCV._ 5000  Co-entreprises MEE
SARVILEP 'SAS': - 10000 Acqmsmon mterne IG
SCCV POMME CANNELLE scov T 6000 16
sccv RS MAURETTES SCcv 50 00 Co—entrepnses MEE
scey BRON LA CLAIRIERE G3 SCCV 51 00 3 Co—entreprlses MEE
SCCV BRON LA CLAIRIERE C1C2 scev 51,00 _ Co-entreprises _ MEE
SCCV BRON LA CLAIRIERE C3C4 scev 49,C Co-entreprises MEE
SCCV BRON LA CLAIRIERE D1D2 SCCV 4300  Co-entreprises MEE
SCCV ARGENTEUIL LES BUCHETTES scov o “Sg e i6
SAS MEUDON TASSIGNY SAS 40,00  Co-entreprises MEE
SCCV LES RIVES DU PETIT CHER LOT 5B scev " 5500  Co-entreprises MEE
PARIS BERTHELOT _ SCI _._ Dissolution 20,00
SAS AD2B SAS 100,00 6 100,00
SNC ICADE PROMOTION TERTIAIRE SNC ~ 100,00 16 100,00
ICADLEO SNC 6667 16 66,67
SORIF ICADE LES PORTES D'ESPAGNE SNC  Dissolution _ ) ; 50,00
PORTES DE CLICHY scl 50,00  Co-entreprises MEE 50,00
MONTROUGE CAP SUD SCI 5000 _ Co-entreprises MEE 50,00
SCCV SAINT DENIS LANDY 3 sccv 50,00  Co-entreprises MEE 50,00
SNC SAMICADE SNC  Dissolution 50,00
SNC GERLAND 1 SNC e 5000  Coentreprises _ MEE 50,00
SNC GERLAND 2 SNC 50,00 _ Co-entreprises MEE 50,00
CITE SANITAIRE NAZARIENNE SNe  e000 16 60,00
CAP ESTLOISIR SCl ___ Cession SNy 50,00
ICAPROM SNC 4500  Co-entreprises _ MEE 45,00
SCCV LE PERREUX CANAL scov 71 N s A -] 72,50
ARKADEA SAS SAS 50,00 _ Co-entreprises MEE 50,00
CHRYSALIS DEVELOPPEMENT SAS 3500 _Coentreprises  MEE 35,00
MACDONALD BUREAUX sccv 50,00  Coentreprises  MEE 50,00
SCI 15 AVENUE DU CENTRE sCl_ s000 o MEE 50,00
SAS CORNE OUEST VALORISATION SAS 2500 ées MEE 25,00
SAS ICADE-FF-SANTE sAs ese0 16 65,00
SCI BOURBON CORNEILLE sCl 100,00 " | G 100,00
ONFLUENCES SCI 50,00 Coentreprises MEE 50,00
SCI ARKADEA FORT DE France s 51,00 : IG 51,00
SCCV SKY 56 sccv 50,00  Co-entreprises MEE 50,00
SCCV OCEAN COMMERCES scev 10000 G 100,00
SCCV SILOPARK sccy 0,00 Co-entreprises MEE 50,00
SCCV TECHNOFFICE scev Co-entreprises MEE 50,00
SARL LE LEVANT DU JARDIN SARL Sl IG 50,67
SCI ARKADEA RENNES TRIGONNE sci 51,00  Co-entreprises MEE 51,00
SCI ARKADEA LYON CREPET scl 6500  Co-entreprises MEE 65,00
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SCCV LE SIGNAL/LES AUXONS scev 51,00 IG 51,00

SCCV LA VALBARELLE - scey 49,90  Co-entreprises MEE 49,90

SNC ISSY COEUR DE VILLE PROMOTION BUREAUX _ SNC ) Cession 49,00

SAS IMMOBILIER DEVELOPPEMENT SAS 100,00 6 100,00

SCCV HOTELS A1 A2 scev '50,00 Co-entreprises MEE 5();00

SCCV BUREAUX B-C scev 50,00  Co-entreprises MEE 50,00

SCCV MIXTE D-E scev 50,00  Co-entreprises MEE 50,00

SCCV CASABONA scey 51,00 IG 51,00

SCCV GASTON ROUSSELROMAINVILLE  scev 75,00 16 75,00

SNC IP2T : o ShC 100,00 IG 100,00

SCCV TOURNEFEUILLE LE PIRAC scev 90,00 6

SCCV LES RIVES DU PETIT CHER LOT 0 scev 5500  Co-entreprises MEE

SCCV LES RIVES DU PETIT CHER LOT 2 scev §500  Co-entreprises MEE

SCCV LES RIVES DU PETIT CHER LOT 3 scev %500  Co-entreprises  MEE

SCCV LES RIVES DU PETIT CHER LOT 4 scev 5500  Co-entreprises MEE

SARL DOMAINE DE LA GRANGE SARL 51,00 16

SNC DU PLESSIS BOTANIQUE SNC 100,00 IG

SARL LAS CLOSES SARL 50,00 Co-entreprises MEE

SNC DU CANAL ST Louis SNC 100,00 IG

SNC MASSY VILGENIS SNC 50,00 IG

SAS LE CLOS DES ARCADES SAS 50.00 Cp-gntrgprises MEE L

SAS OCEAN AMENAGEMENT SAS 51,00 IG

SNC VERSAILLESPION SNC 100,00 IG

SAS GAMBETTA SAINT ANDRE SAS 45,00 Co-entreprises MEE

SAS MONT DE . TERRE SAS 40,00 Co-entreprises MEE

SNC DU HAUT DE LA TRANCHEE SNC 100,00 6

SAS ODESSA DEVELOPPEMENT SAS 51,00  Co-entreprises MEE

RUE CHATEAUBRIAND B scl 100,00 i6 10000

SAS WACKEN INVEST SAS 51,00  Co-enireprises MEE

SCCV URBAN IVRY 94 scev 100,00 16
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