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PORTEFEUILLE PAR ACTIVITE*

B Centres commerciaux 76 %
Congrés-Expositions 8 %
HBureaux 16 %

PORTEFEUILLE PAR REGION*

B France Bureaux 14 %
B France Commerces 41 %
B France Congrés-Expositions 8 %
M Pays-Bas 7 %
Pays nordiques 9 %
Espagne 8 %
Europe centrale 7 %
M Autriche 6 %

* Au 31 décem
en valeur,

10,
ais inclus.

Profil

Unibail-Rodamco est le leader européen de I'immobilier commercial coté,
propriétaire d'un portefeuille de 24,5 milliards d’euros au 31 décembre 2010.

Une stratégie claire

Le Groupe est doté d'un positionnement unigue sur frois niches du secteur immobilier :
les cenfres commerciauy, les bureaux, ef les centres des congres-expositions. Les grands
centres commerciaux de qualité situés dans les principales méfropoles d'Europe &
pouvoir d'achat élevé ef a larges zones de chalandise sont au coeur de la strafégie

du Groupe. Sa sfratégie d'investisserment cible des actifs disposant d'un potentiel de
réversion significatif pouvant éfre capturé gréce aux savoir-faire en matiere de gestion
des actifs du Groupe et d'opporfunités de développement fels que des extensions

et des rénovatfions. Au 31 décembre 2010, le Groupe est propriéfaire de 88 centres
commerciaux, dont 54 recoivent plus de 6 millions de visites par an.

Une vocation de création de valeur

Les 1 600 collaborateurs d'Unibail-Rodamco créent de la valeur pour les actionnaires
du Groupe grce & une intégration verticale des métiers qui combine fous les aspects
de la gestion d'actifs immobiliers, de l'investissement et du développement.

Afin de les rendre plus atftractifs et aftirer plus de visiteurs, le Groupe renforce
continuellement I'attractivité de ces actifs en renouvelant 'offre commmerciale et
I'expérience shopping. Présent dans 12 pays de I'Union européenne, le Groupe est

un partenaire évident pour foute enseigne qui cherche & pénétrer ou ¢ se développer
sur ces marchés.

Unibail-Rodamco est aussi un acteur clé sur le marché parisien des bureaux, ou il se
concentre sur les immeubles modernes et eficients de plus de 10000 m? essenfiellerment
& Paris ou la demande est forte en raison d'une pénurie d'immeubles neufs de qualité

et de l'olbsolescence de |'offre existante. Les investissements sur ce segment sont liés aux
opportunités de développement ef de rénovation.

Enfin, conjoinfement avec la Chamlbre de Commerce ef d'Industrie de Paris,
Uniball-Rodamco possede, exploife ef développe les principaux centres de congres-
expositions de la région parisienne. Avec 10 sites parisiens, VIPARIS est un opérateur
de faille sur ce marché de plus en plus infernational.

Les projets de développement de nombreux centres commerciaux ef d'immeubles de
bureaux & Paris augurent de la croissance future. A fin 2010, les projets de développement
représentaient 1,33 million de metres carrés GLA pour un coUt fofal d'investissement
esfimé a 6,6 milliards d’euros.

Un groupe financiérement solide

Unibail-Rodamco est coté sur Euronext Paris (CAC 40) et Amsterdam (AEX). Le Groupe
est membre de |'indice Dow Jones EURO STOXX 50 ainsi que des indices de notation du
DJSI (Monde et Europe) et du FISEAGood. Le Groupe bénéficie d'une structure financiere
solide avec un ratio d'endetftement rapporté & la valeur de son patrimoine de 37 %.

Il dispose de la notation de crédit la plus forfe de son secteur avec une nofation « A »

de la part des agences Standard & Poor's et Fitch,



Présent O fravers I'Europe
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M PAYS NORDIQUES

15 centres commerciaux

472 400 m?2 de GLA
/ 78 millions de visites par an

Il PAYS-BAS Ct‘
8 cenfres commerciaux iy

344 300 m2 de GLA v
42 millions de visites par an*

* Chiffre pour les cing centres
commerciaux seulement.

B EUROPE CENTRALE

11 centres commerciaux
376 200 m2 de GLA

135 millions de visites
paran

B FRANCE
37 centres commerciaux
1234 500 m2 de GLA
404 millions de visites
par an

4

B AUTRICHE

3 centres commerciaux
254 700 m? de GLA

42 millions de visites par an

o

BUREAUX ET o B™EY
CONGRES & 0 0
EXPOSITIONS

O Bureaux

15 immeubles de
bureaux en région

parisienne
B ESPAGNE - 424781 m’de
14 centres commerciaux - surface GLA
492,600 m2 de GLA ~ « Congrés &
120 millions de visites par an Expositions

10sifes - 620 800 M7
de surface GLA






Message du Président

Guillaume Poitrinal, Président du Direcfoire

En 2010, Unibail-Rodamco s'est profondément
fransformé. Les activités du Groupe ont enregistré

de bons résultats dans un environnement
macroéconomique instable. Les cessions d'actifs

non strafégiques ont été supérieures aux prévisions ef
les projefs de développement ont pris de 'ampleur.
Grace G une approche extrémement rigoureuse

du financement et des cpérations, le Groupe a pu
procéder en octobre a une distribution excepfionnelle
de 20 € par action. fout en dégageant un résultat net
récurrent conforme aux affentes, a 927 € par action.

En 2010, Unibail-Rodamco a maintenu, voire renforce,
sa stratégie de recentrage sur les centres commerciaux
affichant un fort potentiel de croissance, c'est-a-dire des
actifs de premier ordre, bien situés ef importants atftirant
plus de six millions de visites par an. Les actifs dont le
pofentiel de croissance est moindre, essentiellement les
pbureaux renoves et les petits cenfres commerciaux, ont
éfé cédés pour un montant total de 1,5 Md€. Le Groupe
envisage de céder 2,5 a 3,0 Md€ supplémentaires
d'actifs non stratégiques entre 2011 et 2013.

Tout au long de 'année; le Groupe a eu acces A des
sourees de financement diversifiees, ef ce & des taux
histforiguement fres atftractifs. C'est dans ce cadre que
le Groupe a pu distribuer 4 titre exceptionnel 1,8 Md€

4 ses actionnaires, un montant équivalent aux recettes
netftes des cessions effectuées depuis la fusion de 2007,

Unibail-Rodamco a mis I'accent sur la politique de
re-designing, re-fenanting et re-marketing de ses centres
commerciaux. Le programme de « méfamorphose »
visant les plus imporfants centres du Groupe s'est
décliné selon différents axes : création d'environnements
innovants confribuant & faire du shopping une
expérience polysensorielle, infroduction d'enseignes
différenciantes ef nouveaux services en ligne.

Grace A une stratégie de gestion dynamique, les résulfats
ont été a la hauteur des attentes : la frequentation ef

les ventes dans I'ensemble du portefeuille onf augmente,
ce qui s'est fraduif par une hausse des revenus locatifs.

Les projets de développement constituent 'un des
principaux vecteurs de la croissance future. En 2010,
les projefs majeurs de rénovation et d'extension

de La Part-Dieu, La Maqguinista et Donau Zentrum

ont éfé menés a bien ; des projets de rénovation

de grande ampleur ont été inftiés dans frois grands
cenfres commerciaux (Forum des Halles, Parly 2 ef
Taby Centrum) ; la construction de Confluence et de
SO Ouest s'est poursuivie & un rythme soutenu ; enfin
les fravaux de la tour Majunga onf commencé a La
Défense. Les projetfs de centres commerciaux Aéroville
ef Mall of Scandinavia ainsi que la four Phare ont bien
avanceé et le Groupe détient I'exclusivité pour plusieurs
projets d'envergure, comme le projet.de-oureaux Trinity
et le cenfre commerciaktes Trois Pays.

Les problemdtiques environnementales sont désormais
parfaitement infégrées dans les processus décisionnels
ef opérationnels du Groupe, comme en fémoignent
les notes BREEAM obtenues par nos plus récentes
réalisations.

Bien gu'ayant livié de nombreux projets, le Groupe

a réussi & accroiire son pipeline de développement
en 2010. Celui-ci représente aujourd’hui environ

6,6 MdE€ d'investissement futur, principalement
composé de projefs de grands centres commerciaux
et d'immeubles de bureaux premium visant des faux
de renfabilité élevés.

La surperformance des actifs existants ef I'existence d'un
pipeline de projets passionnants gérés par une équipe
d'experts falenfueux, Nnous permettent d'envisager
l'avenir avec confiance.
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Message du Président
du Conseil de Survelllance

Robert F. W. van Oordt, Président du Conseil de Surveillance

Malgré une conjoncture économique toujours difficile en 2010,
Unibail-Rodamco a continué d’enregistrer d’excellents résultats.

Non seulement les performances cpérationnelles ont fait preuve d'une
remarquable résistance, mais le Groupe a également été & méme de procéder
& une disfribution exceptionnelle de 20 € par action en octolbre 2010. Ce bilan
atfeste du bien-fondé de la stratégie que le Directoire a élaborée lors de la
formation d'Unibail-Rodamco en 2007. En 2010, le Groupe a confinué de se
recentrer sur son porfefeuille de grands centres commerciaux, des progres

qui confirment la pertinence de la stratégie mise en ceuvre et qui permettent
d'envisager I'avenir avec sérénité.

En 2010, le Conseil de Survelllance s'est employé & respecter ef consolider les
dispositifs d'Unibail-Rodamco en matiere de gouvernance et, & cet égard, le
Groupe continue de se conformer a foutes les recornmandations Enoncées
dans le code AFEP-MEDEF sur le gouvernement d'enfreprise (le Code).

En outre, conformément & la nouvelle réglementation francaise sur la parité
hommes-fermmes au sein des Conseils de Survelllance et aux nouvelles
recommandations de 'AFEP-MEDEF en la matiere, ajoutées au Code en avril
2010, le Conseil de Surveillance a procédé & un examen approfondi de sa
composition actuelle ef de ses compétences. A la suite de cette analyse inifiée
fin 2009, les candidatures au poste de memibre du Consell du Surveillance
de frois personnes, dont une femme, seronf soumises a l'approbation
del'Assemblée Générale Annuelle des actionnaires en avril 2011, Le Consell
de Surveillance saisit ceffe occasion pour remercier Jacques Dermagne

et Jos Westerburgen qui ont quitté le Conseil de Surveillance lors

de I'Assemblée Générale d'avril 2010, et leur exprimer sa reconnaissance
pour leur importante contribution.

En 2010, le Conseil de Surveillance s'est reuni sepf fois, son Comité d’Audit quatre
fols et son Comité de la Gouvernance, des Nominations et des Remunérations
six fois. Dans le cadre de son séminaire stratégique annuel, le Conseil de
Surveillance s'est reuni a Stockholm. Ses memlbres ont ainsi eu l'occasion de
s‘entretenir avec I'équipe de direction régionale et de visiter les principaux actifs
suédois d'Unibail-Rodamco, dont Nacka Forum, I'un des centres commerciaux
les plus performants de Stockholm, et le site du futur « Mall of Scandinavia » qui,
une fois achevé, sera le plus grand centre cormmercial reégional dans les Pays
nordigues. Ce séminaire a également constitué une excellente occasion pour
le Directoire et le Consell de Surveillance d'avoir des échanges constructifs

et enrichissants sur I'évolution du secteur ef du marché, les tendances
économiques, le positionnement et la stratégie d'Unibail-Rodamco, ainsi que
surles projefs en développement du Groupe

Comme en 2010, Unibail-Rodamco s'est fixé des objectifs ambitieux pour 2011
efles années qui suivront. Objectifs qu'il enfend bien réaliser en s‘appuyant

sur la stratégie solide mise en ceuvre par le Directoire, sur la mobilisation de ses
collaborateurs, ef sur les compétences de son personnel d'encadrement.Le
Conseil de Surveillance tient d'ailleurs & remercier I'ensemble-des colloborateurs
du Groupe pour leur précieuse collaboratioren 2010,
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Performance 2010

Unibail-Rodamco a dévoilé des résultats encourageants en 2010 cvec une activité des commercants,
une frequentation des centres et une progression des loyers en surperformance par rapport au marché.
Larrivée de nouvelles enseignes internationales saccélérait partout. Les centres qui ont été recemment
réenoves et étfendus rencontrent un succes qui dépasse les attentes. Cette réussite est de bon augure
pour les nombreux chantiers en cours. Le marché des bureaux au cceur de Paris ef a La Défense, ou se
siftuent la plupart des biens du Groupe, s'est forternent redressé, nofamment pour des actifs modernes
ef efficaces. Le portefeuille de projets de développement s'est encore accru ef occupe la premiere
place du secteur. Il constfituera un vecteur important de création de valeur, compte fenu nofamment de
conditions de financement favorables sécurisées pour I'avenir.

L'actif net réévalué triple net EPRA (ANR) du Groupe s'éleve ¢ 124,60 €/action au 31 décembre 2010.
Sans l'effet de la distribution exceptionnelle de 20 €/action, la croissance de 'ANR par action aurait
atteint + 15 %, sous I'effet de la compression des faux de rendement ef de la hausse des loyers sous-
jocents. La valeur du patrimoine du Groupe droits inclus s'éléve au 31 décembre 2010 a 24,5 Md€,
alors gue les taux de rendement initiaux s'élevent en moyenne a 5,/ % pour les centres commerciaux
et 4 6,6 % pour les bureaux occupés. Lactif net réévalué de continuation, ne prenant pas en compte
les droifs de mutation, niles impots différés, dans une logique de poursuife de I'activité, atteint

136,50 €/action.

La croissance de 0,9 % du résultat net récurrent par action (RNRPA) atteinte en 2010 esf en ligne
avec les projections. La performance est en réalité encore plus impressionnante compte fenu de
I'impact dilutif d’évenements non budgétés : le remboursement de capital de 1,8 Md€ aux actionnaires
le 12 octolbre 2010, l'accélération du programme de cessions ¢ des faux de rendement supérieurs

au colt marginal de la dette et le refard de 5 mois pris pour finaliser 'acquisition du portefeuille

de Simon-lvanhoe.

Le Groupe a l'infention de proposer & I'Assemblée Générale qui se fiendra en avril 2011 une disfribution
de 8 €/action ef entend maintenir ce niveau minimum sur les prochaines années.

REVENUS LOCATIFS NETS
(en millions d’euros)

2009 1257
2010 1257

RESULTAT NET RECURRENT PAR ACTION
(en euros)

2009
2010

DISTRIBUTION PAR ACTION
(en euros)

2009 00
2010 Distribution exceptionnelle 20,00

‘

2010 Distribution courante*

* Sous réserve de I'approbation par ’Assemblée Générale



REVENUS LOCATIFS NETS

(en milions d'euros) 2010 2009 Croissance%  Evolution & périmétre constant %
France 48] 454 59 % 0.8 %
Pays-Bas 105 143 -265% 1,6 %
Pays nordiques 95 90 53 % -06%
Centres commerciaux Espagne 123 120 2,8 % 2.3%
Europe centrale 90 73 23.5% 3.6%
Autriche 62 85 % 3.6%
T Y B T
France 174 179 -29% 39 %
Bureaux Autres 4] -204% -7.3%

a1 . E—
Congrés-Exposiions T T Y T I Y T T
Tota 1257 | 1 257

CHIFFRES CLES CONSOLIDES

(en milions d'euros) 2010 2009 Croissance%  Evolution & périmétre constant %
Ajustement de juste valeur et résultat de cession 1806 -2293

Résultat net part du Groupe 2188 -1468

dont résultat net récurrent part du Groupe 848 836 1.4 %

Résultat net récurrent par action 9.27 € m
Distribution courante par action* 8,00€| 8,00€

Distribution exceptionnelle par action m

* Sous réserve de ['approbation par Assemblée Générale

ACTIF NET REEVALUE
(€/action) 31 déc. 2010 31 déc. 2009

Actif réévalué triple net selon I'EPRA 124,60 128,20
Actif net réévalué de continuation 136,50 138,30
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Bourse er actionnarar

Actionnariat

Cotée a la Bourse de Paris depuis 1972, Unibail-Rodamco
est membre de I'indice CAC40 depuis le 18 juin 2007,

Au 31 décembre 2010, sa capifalisation boursiere éfait de
13,6 Md€!. Le Groupe est également memlbore de I'indice
Euronext 100. Suite au rapprochement avec Rodamco,
le Groupe est également memibore de I'indice AEX de la
Bourse d’Amsterdam depuis le 22 juin 2007.

Depuis le 8 février 2010, Unibail-Rodamco est entré dans
I'indice Dow Jones Furo Stoxx 50.

Unibail-Rodamco dispose d’'un actionnariat
international et diversifié, composé principalement
d'investisseurs institufionnels néerlandais, britanniques,
américains et frangais. Au 18" janvier 2011, aucun des
actionnaires d'Unibail-Rodamco n‘avait déclaré détenir
plus de 10 % du capital du Groupe. Les principaux
iNnvestisseurs connus, avec des parficipations comprises
enfre 4 % ef 8 %2, sont nofamment APG ef Cohen & Steers.

Performance boursiére

La création de valeur boursiere est mesurée par

la renfabilité tfotale pour I'actionnaire ou le « Total
Shareholder Return » (TSR). Elle est fonction de
I'évolution du cours de Bourse majoré du dividende ou
de toute distribution réalisée et payée par la Société,
En particulier, elle infegre la distribution exceptionnelle
de 20 € par action réalisée le 12 octobre 2010, prenant
la forme d'un remboursement de prime d'apport.

Le TSR annualisé des actions Unibail-Rodamco incluant les
dividendes (ou toute autre distribution) réinvestis s'éleve ¢
¢ 18,5 % par an, sur la période de dix ans entre le

31 décembre 2000 ef le 31 décembre 2010, contre

- 1,6 % pour le CAC40 et 10,3 % pour I'indice EPRA® des

fonciéres européennes (zone euro).

¢ 15,5 % par an, pour la période entre le 28 avril 20054
ef le 31 décembre 2010, contre 3,1 % pour le CAC40 et
4,4 % pour I'indice EPRA des foncieres européennes
(zone euro).

* 16,3 % par an, sur 2010, contre 0,4 % pour le CAC40 ef
14,7 % pour I'indice EPRA des foncieres européennes
(zone euro).

Volumes négociés

En 2010, le volume journalier des tifres Unibail-Rodamco
a légerement dminué avec en moyenne un volume

de 443 000 actions négociées quatidiennement, contre
450 000 actions négociées en 2009. Les capitfaux moyens
journaliers négociés se sont élevés a 64,3 ME en 2010,
contre 54,0 M€ en 2009.

Distribution - agenda 2011

La politique acfuelle d'Unibail-Rodamco est de distribuer
aux actionnaires entre 85 % et 95 % du résultat nef recurrent
de l'exercice. Dans ce cadre, il sera proposé & I'Assemblée
Générale du 27 avril 2011 une distribution de 8 €° par action
au fitre de l'exercice 2010. Le montant de la distribution
proposée est sfable par rapport d l'exercice 2009 en dépit
des impacts négatifs de la distrioution exceptionnelle

de 20 € par action ef des cessions réalisées. Soumise &
l'approbation de IAssemblée Générale, la distribution
finale de 8 € sera payée le 10 mai 2011.

1 -Y compris 9 677 ORA existantes au 31 décembre 2010.

2-Sur la base des dernieres déclarations de franchissement de seuil
regues.

3 - European Public Real Estate Association (www.epra.com), le TSR pour
I'indice EPRA zone euro est calculé dividende brut réinvesti.

4 - Date de la nomination de M. Guillaume Poitrinal en qualité de
Directeur Général du Groupe.

5 - Soumis & I'approbation de I'Assemblée Générale.

Services financiers de I'action et du dividende :

Crédit Agricole - Caisse d'Epargne Investor

Services (CACEIS)

Service Emetteurs-Assemblées

14, rue Rouget de Lisle - 92862 Issy-les-Moulineaux Cedex 9 - France
Tél. : +33 (0)1 57 78 34 44

Fax : +33 (0)1 57 78 34 00

Contact service Relations actionnaires et investisseurs :
Site infernet : www.unibail-rodamco.com

Relations actionnaires individuels :
individual-investors@unibail-rodamco.com

Tél. : +33 (0)1 5343 73 13

Relations investisseurs institutionnels :
investors@unibail-rodamco.com

Tél. : +33 (0)1 5343 72 01



EVOLUTION DU COURS DE LACTION ET DES VOLUMES TRAITES DEPUIS 2005

VOLUME (EN MILLIONS D'EUROS)
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= Unibail-Rodamco (dividende réinvesti)

s [Ndlice EPRA® zone Euro (dividende réinvesti)
= CAC40 (dividende réinvesti)

6-Au 31 décembre 2010.
7 - Date de la nomination de M. Guillaume Poifrinal en qualité de Directeur Général du Groupe.
8 - European Public Real Estate Association (www.epra.com).

Cours de cloture au
31 décembre 2010: 148,0 €
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Gouvernance d'entreprise

et gestion des risgues

Unibail-Rodamco est doté d’une structure
duale de gouvernance, gage d'un processus
décisionnel équilibré et fiable au service d'une
croissance durable.

Conseil de Surveillance

Présidé par M. Robert van Oordt, le Conseil de
Surveillance exerce une supervision et un controle sur
le Directoire et les affaires générales du Groupe. Les
memlbres du Conseil de Surveillance se réunissent
regulierement pour examiner les différentes questions
ayant frait nofamment & I'évolution du marché et

du secteur, aux enjeux financiers ef juridiques, au
développement durable, d la gestion des risques

ou & la gouvernance'. Le Conseil de surveillance est
assisté de deux comités spécialisés, chargés de l'aider
dans I'exécution de sa mission : le Comité d’Audif ef le
Comité de la Gouvernance, des Nominations ef des
Rémunérations.

Le Consell de Surveillance a confirmé lmporfance en
son sein d'assurer une diversité en fermes d'expertise,
d’'ége. de genre ef de nationalité. Au 31 décembre
2010, fous ses memibres repondaient aux criteres
d'indépendance définis dans la Charte du Consell de
Surveillance sur la base du Code AFEP-MEDEF sur le
gouvernement d'entfreprise, hormis M. Henri Moulard,
non indépendant, pour lequel la durée cumulée de
ses mandats aupres d'Unibail SA, d'Unibail-Rodamco
SA et d’'Unibail-Rodamco SE combinés excede

douze ans depuis mai 20102, Conformément aux
recommandations du Code AFEP-MEDEF, le Conseil de
Surveillance procede d son aufoévaluation annuelle,

Directoire

Présidé par M. Guillaume Poifrinal, le Directoire se
compose de cing membres. Sa mission consiste

a formuler et & exécuter la stratégie du Groupe
conformément au profil de risque, & déferminer la
structure et le dimensionnement de I'organisation dans
un souci d'eficacité, & atteindre les résultats inanciers

prévus et a les communiguer de maniere adéguate.
Le Directoire exerce ses fonctions sous la supervision du
Conseil de Surveillance ef son action est régie par une
Charfe qui lui est propre.

Code d'Ethique

Le Code d'Ethique énonce les valeurs et les principes
fondamentaux du Groupe et définit les regles de
conduite éthique des activités : respect des personnes
ef de leur fravail, loyauté, intégrité ef conflits d'inféréfs
ef fraifement des informations confidentielles. En
particulier, il interdit stricterment le versement et/ou
I'acceptation de sommes lllicites, impose aux employés
d'obéir aux lois en vigueur et établit des restrictions
claires & la remise etf/ou I'acceptation de cadeaux. La
violation du Code d'Ethique est susceptible d'entrainer
des sanctions disciplinaires et des poursuites judiciaires.

Outre le respect des lois, les collaborateurs sont fenus
de respecter les procédures internes en matiere
d'opérations sur les titres du Groupe (ou autres
instruments financiers liés & ces fitres) ou sur ceux de
ses filiales cotées. S‘appliquent en outre des regles
inferdisant les opérations sur les fitres Unibail-Rodamco
durant certaines périodes précédant la publication
des comptes semestriels et annuels. Les collaborateurs
sont, par ailleurs, fous tenus de communiquer au
Groupe les détfails des postes, fonctions ou intéréfs
financiers qu’ils exercent ou détiennent au sein de
foutfe société concurrente, cliente, ou fournisseur
d'Unibail-Rodamco. lls doivent alerter le Groupe

sur fout conflit d'inféréts, méme potentiel, en raison
d'intérét personnel direct ou indirect.

En outre, en tant que signataire du Pacte mondial des
Nations unies « Global Compact », Unibail-Rodamco
s'est engagé a promouvoir 'application des valeurs
fondamentales a I'égard des droits de I'Homme, du
fravail, de l'environnement ef la lufte contre la corruption.



Gestion des risques

Globalement, la philosophie du Groupe en mafiere de
risques peut éfre qualifiee de prudente, 'accent éfant
mis sur la prise en compte des risques inhérentfs a la
nature méme de ses activités, tels que la fluctuation

de la valeur des acfifs, le faux de vacance, la volatilité
des loyers ou les risques associés aux activités de
développement. Les principaux risques sont évalués
dans le cadre d'une procédure standardisée & I'échelle
du Groupe ef la carfographie des risques permet

de classer I'exposition en fonction de la probabilité
d'‘occurrence et de lampleur du risque. Des analyses
de sensibilité sont effectuées au niveau du Groupe. Les
aufres risques - notamment liés & la fluctuation des faux
d'intérét ef faux de change - sont gérés au plus pres ef
sonf acfivernent couverts. Les risques de financement
liés aux possibles dépassements des seuils des ratios
financiers (covenants) dans les conventions de prét
sont minimisés grace A une politique de financement
prudente qui a prouvé son efficacité ces dernieres
années. Le fableau ci-dessous montre I'impact potentiel
de frois types de risque sur le résultat recurrent ef les
fonds propres du Groupe.

Type de risque Impact surle Impact surles
résultat récurrent fonds propres

Tauxd'intéret + - 5,5 millions B

50 points de base d'euros

Couronne suédoise/ ; . R -41 millions

EUro-10% - 1.2 million d'euros ABUITOE

Taux de rendement ;

des actifs® + 25 points - - 8%2@“3%2”5

de base - °

La Direction de I'Audit inferne procede a des missions
d'audit régulieres des activités opérationnelles et
fonctionnelles du Groupe. Visant & identifier les sources
de risque, ces missions sont effectuées conforméement au
plan d'audit annuel. Les rapports d'audit sont fransmis
aux services concernés et au Directoire. Des plans
d'actions sonf ensuife élalborés, mis en ceuvre ef évalués.
La Direction de I'Audif inferne est directement ratftachée au
Président du Directoire et au Président du Comité d’Audit,
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TRATEGIE
& RAPPORT
DACTIVITE

Grdace a une gestion dynamique du portefeuille et & une
stratégie opérationnelle efficace et intégrée, toutes les
activités d’Unibail-Rodamco ont généré des résultats positifs
en 2010. Toujours difficile, le contexte économique s’est
néanmoins amélioré par rapport a I'an dernier.

cenfre commercial. Plus significafif encore, des
enseignes prestigieuses solidement implantées
dansles centres cormmerciaux d'Unibail-Rodamco,
alimage dApple, de Desigual et de G-Star, ontchoisi
de s‘appuyer surle portefeuille du Groupe pour batir

Différenciation : la clé du succés

Dans ses cenfres commerciauy, le Groupe cherche
A procurer & ses visiteurs une expérience unique ef
& faire du shopping un moment de plaisir. Dans le
cadre de cetfe sfratégie, Unibail-Rodamco ceuvre
al'amélioration confinue ef a la differenciation.de
l'expérience shopping au fraversd'une politique
de re-designing, re-fenanting et re-marketing. Le
Groupe est donc partficulierement attentif & la
concepfion, & l'ambiance et a 'animation de ses
centres commerciaux, & la qualité et & la diversité
desenseignes ainsigu'al'éventail des services pro-
DOSES Aux Clients,

Originalité et rotation des enseignes :

un outil de différenciation

Désireux de proposer A ses clients les concepts com-
merciauxles plus performants ef les plus innovants,
le Groupe recherche actfiverment les enseignes &
fort potentiel aux Efats-Unis, au Royaume-Uni ef en
Asie, efleur offre un fremplin de développement en
Europe au travers de son réseau de centres com-
merciaux de premier plan. Des marques inferna-
flonales differenciantes, felles que Hollister, Forever
21 ou Kiehl's, ont ainsi choisi Unibail-Rodamco pour
ouvrir leurs premiéres boufiques européennes en

leur poliique de développement européenne. En
2010, les centfres commerciaux d'Unibail-Rodarmco
ontfaitl'objetd'uneforte demande de surfaceloca-
five, en parficulier dela part d'enseignes nationdles
etinfernafionales qui ontde notiveau manifesté une
volonfé d'expdnsion & partir du quatrieme frimestre.

Améliorer I'expérience shopping avec

les nouvelles technologies

Le programme Welcome Atfifude, un des piliers de
la stratégie de service client d'Unibail-Rodamco,
vise & assurer le confort des visiteurs lors de leurs
déplacements dans et vers les cenfres commer-
ciaux du Groupe. Lassociation de senfeurs, de
fonds sonores et d'effets lumineux contrioue & créer
une ambiance agréable ef & faire du shopping
une expérience mulfisensorielle et un moment de
plaisir. En 2010, le Groupe s'est atfaché & offrir aux
visiteurs la méme qualité de services lors de leurs
déplacements « virtuels », en créant une équipe
dédiée aux réseaux sociaux, aux sites Internet
et aux applications iPhone. Les clients bénéficient
désormais d'un service d'information en temps
réel, gu'ils'agisse de serepérer sur un plan interactif
ou d'éfre informé des ouverfures de magasins ou
des offres spéciales.

>>>



Stratégie

>>> Aufre nouveauté qui a rencontré du succes en 2010
I'infroduction d'une stratégie de relation client construite
autour des cartes cadeaux et carfes de fidélite. Ces
cartes cadeaux offrent plus de flexibilité & I'acheteur ef
plus de choix au béné&ficiaire, qui peut les ufiliser dans
foutes les boutigues d'un méme centre commercial,
voire dans plusieurs centres d'Unibail-Rodamco dans
une méme région. Les détenteurs des cartes de fidélité
peuvent accéder ¢ divers avantages | venfes privees,
offres spéciales, conseils de coaches en shopping et
en relooking.

Des événements exclusifs

et des partenariats dynamiques

Les équipes spécialisées dans les domaines de I'éve-
nementiel, du marketing et des partenariats avec les
margues ont éfé étoffées afin de capitaliser sur la taille
etla diversité géographique du portefeuille et de propo-
ser dans les centres européens du Groupe des événe-
ments exclusifs et prestigieux. Des efforts importants onf
été déployés pour bdfir des partenariafs eficaces avec
difféerentes enseignes, spécialisées nofamment dans
les loisirs et le divertissement. C'est dans cet esprit que
32 centres du Groupe dans huif pays européens se sonft
associés & Elite Model Look pour organiser des castings
visanta découvrirles fop models de demain. Des afeliers
de mode et de maquillage, prolongement idéal de cet
événement prestigieux, ontégalement contribué au suc
ces de cette opérafion.

Des rénovations et extensions

au service de la croissance

Le programme de rénovations ef d'extensions du
Groupe est I'un des principaux vecteurs de cetfe poli-
fique de différenciation. En 2010, les centres de Donau
/entrum, La Part-Dieu ef La Maqguinista onf finalisé des
projefs extremement ambitieux, donfles refombées ont
été immédiafes en fermes de ventes ef de frequenta-
fion. Les enseignes elles-mémes contribuent au carac-
fere novateur des cenfres du Groupe en choisissant
de lancer leurs nouveaux concepts dans les centres
d'Unibail-Rodamco

Enclencher une dynamique vertueuse entre
fréquentation, ventes et loyers

La politique de re-designing, re-fenanting et re-marke-
fing crée une dynamique vertueuse. Couplée & une
offre de services innovante, un environnement plus
accuelllant, la présence d'enseignes exclusives ef pres-
figieuses, nationales et infernationales, permet en effet
d‘accroifre la frequentation et donc les ventes, d'attirer
ainsi les marques les plus reputées ef d'augmenter les
loyers. En 2010, cefte strafégie opérationnelle a permis
au Groupe de surperformer les indices nationaux dans
foutes les regions ef d'afficher une hausse des venfes des
commercantsefdelafréeguentationdescentresde 3,0 %
ef 1,1 % respectivernent-en tythme annuel, ainsi gu'une
progression moyenne de 18,3 % des loyers lors du renou-
vellement et delarecommercialisation desbauxen 2010
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INVESTISSEMENTS
& CESSIONS

Une gestion active du portefeuille

En 2010, le faible niveau des faux d'intérét a suscité
un regain d'intérét pour l'investissernent immobilier.
Malgré une conjoncfure économiqueincertaineen
Europe, les grands acteursinstitutionnels, mais aussi
les particuliers, ont été attirés parla solidité des reve-
nus générés par l'immaobilier commercial de qualité,
quisontindexés surl'inflation, ef par des rendements
neffement supérieurs & ceux des emprunts d'Efar
CGlobalement, le secteur a drainé un important vo-
lume de capitaux ef les faux de rendements nets
se sontinscrits en baisse. Le montant des investisse-
ments dans I'immobilier commercial en Europe a
excédé 102Md€en 2010, soit une hausse de plus de
48 % par rapport & 2009, Les investisseurs semblent
avoir privilegié les pays d'Europe de 'Ouest dotés
des fondamentaux économiques les plus solides,
en premier lieulAlemagne, laFrance etla Suede. Le
rebond dela demande, couplé alararéfaction des
biens de qualité, aincité les investisseurs a setourner
vers des actifscommerciauxlégerement plus risqués
sur les principaux marchés européens.

Dans ce contexte, Unibail-Rodamco a conservé
une approche rigoureuse en matiere d'investisse-
ments ef de cessions, prafiquant par ailleurs une
polifigue de veille active. Le Groupe a infensifié les
cessions d'actifs-n'étant plus considérés comme
stratégiques, réalisant un monfant.de cession
net de droifs fofal de 1,1 MdE€, essentiellement
des cenfres commerciaux de petite taille ef des
mMagasing situés dans des arferes commergcantes.
Conformément & sa stratégie dans I'immaobilier de
bureaux, un mMmontant de cession net de droits de

Stratégie

462 M€ a par ailleurs éfé réalisé par le Groupe en
2010. La plupart des cessions ont &té réalisées aux
Pays-Bas ef en France. Le prix de vente de ces dif-
férents actifs faif ressortir une prime moyenne de
10,5% parrapport auxdernieres valeurs d'expertise.

Une partfie de ces produits a serviafinancer 'acqui-
sition du portefeuille Simon-livanhoe pour la somme
de 715 M€, Dans le cadre de ceffe fransaction, le
Groupe aacquis frois grands centres commerciaux
& Varsovie et en région parisienne ainsi que cing
projefs de développement (via une société déte-
nue & 50-50 avec les vendeurs). Parallelement, Uni-
bail-Rodamco a étudié plusieurs dossiers d'acqui-
sition, mais aucun ne présentait de rendements
satisfaisant les exigences financieres du Groupe.
Celui-ci a donc choisi pour l'instant d'allouer ses
ressources & des projefs quirépondent & ses criteres
de rentabilité. Facteur posifif toutefois, apres deux
années de repli, la valeur des actifs de premiere
qualité est repartie d la hausse.

Depuisla fusion, le produif nef des cessions s'éleve
désormais a 2,0 Md€. Cette rationalisation du por-
fefeulille se poursuivra au cours des prochaines
années, le Groupe ayant identifié quelque
2,54 3,0MdE€ d'actifs non stratégiques susceptibles
d'étre vendus. Unibail-Rodamco meten ceuvre en
parallele une politique de veille active, cherchant
foujours & acquérirdes actifs et des projetsenligne
avec sa sfratégie.
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Les projets de développement,

un vecteur de croissance & long terme
Autravers de nombreux projefs de développement
ef d'extension, le Groupe mene une polifique de
croissance inferne dynamique et créatrice de
valeur. Au cours des deux dernieres années,
Unibail-Rodamco a pu renégocier les droifs &
construire efles colts de construction de différents
projefs afin de refiéter I'évolution des condifions de
marché ef de satisfaire ses criteres fres stricts de
renfabilité. Le Groupe a également mis en ceuvre
des accords de partenariat ef des clauses d'inté-
ressement afin d'aligner les intéréfs des différentes
parfies ef repondre aux seuils de renfabilité exigés.

Atifre d'exemple, le projet Aéroville, centre commer-
cialenrégion parisienne, a été reconfiguré pour so-
fisfaire les nouveaux objectifs inanciers. La réalisa-
flon du nouveau projet a été confiée & I'architecte
Philippe Chiambaretta. Le permis de constfruire
de ce programme - séduisant et plus rafionnel
- a été obfenu fin 2010. Cette politique d'analyse
systématique a également conduit le Groupe &
revisiter les projets SO Ouest (un programme mixte
commerces-bureaux) ef Majunga (immeuble de
bureaux dans le guartier de La Défense a Paris),
aujourd’nui en cours de consfruction.

La reconfiguration de ces projets femoigne auss
de la prise en compte des problématiques envi-
ronnementales. Unibail-Rodamco s'engage &
obtenir des performances environnementales
Elevées pour fous ses projefs de développement
ef d'exfension et s'‘appuie systématiqguement sur
des évaluations indépendantes, felles que la cer-
fification BREEAM.,

Au 31 décemlbre 2010, le portefeuille de projets en
développement représentait 1 335 000 m? pour
un coUf d'investissement fofal de 6,6 Md€. 15 % de
ce montant onf déja éfé déboursés et 26 % corres-
pondent & des projefs engagés. En 2010, le por-
fefeuille s'est enrichi de plusieurs projefs majeurs,
nofamment les Portes de Gascogne & Toulouse
(France), un projet détenu ahauteur de 80 % suite
dlatransaction Simon-vanhoe, un projet de centre
commercial & Valence en Espagne quiafaitl'objet
d'un confrat d'acquisition en décemlbre 2010, ef
l'obtention de droifs de négociation exclusifs pour
le projet des Trois Pays dans la région de Bdle, situé
au carrefour des frontieres francaise, allemande
ef suisse. En plus, un profocole d'accord avec
I'EPADESA, I'éfablisserment public d'aménagement
de LlaDéfense, aété signé pour le développement
de I'immeuble de bureaux Trinity pres du CNIT.
L'EPADESA a également approuveé le projef de
la four Phare, confié & l'architecte Thom Mayne,
lauréat du prix Pritzker.

Enfin, les projets d'extension des cenfres commer-
cioux DonauZentrum, La Part-Dieu ef La Maguinista
onf été livrés en 2010. Au fotal, ces réalisations ont
permis en 2010 d'‘agrandir de 57 000 m? la surface
GLA ef d'affirer des enseignes réputées.
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RESSOURCES
FINANCIERES

Un taux de distribution exceptionnel

Bénéficiant de condifions de financement atffractives
ef gr@ce & une politique de cessions dynamique,
Unibail-Rodamco a pu effectuer une distrioution excep-
fionnelle en octobre 2010 d'un montant de 20 €/action,
soif 1,83 Md€. Bien gque ce montant représente pres de
14 % de la capitalisation boursiere du Groupe, son ratio
d'endetftement reste I'un des plus solides du secteur
Unibail-Rodamco conserve par ailleurs sa nofafion « A»,

Une baisse des colts de financement
Conséguence de la situation incertaine de la Gréce,
de I'rlande, du Porfugal et de I'Espagne, la nervosité a
régné sur les marchés financiers en 2010. La confiance
a de nouveau éfé sérieusement ébranlée lorsque la
Banque centrale européenne a dl intervenir pour
mettre a la disposition de la Grece ef de I'rlande une
aide massive, visant & garantir leur mainfien danslazone
euro. Les faux directeurs sont restés & des niveaux hisfo-
riquement bas, mais les primes de risque exigées par
les banques ef les investisseurs obligataires ont refiété
cefte volatilité.

La situation financiéere solide du Groupe a été main-
fenue fouf au long de l'année, grace a l'acces a des
lignes de crédit, & de nouveaux emprunts ef aux pro-
duifs de cessions. Unibail-Rodamco a égalementlancé
avec succes deux émissions obligafaires publiques. En
mars 2010, le Groupe a-levé 500 M€ d'obligations &
5ans pourun coupon de 3,375 %, le montant de l'émis-
sion ayant été porté parla suite ¢ 635 M€ En novembre
2010, il a placé 500 M€ d'obligations & 10 ans pour un
coupon de 3,875 %. Plusieurs €missions obligataires de
plus petite taille (donf les durées s'échelonnent de 8 &
20ans avec des coupons variables oufixes, les faux fixes
allant de 3,35 % & 4,17 %) ont &fé réalisées sous forme
de placements privés. Par ailleurs, 500 M€ d'obligations
sonf arrives a échéance en juillet,

Le Groupe a obtenuenviron 650 M€ de préts bilatéraux
& moyen ef long ferme avec une marge en moyenne
de 110 points de base. Plusieurs lignes de crédit plus
onéreuses onf éfé renégociées ou annulées. Fin 2010, le
Groupe disposait d'environ 3,0 Ma€ de lignes de crédit
disponibles.

Fin 2010, Unibail-Rodamco était noté « A » avec pers-
pective négative par Standard & Poor's ef « A » avec
perspective stable par Fitch,
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Compétences et autonomie pour

devenir de vrais leaders

Les acftivites d'Unibail-Rodamco ne requierent pas
des collaborateurs en grand nombre. Si, entermes
de complexité opérationnelle et d'enjeux finan-
ciers, chaque actif individuellement peut s'‘appa-
renter & une enfreprise de taille moyenne, il suffit de
peu de monde pour les gérer. Mais ces personnes
doivent éfre particulierement compétentes et pos-
séderl'autonomie nécessaire &la prise de décision
objective dans une grande variété de situations ¢
forts enjeux financiers ou opérationnels, & la mdi-
frise de foufes les facetftes de I'activité ef d I'action
en véritable enfrepreneur pour faire fructifier leur
actif dans les niveaux d'ambition reflétés dans la
sfratégie du Groupe. Enun mot, deveniretse com-
porter en leader.

Lassociation de formations théoriques et sur le fer-
rain, fout comme la mobilité inferne efinfernationale,
permetfent aux collaborateurs d'acquérir les com-
péfences etl'expérience nécessaires. Toutes les poli-
fiques de ressources humaines d'Unibail-Rodamco
visentainsid donner aux collaborateurs, en parficu-
lierauxjeunesdipldmeés, le maximum d'opportunités
pour découvrir les multiples faocettes des métiers du
Groupe ef de se confronter a différentes situatfions
professionnelles, sousla supervision de cadres confir-
meés. Laconnaissance approfondie des métiers stra-
feégiques du Groupe et des différentes régions dans
lesquelles il est implanté permet aux collaborateurs
d'acquérir les compétences et I'assurance néces-
saires pour prendre des décisions ef agir de maniere
autonome amesure gu'ils progressent dans leur car-
riere ef assument leur role de leader.




Un systéme d’évaluation

des compétences destiné

a faciliter la mobilité

En 2010, Unibail-Rodamco a infroduit un systeme
commun d'évaluation des compétences pour la
gestion etfl'évolution des carrieres. Grace & ce dis-
positif, les collaborateurs des fonctions centrales
pénéficient d'une parfaite compréhension de leur
position au sein du Groupe ef des compétences
qu'ils doivent acquérir pour évoluer professionnel-
lerent. Outre une tfransparence accrue, cet oulll
facilite la mobilité entre les postes, les fonctions et
les pays. Il permet également d'harmoniser I'éva-
luation des compétences et les politiques de rému-
nération enfre régions et services.

e L R
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La formation, gage d’excellence

La formation est un moyen d'encourager l'acqui-
sitton des compétences et de promouvoir des mé-
thodes de travail communes et eficaces. LAcadé-
mie Unibail-Rodamco veille & ce que les processus
sfratégiques, fels que la modélisation financiere, le
plan de développement d'un actif, solent mis en
ceuvre avec la plus grande rigueur ef s‘appuient
surune méthodologie identique dans foutes les ré-
gions. Cette formation crée unlangage commun ¢
foutle Groupe, garantitles normes opérationnelles
les plus exigeantes et encourage la mobilité. A par-
fir de 2011, le Groupe proposera également une
formation surles thématiques du management et
duleadership.
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France

L'offre des centres francais s'est enrichie en 2010 de nouvelles enseignes
aux marques fortes. Soucieux de mettre en avant ces nouveaux venus

et de promouvoir ses actifs, le Groupe a révolutionné son approche du
marketing et de la communication en s‘appuyant sur les réseaux sociaux,
les sites Internet, les applications iPhone et a mis en place des évenements
et campagnes de communication innovants.

Jean-Marie Tritant
Directeur

Général Centres
Commerciaux
France

Facteurde différenciation, les margques
originales et innovantes implantées
dansles centres cormmerciaux d'Unibail-
Rodamco enregistrent d'excellentes per-
formances. La différence créant la préfé-
rence, elles confribuent & l'augmentation
de la frequentatfion et donc des ventes,
un cercle verfueux qui a pour effef d'affi-
rer de nouvelles enseignes & forte valeur
ajoutéeetdaccraitre le pofentiel deréver-
sion des actifs. Parmi les nouveaux venus
en 2010, Kiehl's a choisiLes Quatre Temps
A La Défense pour ouvrir sa premiere
poutigue dans un cenfre commercial
en France ; Zadig & Voltaire s'est installé
a Parly 2 ; Desigual, Guess et Camper &
Vélizy 2. D'autres enseignes déjd pré-
senfes dans les cenfres commerciaux
d'Unibail-Rodamco se sont appuyées
sur son portfefeuille pour poursuivre leur
polifique de développement, ainsifortfdu
succes de sa premiere implantation au
Carrousel du Louvre, Apple a ouvert une

boutique dVeélizy 2 ef sappréte & en ouvrir
une autre sur un site en province majeur.

Le portefeuille francais ne cesse de se
développer, fant qualitativement que
guantitativerment. Apres l'ouverture d'une
nouvelle extension de 15000 m?en 2010
qui faif suife & celle du pdle de restaura-
fion « Les Terrasses » en 2009, le Groupe
souhaite infensifier le développement de
La Part-Dieu gréce & un projef de rénova-
fion et de repositionnement complet du
cenfrehistorique. De méme, Parly 2 béné-
ficie d'un important projet de rénovation
erd'extension dontles fravauxonfdébuté
en 2010 et se poursuivront sur 2011.

Rivétoile ef Docks /76, qui ont ouvert res-
pectivernenten octobre 2008 et avril 2009,
sont désormais en phase de croisiere
el enregistrent une croissance posifive.,
Trois grands nouveaux projetfs de déve-
loppement - Lyon Confluence, SO Ouest
et Aéroville - viendront éfoffer les actifs
du portfefeuille dans les années ¢ venir.

Les nouvelles applications iPhone per-
mettent auxclients d'accéderentemps
réel & differenfes informations (bou-
figues, offres spéciales, horaires des
cinémas et plan du centre). Cette offre

est enrichie de services innovants tels
qu'un systeme de géolocalisation per-
mettant de refrouver sa voiture dans les
parcs de stationnement. Suite au succes
remporté parles programmes pilofes sur
Les Quatre Temps ef Vélizy 2, ce «dépla-
cement virfuel » va étre déployé dans
fous les aufres grands centfres en 2011,
Ce déploiement est associé ¢ un pro-
gramme d’'installation sur les parkings
d'un systeme de jalonnement dyna-
migue qui oriente le conducteur vers
les places libres, rendant le parking plus
fluide et améliorant 'accueil du client.

Une stratégie polysensorielle a été
développée dans différents cenfres du
Groupe faisant appel notamment &
l'odorat, avec des fragrances natfurelles
etdouces, al'oule aveclamise en oceuvre
de canons ¢ sons dans les espaces
repos, permettant au client de choisir sa
propre ambiance (classique, jazz, rock...)
sans déranger son voisin.

La presse ef les campagnes d'afichage
se sont fait I'écho de l'incroyable offre
de mode des centres de la région pari-
sienne du Groupe. Des cartes de fidélité
ontétéégalementlancées avec succes
aux Quatre Temps, Rivetoile et Rosny 2.

®
O®PARIS @

LYON @
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Principaux actifs

Villeneuve 2, 12,2 millions de visites

Les Quatre Temps, 42,3 millions de visites
Parly 2, 13,4 millions de visites

Vélizy 2, 15,5 millions de visites

Carré Sénart, 13,9 millions de visites
Rosny 2, 14,7 millions de visites

Le Forum des Halles, 41,0 millions de visites

Lyon Part-Dieu, 31,9 millions de visites
Nice Etoile, 11,9 millions de visites
Meriadeck, 13,8 millions de visites

37 cenfres commerciaux
1 234 500 m2 de GLA
404 millions de visites
paran

Une extension de 15 000 m?

a La Part-Dieu c été inaugurée
en mai. L'impact sur les ventes

et la frféquentation de I'ensemble
du centre a été immédiat

10 000 candidates ont participé
au concours Elite Model Look en
France, dont une compte parmi les
gagnantes de la finale mondiale
qui s'est déroulée & Shanghai




Pays-Bas

Au cours des trois derniéres années, le portefeuille a fait I'objet d'une
rationalisation via un important programme de cessions qui a tiré parti de la
forte demande des investisseurs pour des centres commerciaux de qualité.
Le Groupe s'est & présent recentré sur quatre grands centres commerciausx,
idéalement situés dans des zones trés peuplées entre Amsterdam et La Haye.
Ce réseau offre aux enseignes qui travaillent avec Unibail-Rodamco un
tfremplin stable et de grande qualité aux Pays-Bas.

Edwin Turksma
Directeur Général
Pays-Bas

1]

Prés de 900 M€ d’actifs onf &fé cédés
en 2010, pour une prime moyenne de
plus de 11 % par rapport aux dernieres
valeurs d'expertise externes. La qualité
ef la diversité de ces actifs ont aftiré de
nombreuxinvestisseurs, qu'il s‘agisse de
particuliers, d'institutionnels ou encore
de sociétés immobilieres cofées. Le
Groupe devraif procéder & de nouvelles
cessions sur les frois années 4 venir.

Parallelement, le Groupe prévoif d'in-
vestir de maniere significative dans ses
cenfres commercioux strafégiques aux
Pays-Bas. Ces programmes de re-desi-

aning, re-fenanting et re-marketing capi-
faliseront sur les atoutfs des centres afin
d'accroitre leur affrait aupres des clients
et d'enrichir l'offre commerciale.

La situation géographique, la qualité,
la faille ef la frequentation des centres
stratégiques du Groupe confinuent
d'attirer des enseignes prestigieuses,
nationales et infernationales. Desigual,
qui s'est appuyé sur le portefeuille euro-
péen d'Unibail-Rodamco pour mener
& bien sa sfratégie de croissance, a
ouvert une boutique a Citymall Almere.
Guess, Zara et Rituals se sont installés &
Stadshart Amstelveen avec un impact
posifif sur la frequentation ef les ventes
del'ensemble desenseignes du centre.

Linfroduction d'un nouveau bail stan-
dard a permis d'établir une relafion plus
équiliorée entre propriéfaire etlocataire,
de concilier les intéréts du Groupe et des

enseignes partenaires et d’harmoniser
les bauxnéerlandais d'Unibail-Rodamco
avec ceux généralement utilisés par le
Groupe ef les enseignes dans d'autfres
régions. Aufre nouveauté : lelancement
de baux «verts »,

Dans ses cenfres stratégiques, le
Groupe continue d'investir massi-
vement pour améliorer I'expérience
client. En partenariat ave le magazine
Marie Claire par exemple, Stadshart
Amstelveen a organisé un concert de
musique live « Midsummer's Night » ef
des ateliers de maquilloge. Les magao-
sins sontrestés ouverts jusqu’a minuitef
la frequentation a augmenté de 40 %.
Les concours Elite Model Look & Stads-
hart Amstelveen et Citymall Almere
onf aussi affiré de nombreux visiteurs
désireux d'assister au concours ef aux
ateliers de maquillage organisés en
marge de I'évenement.

AMSTERDAM

LA HAYE

AN
5

Principaux actifs
Citymall Almere, 10,2 millions de visites

Stadshart Amstelveen, 9,5 millions de visites

Zoetermeer, 9,3 millions de visites
Leidsenhage, n.c.

8 cenfres commerciaux
344 300 m2 de GLA

42 millions de visites
par an*

* Chiffre pour cing centres
commerciaux seulement.

Le projet d'infrastructure destiné

& améliorer I'expérience client &
Citymall Almere avance & grands
pas, en collaboration étroite avec les
autorités locales et les locataires.

Des campagnes publicitaires
inventives aident Stadshart
Amstelveen & asseoir sa notforiété
de centre commercial premium.

. | amstivy
viear I o
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Pays Nnordiques

La Suéde, qui concentre 80 % de la valeur des actifs d’Unibail-Rodamco
dans les Pays nordiques, a bénéficié d’'un environnement macroéconomique
extrémement favorable qui a dopé les ventes et la fréquentation en 2010
et attiré un nombre croissant d’enseignes internationales & la recherche

de nouvelles opportunités d'expansion.

Olivier Coutin
Directeur Général
Pays nordigues

Nombre d’enseignes internationales
onf choisi Unibail-Rodamco pour s'im-
planter en Scandinavie. Desigual y a
ouvertsa premiere boutique en avril 2010
a Taby Cenfrum, fandis gue le premier
magasin scandinave de Rituals sera
inauguré, a Taby également, en 20171,
Yves Rocher a implanté son nouveau
concept de magasin & Solna Cenfrum.
Nacka Forum a accuellli la premiere
pboufique de Companys en Suede, de
méme gue les enseignes infernationales
Gamestop ef Bijou Brigitte. Foot Locker,
Motivi et Deichmann ont, quant & elles,
ouvert des magasins A Fisketorvet.

La vitalité de I'économie a sans nul
doute contribué & la hausse de la

frequentation ef des ventes des centres
suédois du Groupe (+ 2,56 % ef + 3,3 %
respectivement). AuDanemark, malgré
un environnement moins favorable, le
Groupe a obtenu des résultats similaires
grdce & son expertise en matiere de ges-
fion opérationnelle.

Le programme de métamorphose des
grands cenfres lancé en 2010 s'ap-
pligue & plusieurs actifs dans la région.
Un important projet de rénovation/ex-
fension de Taby Cenfrum a débuté ala
findel'année 2010. Les livraisons s'effec-
fueront par franche jusqu’en 2014, Avec
une extension de 27 295 m? GLA et une
rénovation complete, Taby deviendra
I'un des plus grands ef le plus affractif
des centres commerciaux de Suede et
séduira encore davantage les grandes
enseignes infernationales. La frequen-
fation devrait crottre significativement
apres les fravaux.

A Solna Cenfrum, la liviaison de la pre-
miere franche des fravaux du projet de

rénovation ef de restructurafion a déjd
permis au centre d'accuelllir Esprit et
Yves Rocher. Le projetf sera finalisé en
2011, Un ambitieux projet de rénovation
est également en cours A Fisketorvet. Le
succes de Nacka Forum témoigne de
laperfinence de ces projets d'extension
etderénovation de grande ampleur. La
frequentafion y a augmenté de 60 % et
les ventes y ont éfé mulfipliées par deux
depuis I'achevement des fravaux de
rénovation/extension en 2008. Enfin,
les négociations relafives au ferrain ef
aux droifs & construire du projet Mall of
Scandinavia ont sensiblement progres-
sé. Mallof Scandinavia, situé & proximité
de Stockholm, est appelé & devenir le
plus important centre commercial de
Scandinavie.

Nombre d'innovations markefing onf été
introduites : lancement d'un site internet
mobile destiné aux visiteurs de Nacka
Forum, nouveau programme de carte
defidélité auTaby Cenfrum, « pochettes-
surprises » & Fisketorvet.

Principaux actifs

Tdby Centrum, 10,1 millions de visites
Solna Centrum, 6,7 millions de visites
Vasby Centrum, 6,3 millions de visites
Nacka Forum, 5,6 millions de visites
Jumbo, 8,7 millions de visites
Fisketorvet, 8,2 millions de visites

15 cenfres commerciaux
472 400 m2 de GLA

78 millions de visites

oar an

Avancement des négociations
concernant le projet Mall of
Scandinavia.

Taby Centrum et Nacka Forum
se sontf classés 1" et 2¢ de
I'enquéte 2010 sur les centres
commerciaux de Stockholm
réalisée par ISI Wissing.




Furope centrale

Lacquisition d’Arkadia et de Wilenska, deux des cenfres commerciaux les plus
prestigieux et les plus fréquentés de Varsovie, constitue I'un des événements
marquants de 2010 pour Unibail-Rodamco. Citons également I'obtention

d'un permis de construire pour I'extension de Cerny Most & Prague, premiére
étape de sa métamorphose en un nouveau centre suprarégional de plus de

80 000 m? GLA.

Arnaud Burlin
Directeur Général
Europe cenfrale

Depuis I'acquisition de Simon-lvanhoe
enjuillet, l'intégration d’Arkadia et Wilen-
ska, et de leurs équipes opérafionnelles,
dans le Groupe est en bonne voie. Les
deux centres ont adopté le modele de
gestion et de commercialisation dynam-
ique d'Unibail-Rodamco, la priorité étant
donnée a la diversification des ensei-
gnes et au déploiement de la Welcome
Atfitude. Ainsi, depuis le rachat d’Arkadia
par Unibail-Rodamco, I'offre s'est en-
richie de nouvelles enseignes, telles gue
/ara Home, Timberland, Okaidl, Stradi-
varius, Pull & Bear, Home & You, et Doug-
las a ouvert un Nnouveau Magasin qui
se veut la vitrine de la marque. Suife aux
conditions imposées par les autorités
polonaises delaconcurrence (« JOKIK»)
pour 'acquisition d’Arkadia et Wilenska,

le Groupe a cessé son confrole sur la
gestion du centfre commercial de Zlote
Tarasy a partir du 14 janvier 2011.

Le projet d'extension de 44 213 m? GLA
ef de rénovation de Cerny Most, qui
devrait débuter en 2011, augmentera
de maniere significative la valeur du por-
fefeuille d’Europe centrale. Cerny Most
deviendral'un des principaux centres su-
prarégionaux, en capifalisant sursonem-
placement et son extension quipermettra
d'accuelllir des nouvelles enseignes.

Les équipes de commercialisation
ont obtenu d'excellents résultats pour
Centrum Chodov et Galeria Mokotow.
En 2010, la moitié des baux arrivaient &
échéance, d'ou la nécessité de rem-
placer ou renouveler guelque 200 con-
frafs. Mission accomplie, avec une aug-
mentation du Loyer Minimum Garanti
de 27 % & Chodov et 41 % & Mokotow
sur les renouvellements ou relocations
infervenues en 2010. Plusieurs enseignes
internationales de prestige ont encore

amélioré la qualité d'offre du cenftre.
A fitre d'exemple, pour le seul centre
commercial Cenfrum Chodov, le Groupe
a accuellli les premieres boutiques
d’Armani Jeans, de Claire’s Accessories
et de Crabtree & Evelyn en République
fcheque ef les premieres boutigues de
Celio et Pandora & Prague.

Lannée 2010 a donné lieu a plusieurs
évenements marketing presfigieux. Des
castings pour Elite Model Look ontf étée
organisés dans Centrum Chodov : 'une
des candidates sélectionnées a ainsi eu
lachance de senvoler pour Shanghai afin
de parficiper a la finale. Lactrice améric-
aine oscarisée, HalleBerry, afaitune appa-
riiontres médiatisée ala Galeria Mokotow
& l'occasion du lancement de son Nnou-
veau parfum. Zlofe Tarasy a accueilli le
Festival du flm de Varsovie ef I'exposition
ifinérante World Press Photo Exnibition, fan-
disquele Cenfrum Chodov accueilaif les
championnats de squash nationaux sur
un court vitré spécialement congu pour
l'occasion au coeur du centre,

VARSOVIE

BRATISLAV,

Principaux actifs

Arkadia, 20,4 millions de visites
Wilenska, 19,4 millions de visites
Galeria Mokotow, 12,6 millions de visites
Zlote Tarasy, 20,4 millions de visites
Centrum Chodov, 12,7 millions de visites
Cerny Most, 10,4 millions de visites

11 centres commerciaux

376 200 m2 de GLA
135 miillions de visites
oar an

Jouissant d'un emplacement idéal
au ceeur d'une zone commerciale
renommeée et frés bien desservie,
Cerny Most attire déja 10,4 millions
de visiteurs par an.

La Galeria Mokotéw a enregistré
une hausse totale de 41 % des
loyers minimum garantis en 2010
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Autriche

Le centre commercial Donau Zentrum, dont le programme d’extension et
de rénovation s’est achevé en octobre 2010, est désormais I'un des plus
importants et des plus attrayants du pays. Donau Zentrum et Shopping City
SUd ménent des actions conjointes de marketing et d’événementiel visant &
accroifre les synergies et améliorer I'expérience shopping.

Markus Pichler
Directeur Général
Aufriche

Grdce a I'extension et la rénovation
de ses 26 000 m? GLA, Donau Zenfrum
est désormais le plus important centre
commercial de Vienne et complete
idéalement 'offre de Shopping City
Sud, siftué dans la banlieue viennoise.
Sa combinaison gagnante alliant
conception, architecture et enseignes
de premier plan a conquis les clients :
a lo suite de la réouverture, la frequen-
fation a augmenté de plus de 18 % et
les ventes de 61 % par rapport & l'année
derniere,

LAutfriche s'est rapidement redres-
sée apres la crise économique de
2009 : la croissance économique s'est

sfabilisée ef le marché du fravail est
en pleine expansion. Par conségquent,
les dépenses de consommation onf
augmenté et le marché aufrichien a
suscité un vif inférét de la part d'en-
seignes cherchant & s’y implantfer
ou Gy renforcer leur présence. Ainsi,
la nouvelle extension de Donau Zen-
frum accuellle les premieres boutiques
aufonomes de Salomon, Desigual ef
Bench & Vienne, fandis que Van Graaf
a ouvert un magasin d'une superficie
de plus de 8 000 m? GLA & Shopping
City Sud. Lambifieux projef de rénova-
fion et de restructuration de Shopping
City Sud, qui devrait débuter en 2011,
permetira d'accroltre encore l'intérét
des enseignes pour ce centre. L'offre
commerciale de Sudpark s'est de nou-
veau enrichie grace a l'arrivée d'une
nouvelle enseigne, Infersport.

Lorsgu'il a fait I'acquisition de Shop-
ping City Sud en 2008, le Groupe s'est
également refrouvé propriétaire d'un

parc d'activité commerciale vacant de
19 600 m? GLA jouxtant le centfre com-
mercial principal. Ce centre est désor-
mais loué & 90 % & des enseignes ma-
jeures felles que Wein&Co, Baby One,
Kare et Haas Elektro.

En 2010, Donau Zentrum et Shopping
City Sud ont mis en place un pro-
gramme markefing ef évenementiel
commun afin d’‘optfimiser les budgets et
de réduire les colfs d'exploifation. Des
actions promotionnelles organisées
conjoinfement en période estivale et
ciblant les familles ef les enfants — en
parfenariat avec le plus imporfant pro-
gramme télé aufrichien pour enfants
- ont affiré plus de 10 000 visiteurs et
permis d'accroitre la frequentation de
14 % sur cefte période. Autre exemple
de ce partenariat, le lancement en
octobre d'une carte prépayée version
«deluxe», Utilisable indifféremment dans
les deux centres commerciaux, soitdans
quelgue 500 boutigues.

Principaux actifs
Shopping City Siid, 23,7 millions de visites
Donau Zentrum, 15,9 millions de visites

3 cenitres cormmerciaux
254 700 m2 de surface GLA
42 millions de visifes

oar an

Grace aux travaux de rénovation
qui devraient débuter en 2011,
c’est une nouvelle expérience
shopping qui attend les clients
de Shopping City Siid.

L'extension de Donau Zentrum a
amélioré de maniére significative
I'offre commerciale ainsi que la
qualité et la diversité des services
offerts aux visiteurs.




Espagne

Gréce & une politique active de rotation des enseignes, le Groupe

a pu proposer de nouvelles marques et jouer sur la différenciation tout
en améliorant la qualité de I'offre de ses centres en Espagne. L'arrivée
de nouvelles enseignes prestigieuses suite d I'extension de 16 141 m?
GLA du centre La Maqguinista a dopé les ventes et la fréquentation de

'ensemble du centre.

Simon Orchard
Directeur Général
Espagne

Lactivité locative soutenue ef les taux
d'occupation élevés, preuves de la
ponne résistance du portefeuille du
Groupe, sont autant d'afouts & I'neure
oul'environnement macroéconomique
en Espagne demeure dffficile.

Nombre d'enseignes infernationales de
premier plan ont faif leur apparition en
2010, comme Apple, Hollister et la FNAC,
qui onf ouvert leur premiere boutique
dans La Maguinista ; LO:CO et Pandora
se sontinstallés & Parquesur ; fandis que
Jeff de Bruges ef le nouveau concept
de magasin de Disney Store sont allés
& La Vaguada. La décision de marques
réputées de se développer sur les ac-
fifs espagnols du Groupe s'explique

généralement par le succes des pre-
mieresouverturesparcesenseignesdans
d'autres cenfres d'Unibail-Rodamco.
Le niveau élevé des ventes ef de la fré-
quentation dans les centres d'Unibail-
Rodamco constitue un autre élément
décisif. Dans ces deux domaines, le
Groupe a de nouveau affiché en 2010
des performances supérieures 4 la
moyenne nationale,

Le portefeuille profite également d'un
programme dynamique d'extension,
de rénovation ef de développement. La
rénovation de La Vaguada, desfinée &
repositionner ce centre ef drrestaurer son
image, se poursuitet devraits‘acheveren
2011, Garbera entamera, & son four, sa
métamorphoseen 2011, gréce al'acqui-
sition par Unibail-Rodamco de l'espace
laissé vacant par le supermarché Eroski
en 2010. A Vallsur débutera 'onnée pro-
chaine la construction d'une extension
de 3300m?de GLA, quiaccuelllera une
nouvelle enseigne phare H&M.

Le projet de développement de Faro
del Guadiana d'une superficie tofale
de 66 300 m? GLA & Badajoz esttres pro-
meftteur. Ce projet, situé au coeurd’une
imporfante zone de chalandise ou la
concurrence estinexistante, a étélancé
en 2010 efdevraits'acheveren 2012. Ce
projet bénéficie d'un imporfant capital
confiance et d'un taux significatif de
précommercialisation. Des enseignes
prestigieuses telles que Inditex, H&M,
C&A, Sephora et Primark onfdéja signé.
Un hypermarché et un grand magasin
El Corte Ingles feront aussi partfie des
locomotives du centre,

Le Groupe s'efforce foujours de firer
parti des conditions de marchés dif-
ficiles et se positionne en vue d'une
reprise de I'économie espagnole. En
2010, il a ainsiacquis une zone de friche
dans la région de Valence en vue de
la construction d'un futur centfre com-
mercial de 75000 m? GLA.
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Principaux actifs

La Maquinista, 13,6 millions de visites
Glories, 11,3 millions de visites

La Vaguada, 24,2 millions de visites
Parquesur, 16,6 millions de visites
Bonaire, 9,6 millions de visites

Los Arcos, 7.9 millions de visites
Bahia Sur, 7,0 millions de visites

14 cenfres commerciaux
492 600 m2 de surface GLA
120 millions de visites

oar an

Les clients ont grandement
apprécié les « art battles » de rue
de Bartcelona. Cet événement qui
s'est déroulé a La Maquinista a
drainé quelque 550 000 personnes
sur deux semaines

Le projet de développement
Faro del Guadiana &
Badajoz suscite un vif intérét
chez les grandes enseignes
infernationales et nationales.
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Bureaux

Le marché des bureaux au cceur de Paris et & La Défense, ou se situent

la plupart des biens du Groupe, s'est redressé en 2010. Les loyers des actifs
de qualité dans des emplacements prime ont bien résisté et les investisseurs
institutionnels ont montré un regain d’intérét pour des biens de qualité.

Jean-Marc Jestin
Directeur Général
Bureaux France

Surfond de reprise du marché locatif,
2.2 millions m?ont été loués en 2010, soit
une hausse de 15 % par rapport a l'an-
née précédente. Les taux de vacance
pour la région parisienne sonf resfés
stables & 6,8 % & fin 2010 ef demeurent
neftement plus bas dans le Quartier
Cenfral des Affaires et ¢ La Défense.
De plus, l'offre de surfaces de qualité
a continué de se raréfier, les bureaux
neufs ou rénovés représentant moins
d'un fiers des surfaces disponibles.
Laugmentation de I'absorption nette
a été moins marguée, malgré une
hausse dela demande placée en 2010
& 420000 m?

La relatfive pénurie de biens de qualité
estle facteur principal qui a sous-tendu
l'augmentationdes loyers « prime » dans
le Quartier Cenfral des Affaires ; les pé-
riodes de franchise de loyer ef autres me-
sures d'accompagnement accordées
aux locataires pour ce fype de biens se
sont sfabilisées. Grace & un portefeuille
concentré sur le Quartier Central des
Affaires, La Défense ef I'Ouest de Paris,
le faux de vacance du Groupe est resté
basa b,/ %.

Le marché de I'immobilier commercial
en région parisienne a enregistré plu-
sieurs fransactions d'importance. Fin
2010, le volume fotal des investissements
s'élevait & 8,2 MdE, soit une progression
de 58 % par rapport & 2009 marguant
un refour aux niveaux de 1999 et 2003,
Lestauxderendements des biens prime
sont clairement orientés & la baisse, ce
que confirment de nombreuses fransac-
fionsréalisées au second semestre 2010.

Les cessions effectuées par le Groupe
lui onf permis d'obtenir une prime safis-
faisante par rapport dla derniere valeur
d'expertise, aftestant dela qualité, dela
visibilité des loyers et des emplacements
de premier choix de ces actifs. Quatre
piens & Paris (11-15 rue Saint-Georges,
18 bis- 20 avenue Hoche, 168 avenue
Charles de Gaulle, une partie de Capital
8situé avenue de Messine) ainsique plu-
sieurs petits immeubles de bureaux ail-
leurs en Europe ont éfé vendus pour un
prix de cession net de 462 M€, Le prixde
vente de ces différents actifs fait ressortir
une prime moyenne de 8,9 % par rap-
port aux dernieres valeurs d'expertise,

Lobsolescence croissanfe du parc exis-
fanfsoutientla demande al'achatou &
lalocation. Lafaiblesse des liviaisonsen
2011-2012, cinsi que la baisse hisforique
des mises en chantiers, conséguence
de la crise économique, accenfueront
la pression sur l'offre dans les années &
venir, Grace a sa décision de poursuivre

une politique active de gestion du por-
fefeuille durant cette période, Unibail-
Rodamco sera en mesure de livrer des
bureaux neufs ou rénovés dans le court
ferme. Ainsi, les immeubles de bureaux
Wilson, Issy-Guynemer et Courcellor |
sont en cours de restructuration et les
fravaux de construction de la four Ma-
junga, un nouveau projet de dévelop-
pementd'une surface GLA de 63000 m?
aLaDéfense, cormmenceront 2011, pour
une livraison prévue en 2013.

La livraison de SO Ouest offrira & ses
locataires des locaux modernes, fonc-
fionnels et & haute performance envi-
ronnementale, & cing minutes de I'Arc
de Triomphe et des Champs-Elysées.
De plus, en décembre, le Groupe a
conclu un accord avec 'EPADESA, éto-
blissement public d'aménagement de
La Défense, portant surla four Phare, un
projet ambitieux d’'une surface GLA de
125000 m? & La Défense.

Les projets de développement ef de ré-
novation d'Unibail-Rodamco répondent
& des criteres tres stricts de certification
environnementale felle que BREEAM.
Le choix d'investir dans des immeubles
eficaces et de grande qualité dans des
quartiers cenfraux confere des avan-
fages économiques et environnemen-
faux : réductions des émissions de CO,
liées aux transports, mais aussi une plus
grande capacité & atftirer, mofiver ef fidé-
liser les meilleurs collaborateurs.

15 immeubles de bureaux
en region parisienne
424 781 m2 de surface GLA

La four Majunga a été congue
par I'architecte Jean-Paul Viguier.
Sa livraison est prévue en 2013.




Congres & Expositions

Ce secteur a commencé a se redresser en 2010, conséquence d’'évenements
biennaux et, plus encore, d’un intérét croissant pour les expositions, au
détriment d’autres supports médiatiques. En période de crise notamment,

les entreprises voient dans les expositions un vecteur efficace de valorisation
de leur marque et de développement de leur activité.

Renaud Hamaide
Directeur Général
Congrestxposifions
France

Le nombre d’exposants a augmenté
de 3,6 %. Dans I'ensemble, la frequen-
fation est demeurée stable (exception
faite du Salon de I'automobile ou les
greves dans les fransporfs onf eu un
impact significatif sur la frequentation)
alors gu'elle aaugmenté de 3 % pourles
évenements professionnels, Cerfaines
expositions grand public onf enregistré
des hausses significatives dunombre de
visiteurs, nofarmment Kidexpo (+ 42 %),
le Salon des enfrepreneurs (+ 62 %) ef
Autonomic (+ 70 %). La frequentation
du sife viparis.com a augmenté de 51 %
& 1,5 million de visiteurs, conséquence
des différentes actions markefing visant
d informer le public de I'acfualité des
exposifions. Une applicationiPhone pro-
posant un service de géolocalisation a
également été développée.

VIPARIS a créé une équipe de déve-
loppement dédiée et un programme
publicitaire visant & promouvoir les Nou-
velles expositions. Le public est venu en
nombre - /72 000 visiteurs — d la premiere
&difion du Paris Games Week, un salon
dédié aux jeux vidéo et en ligne. Lexpo-

sifion Dinosaures ef le cirgue Bouglione
onf également renconiré un vif succes.

Lesinvestissernents au sein du portefeuille
sont créafeurs de valeur dans la mesure
ou ils permettent au Groupe d'accueilir
desévenements de plus grande ampleur
et de mieux gjuster l'offre et la demande.
Avec la construction d'un nouveau hall
de 35 000 m?, Paris Nord Villepinfte est
devenu le plus grand parc d'exposition
francais ef le cinquieme en Europe. Ce
pafiment est le premier en France &
étre construit suivant les exigences HQE
(Haute qualité environnementale). Pour
ce qui est de la rénovation du centre de
congres du Cnif & La Défense, le bilan est
positif avec une hausse de la satisfaction
client ef du chiffre d'affaires (+14 % d'une
année surl'autre).

Le Pack Accuell, qui offre aux exposants
ef aux visiteurs des services gratuits
des leur arrivée aux aéroports et gares
jusqu’'aux lieux des manifestations
VIPARIS, a été déployé & l'occasion de
36 expositions et 8 congres. Plus de
30000 personnes onf utilisé les navettes
gratuites

Oufre les navettes, qui contfribuent & la
réduction d'émission de CO,, VIPARIS a
lancé diverses initiatives en matiere de
développement durable ef de respon-
sabilité sociale. Le Groupe a ainsi mis

en place un vaste programme destiné
& améliorer la qualité des services &
I'égard des visiteurs en situation de han-
dicap. Autre initiafive . un calculateur
en ligne permettfant aux organisateurs
d'évaluer 'empreinfe carbone de leurs
manifestations.

Afin 2010, le taux de précommercialisa-
flon pour 2011 représentait 88 % du reve-
nulocatiflorut annuel. Des contfrats pour
deux évenements majeurs onf égale-
mentétésignés :le Salon desingrédients
alimentaires, qui se fiendra en 2011, ef
le CPHI, le principal salon infernational
réservé aux professionnels de I'industrie
pharmaceutique, programmeé en 2013.
L'ESC, le plus important congres de car-
diologie ef I''CAD, la Conférence infer-
nationale sur la maladie d’Alzheimer,
comptent au nombre des nouvelles
manifestations d'importance program-
mées pour 2011,

La solidité et le positionnement de VIPA-
RIS sont aufant d'afouts permettant
& Paris de poser sa candidature pour
des manifestafions infernationales de
grande ampleur. lls sonf également Ia
preuve de la pertinence du partenariat
entfre Unibail-Rodamco ef la Chambre
de Commerce ef d'Industrie de Paris
(CCIP) et de lavaleur créée parun effort
d'investissement continu dans les infras-
fructures ef les services.

10 sites

620 800 m?2 de surfoce GLA

126 congres

309 manifestations grand public
507 salons professionnels
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PERFORMANCE PAR RAPPORT
AUX OBJECTIFS 2010

M Atteint 78 %
M Partiellement atteint 14 %
Non atteint

Le Groupe s'est fixé des objectifs
environnementaux et sociaux
réalistes mais ambitieux. Unibail-
Rodamco a volontairement
placé la barre trés haute

pour inciter ses équipes & se
surpasser et & innover, au risque
que le Groupe n’atteigne pas
100 % de ses objectifs. Les
progrés considérables réalisés
depuis 2006 témoignent de la
pertinence de cette approche.

DES OBJECTIFS A LONG
TERME AMBITIEUX :

-40 % CO,/visite 2006-2016
- 20 % kKWh/visite 2006-2012
- 20 % litre/visite 2006-2012

DEVELOPPEMENT DURABLE

UNIBAIL-RODAMCO
RAPPORT D’ACTIVITE ET DE DEVELOPPEMENT DURABLE 2010

Une stratégie globale
et des objectifs ambitieux

En 2010, I'objectif du Groupe était double : maintenir la performance et
innover. Grace a la généralisation des bonnes pratiques mises en ceuvre
ces derniéres années, le Groupe a pu consolider sa performance en se
rapprochant de ses objectifs environnementaux & long terme tandis que
I'intfroduction de solutions innovantes permet de préfigurer les centres
commerciaux durables de demain.

Le développement durable fait parfie intégrante des pratiques quotidiennes
d'Unibail-Rodamco, qu'il s‘agisse de ses activités opérafionnelles,

de développement ou d'investissement. Malgré des condifions climatiques
défavorables, le Groupe a réussi  préserver ses bons résultats en 2010,

Unibail-Rodamco collabore avec des experts externes pour définir sa sfratégie
et valider ses performances. En 2010, le Groupe figure foujours dans les grands
indices ISR (Investissement socialement responsable) ef se mainfient en téte
des classements de différentfes éfudes indépendantes. Emst & Young' a vérifié
dix des objectifs.du Groupe, dont l'indicafeur infensite carobone (CO,/visite),
bien avant gue foute legislation.ne l'impose. De maniere générale,
Unibail-Rodamco fend & se fixer des objectifs-plus confraignants que ce que
prévoif la réglementation. A titre d'exemple, I'objectif de baisse de I'infensité
carbone du Groupe fixé & - 40 % entre 2006 ef 2016 va bien au-delda des
objectifs de réduction visés par les autorités francaises ef européennes.

La sfratégie « bail vert » mise en place par Unibail-Rodamco fin 2009 constitue
désormais un des principaux piliers de sa strafégie de développement durable.
Elle fait incontestablement du Groupe un des leaders en matiere de gestion
durable et femoigne de son engagement & impliquer dans ce processus

ses parties prenantes,

Enfin, en tanft gu'entreprise responsable et cifoyenne, Unibail-Rodamco
continue de s'impliguer de maniere active dans différents groupes de travaill
gouvernementaux et sectoriels, Le Groupe a nofamment joué un role majeur
dans le recent engagement de I'EPRA (European Public Real Estate Association)
en faveur du développement durable et dans la sélecfion d'indicateurs clés de
performances environnementales pour le secteur de I'immaobilier commercial.

ﬂ‘“'r e
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1 - Le rapport d'examen délivié par Ernst et Young est disponible sur les pages 138-139 du rapport
ef sur le sife infernet du Groupe : www.unibailHodamco.com



PERFORMANCE ENVIRONNEMENTALE DES CENTRES

COMMERCIAUX GERES PAR LE GROUPE
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Docks 76, Rouen France

Tour Oxygene, Lyon, Frqnce
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Donau Zentrum, extension, Vienne, Autriche |t Very Good » 1¢" centre commerciall cemﬁe en Aufrlche (m0| 201 0)

Lyon Confluence, Lyon, France « Very Good » 1¢'centre commercial cerfifié « Very Good » en France (octobre 2010)

SO Ouest, Levallois-Perret, France « Excellent » 1¢" centre commercial cerfifié « Excellent » en Europe (novembre 2010)
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Systemes de managerment
environnemental

La stratégie environnementale d’Unibail-Rodamco s‘articule autour de
Systémes de management environnemental (SME) performants qui
garantissent une gestion rigoureuse des actifs existants et le développement
de projets veillant au respect de I'équilibre entre les besoins des clients

et les enjeux environnementaux.

Le programme Sustainable Affitude, SME des actifs existants du Groupe, est
déploye sur l'ensemble des actifs gérés par Unibail-Rodamco ¢ travers I'Europe.
En novembre 2010, Bureau Veritas' a évalué le contenu et la sfructure de ce
programme s'‘agissant des actifs gérés par le Groupe en France et a confirmé
sa perfinence et son efficacité, en cohérence avec la politique d'amélioration
continue d'Unibail-Rodamco.

Lamélioration réguliere des performances environnementales des centres
commerciaux gérés par le Groupe témoigne clairement de I'eficacité de

ce SME. En 2010, l'intensité carbone (CO,/visite) a encore diminué de 7 %

sur 12 mois glissants, soit une réduction totale de 32 % depuis 2006.

La prise en compte des problématiques environnementales des la phase

de conception au fravers de la déeémarche Design Guidelines est un moyen
de réduire sensiblement la consommation d'énergie et les €missions de CO,
fout au long de la durée de vie du bafiment. Depuis quelgues années, grce
aux Design Guidelines, le Groupe infegre les enjeux environnementaux dans
les nouveaux projets de développement, de rénovation et d’extension.
Cefte démarche de conception durable permet au Groupe de copitaliser
sur son expérience, d'économiser du femps et de l'argent ef de promouvoir
I'échange de bonnes pratiques. Elle a également permis aux équipes

de développement d'Unibail-Rodamco de livrer des batiments durables parmi
les plus performants d'Europe (voir ci-apres).

En 2010, les Design Guidelines onf &té complétées afin d'intégrer de nouvelles
thématiques ef dernieres innovations fechnologiques, et de fenir compte

des refours d'expérience terrain. De nouvelles directives ont été diffusées,
concernant nofamment I'utilisation de la lumiere naturelle, l'efficacité énergétique
des installations de chauffage et de climatisation, la ventilation naturelle

ef la biodiversité.

1 - Bureau Veritas est I'un des premiers actelirs mendiqux des services d'évaluation de conformité
et de certification appliqués aux domaines de la qualité; de-la.sécurité, de la santé et de
l'environnement. Leur rapport d'évaluation du SME est disponible sur I€ site-infernet du
Groupe | www.unibai-rodamco.com
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Présentation des acTifs
certinés BREEAM en 2010

Depuis que le Groupe a pris la décision de faire certifier tous ses nouveaux
projets de plus de 10 000 m?, ses équipes de développement ont acquis un
réel savoir-faire dans la conception et I'exploitation durables. Grace a la mise
en oceuvre d'une approche méthodique et & sa volonté d’excellence dans ce
domaine, Unibail-Rodamco est aujourd’hui I'un des leaders de la construction
durable. Force d’'innovation, le Groupe s’efforce également de diffuser au sein
du secteur des pratiques environnementales plus efficaces, applicables & tous
les types de batiment.

En 2010, quatre actifs onf obfenu la cerfification BREEAM' en phase de conception,
plusieurs d'enfre eux établissant de nouvelles références en tfermes de construction
durable. Neuf autfres actifs sont en cours de cerfification par différents organismes

ef huit autres sont en phase d'évaluation préliminaire. Par ailleurs, le nouveau hall
d'exposition Paris-Nord Villepinfe a été le premier parc d'exposition frangais & avoir éfé
construit selon les normes HQE?,

1 - BREEAM (Building Research Establishment Environmental Assessment Method)
est la certification la plus utilisée au niveau mondial pour I'immobilier durable,

2 - HQE (Haute Qualitée Environnementale) est le référentiel fran¢ais de certification
en matiere d'immobilier durable.
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OXYGENE Lyon, France
1" immeuble de grande hauteur en France a obtenir la certification « Very Good »

La four Oxygene a éfé construite sur un ferrain en friche & proximité immeédiate

du cenfre commercial de La Part-Dieu. La four bénéficie d'un acces excepfionnel

au réseau de fransports en commun de la ville de Lyon, les occupants ayant le choix
enfre le frain, le bus, le fram, le métro ou le vélo. Les batiments accessibles uniguement
en voifure ont une empreinfe carbone indirecte bien plus importante que ceux qui sont
desservis par les réseaux de fransports en commun.

Superficie : 29 400 m? GLA
Inauguration : 30 avril 2010

Principales caractéristiques environnementales :

* Efficacité énergétigue (consommation inférieure de 27 % 4 la réglementation frangaise™)

* Une faocade équipée d'une double peau ef infégrant des stores électriques afin de réduire la consommation
d'énergie nécessaire & la climatisation du bdtiment

* Un sysfeme performant de pompes & chaleur sur nappe phréatique, alimentant le systeme de chauffage
et de climatisation

DONAU ZENTRUM Vienne, Autriche

1er centre commercial en Autriche & obtenir la certification « Very Good »
dans la catégorie Retail

Donau Zentrum est le premier centre commercial et de loisirs au coeur de Vienne.
En 200/ il a été le premier centre commercial en Autriche & se voir décerner le prix O _
« Oeko Business Plan » par la municipalité de Vienne pour son engagement I

en faveur du développement durable. i

Nouvelle extension : 26 000 m? GLA
Inauguration : 27 octobre 2010

Principales caractéristiques environnementales :

* Les enveloppes des batiments sonf congues pour éviter les déperditions thermiques et opfimiser les niveaux
de consormmation énergétique

* Excellent acces au réseau de transporfs en commun, avec en parficulier des voies réservées aux cyclistes
et aux piéfons, et un ensemble de services destinés aux cyclistes (douches, vestiaires, parking vélo, efc))

» Construction dans une zone peu exposée au risque d'inondation

SO OUEST Levallois-Perret, France

1er centre commercial en Europe a recevoir la certification
« Excellent » dans la catégorie Retail

SO Ouest s'illustre par un ensemble de bonnes pratiques environnermentales visant
4 reduire la consommation d’énergie ef les émissions de CO,, & améliorer

la biodiversité et & optimiser I'ufilisation des ressources naturelles. A titre d'exemple,
le centre commercial sera relié au réseau de chauffage urbain alimenté & 100 %
par géothermie, une énergie renouvelable.

Superficie : 46 700 m? GLA
Inauguration : 2013

Principales caractéristiques environnementales :
* Un niveau de consommation énergétique inférieur de 36 % & la consommation de référence imposée
par la réglementation frangaise*
* 10 000 m? d'espaces verts congus par un expert en écologie pour protéger la biodiversité
* Récupération des eaux pluviales pour alimenter les follettes, neffoyer les espaces fechniques ef arroser les espaces verts
« Ffude en coltf global des éléments de conception (y compris la structure ef les systémes de chauffage,
de ventilation et de climatisation) sur des périodes de 30 et 60 ans
* Installation de compacteurs pour réduire le volume des déchets. Le besoin de rofafion des camions bennes
a été divisé par quatre
* Toifure végétale pour l'isolation thermique et phonique, le filirage de la pollufion de I'air, 1a réfention
des eaux pluviales et la profection de la biodiversité

* Réglementation Thermique 2005 - en vigueur pour fous les b&timents dont le permis de construire est déposé apres le 1¢ septembre 2006
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Coopérer dans le domaine
environnemental

En 2010, les équipes d’'Unibail-Rodamco ont intensifié la coopération avec
les parties prenantes autour des enjeux environnementaux. La stratégie

« bail vert » a été déployée progressivement dans toutes les régions et 79 %
des baux signés ou renouvelés en Europe en 2010 intégraient des clauses
environnementales. Dans ses centres commerciaux, Unibail-Rodamco a
recours & un pourcentage croissant de fournisseurs et sous-traitants mettant
en ceuvre des pratiques responsables. La performance environnementale
d’un actif est I'affaire de tous : c’est ce message que s'emploie d

diffuser le Groupe au travers de réunions avec les locataires et d'actions

de communication auprés des visiteurs.

Unibail-Rodamco a infroduit sa strafégie « bail vert » fin 2009, Cetfte approche
pionniere, qui va bien au-deld des exigences réglementaires, formalise

les obligations respectives du bailleur et du preneur dans une annexe
environnementale joinfe au contrat de bail. Depuis le 1° janvier 2010, ces clauses
s‘appliguent systematiquement & fous les baux signés ou renouvelés,

Dans cerfains de ses cenfres commerciaux, Unibail-Rodamco a égalerment

mis en place des Comités de développement durable chargés de définir

des plans d'action, d'encourager le dialogue ef d'informer les locataires sur
lesdifférentes inifiatives du Groupe, les performances du centre et la contribution
attendue des enseignes. En 2010, 230 locafaires ont parficipé & ces comités
dans 30 centres commercioux en France, en Republigue tcheque ef en Pologne.

Installation d'une nouvelle

signalétique pour informer Lors de ces réunions, les locataires ont identifié plusieurs enjeux prioritaires,
f:ﬁgﬁggﬁgﬁ%gg%@%ﬁes parmi lesquels le développement de moyens de fransport durables ef de moyens
centre commercial. Vélizy 2 de communication vis-G-vis des visiteurs, 'amélioration du systeme de gestion
(région parisienne), qui accueille des déchefts ef le suivi de la consommation d'électricité pour permettre

plus de 15 millions de visiteurs . de fi fi ‘ | f t ible. En 2011, d teli

par an, a &1é le premier site aux magasins de fonctionner le plus eficacement possiole. En , des ateliers

& en bénéficier. reunissant bailleurs et preneurs travailleront sur ces questions.

Le Groupe a mené une étude comparative dans ses centres commerciaux
d'Eurdlille (Lille) et de Meriadeck (Bordeaux) afin de comprendre les écarts

de consommation d'eau enfre enseignes de méme activitée. Le Groupe a analysé
et comparé la consommation des enseignes de resfauratfion, de téléphonie
mobile, d'opfique et de mode. Outre l'incitation & adopter des prafiques plus
responsables, cet exercice a débouché sur des améliorations immédiates.

Les fournisseurs sont egalerment incites & adopfer des pratiques responsables.
Dans foutfe I'Europe, les services d'achat du Groupe se mobilisent afin que

fout confraf nouveau ou renouvelé contienne des clauses environnermentales
couvrant 'ensemble de ces enjeux, depuis la non-utilisation de produits neftoyants
chimiques jusqu'au recyclage des déchets. En 2010, le Groupe a renforce les
obligations relafives au fraitement. des déchets et développé une méthodologie
permettant d'évaluerle respect des clauses environnementales, qui sera mise
en.ceuvre en 2011, Lavenant relatif aux obligations environnementales s'applique
aux cing types de prestafaires qui inferviennent principalement dans les actifs

du Groupe : maintenance, neffoyage, gestion des déchets, ascenseurs, securité.
En Espagne, les fournisseurs sont fenus de respecter la norme 1ISO 14001,






REDUCTION DES EMISSIONS CO, PAR VISITE
DES CENTRES COMMERCIAUX GERES PAR LE GROUPE

Nouvel objectif CO,/visite entre 2006 et 2016 : - 40 %

Lindicateur CO,/visite offre
une _mesufe 1rcmsporen're et

'qucmhtohve du bilan carbone d’un

actif |mmob|lpr qui intégre trois
compo'scmtes mgjeures I'intensité
carbone (CO,/kWh), I'efficacité
énergétique (kWh/m?) et intensité
d’'usage (m?/visite). A I'avenir, il
tiendra également compte des
émissions liées au transport des
visiteurs (kgCO,/visite).



Atténuer/S’ adapter

Parallelement & I'optimisation
de la performance
environnementale de ses
actifs au travers d’'objectifs
ambitieux de réduction de

la consommation énergétique
et des émissions de CO,,
Unibail-Rodamco a développé
une politique & long terme
visant & appréhender les
conséquences du changement
climatique et & s’y adapter.

En particulier, le Groupe
s’emploie & évaluer les risques
susceptibles d'affecter la
valeur de son portefeuille, son
exploitation, et se préparer aux
confraintes réglementaires &
venir. Cette politique s'appuie
sur une méthodologie qui vise
& identifier les risques potentiels
pour le portefeuille - tels que
hausse des températures,
inondations, événements
climatiques extrémes - et &
établir le profil de risque de
chaque zone géographique
dans laquelle le Groupe est
présent. Cette politique sera
mise & jour régulierement et des
stratégies d'adaptation seront
élaborées le cas échéant.
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Climat, émissions ef |
consommMmation Energéetique

Unibail-Rodamco s’efforce de répondre aux problématiques du
changement climatique, liées aux consommations énergétiques et aux
émissions de CO,, A cet effet, le Groupe a mis en place de nombreuses
initiatives et mesure les progrés accomplis & I'aide d’un seul indicateur :

le CO,/visite. En 2010, Ernst & Young' a certifié que, depuis 2006, le Groupe
a réduit de 32 % le ratio CO, /visite des actifs qu’il gére & périmétre constant.
Cette réduction spectaculaire témoigne de I'engagement d’'Unibail-Rodamco
a améliorer les performances environnementales de son portefeuille.

Pour réduire ses émissions de CO, et atténuer l'impact de ses activités sur

le climaft, le Groupe s‘emploie a réduire sa consommation énergétique tout
en diminuant le contenu carbone de son approvisionnement energéetique.
Diminuer la consormmation énergétique est le moyen le plus efficace pour
reduire les €missions de CO, puisque celles-ci sont éiminées & la source

de production. Depuis 'infroduction de l'aopproche Sustainable Atfitude,

la consommation énergétique des actifs gérés par le Groupe a diminué
régulierement. Depuis 2006, 23 % des centres cormmerciaux sous gestion

ont ainsi rédut leur consommation de plus de 20 %.

Ces progres ont été réalisés gréce & des outils simples, mais aussi & des
fechnologies de poinfe. Ainsi, ['utilisation de '« energy free » permet d'effectuer
un relevé des heures de fonctionnement ef de la consommation énergéfique
de chague installation fechnigue d'un batiment. Les résultats sonf analysés
afin didentifier les sources d'opfimisation et les systermes qui pilofent ces
installations sontf reprogrammés en conséquence. Linstallation de capfeurs
de lumiere et de fempérafure permet un pilofage en temps réel en fonction
des condifions méteorologiques. Inifiee en Espagne en 2009, cetfte approche,
déployée en 2010 dans les centres cormmmerciaux en Pologne ef en République
fchéqgue, a obfenu d'excellents résulfats puisqu'en frois mois, la consormmation
énergétique de Zlote Tarasy (Varsovie) o, par exemple, chuté de 14 %,

En Espagne, un programme ambifieux d'éclairage & diodes
électroluminescentes (LED) a été lancé dans dix cenfres commerciaux

(parcs de stationnement, foilettes et issues de secours). Selon les estimations,
chague euro investi dans ce projet permettra d’économiser chague année
1,07 kgCO, ef 3,15 kWh. Un programme de rénovation des systemes de
désenfumage des halls d'exposition du Groupe est également en cours

afin depermetire 'usage de la ventilation naturelle quelles que soient les
condifions météorologiques. En 2010, ces systfemes ontf été adaptés sur six halls
du centre d'exposition de la Porfe deVersailles, les autfres batiments seront
fraités d'ici & cing aNs. wus

1 -Voir pages 138-139 pour des informations complémentaires sur le rapport d'examen d’Emst & Young.
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Le Groupe effectue un premier
test de séquestration du CO, &
Amstelveen (Amsterdam). Pour
cela, I'olivine est testée comme
composant pour toiture terrasse.
Minéral qui existe & I'état naturel,
I'olivine a la propriété de piéger
le CO, et de le transformer

en matériaux inertes (sable,
magnésium, bicarbonate et fer)

En octobre, le Groupe a conclu
un accord avec Renault afin

de promouvoir I'ufilisation de
véhicules électriques gréce & un
réseau de bornes de recharge
pratiques et rapides.
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=== L& Groupe produit une part modeste, mais croissante, de ses besoins

énergétigues sur ses sifes. En mai, une unite de trigénération (production
d'énergie thermique, d'énergie électrique ef de froid) alimentée au gaz
naturel a ainsi éfé mise en service a Los Arcos (Séville). Une unité similaire
sera prochainerment installée & Parquesur (Madrid).

Une éfude de faisabilité géothermie concernant le projef Aéroville dans le
nord de Paris a livié des résultatfs fres prometteurs : la solution géothermique
offre des coUts d'exploitation moins élevés et rejette netterment moins de
CO, gue les solufions classiques associant gaz et électricite. Les émissions
de CO, seraient ainsi réduites de plus de 410 fonnes par an, ce gui égquivaut
aux émissions d'un véhicule standard effectuant 41 fois le tour de la terre,
Par ailleurs, 'augmentation du prix du gaz naturel renforce la compétitivité
économigue d'une felle solution,

Linfensité carbone CO, /visite du Groupe a bénéficie ces dernieres années
des efforfs réalisés par les producteurs d'énergie de chaqgue pays pour limiter
leurs émissions de carbone. En 2010, le Groupe a signé un confrat avec un
fournisseur d'électricite garantissant I'achat d’énergie 100 % renouvelable
pour le Centre Commercial Shopping City Sud. Dorénavant, Shopping

City Sud est exclusiverment alimenté par de I'énergie d'origine hydrauligue.
Ce contrat a permis de réduire les émissions de CO, du Groupe de

3 435 tonnes en 2010.

Chaoqgue metre carré construit a un impact environnemental lors de sa
consfruction, de son exploifation ef en fin de vie, une réalité que fraduit

lo composonte «intensité d'usage » (m?/visite) de I'indicateur CO,/visite.
Pour améliorer sa performance, Unibail-Rodamco veille & ce que chaque
bafiment soit correcternent dimensionné pour maximiser sa frequentation.

Les bdatiments accessibles uniguement en voiture ont une empreinfe carbone
indirecte bien plus importante que ceux qui sont desservis par les réseaux de
fransports en commun. La plupart des actifs d'Unibail-Rodamco sont situés

au coeur des grandes villes européennes et sont par conséguent facilement
accessibles par des moyens de transport « doux » C'est le cas en particulier
du portefeuille de bureaux, parfaifement desservis par les réseaux de
fransport. En 2010, VIPARIS a mis & la disposition des organisateurs-dexpositions
ef de congres un calculateur CO, en ligne convivial, leur permettant d'évaluer
'empreinte carbone de leurs manifestations et de développer des actions de
communication peur réduire cet impact environnemental.,

Méme si pres de 55 % des visifeurs accedent aux cenfres commerciaux du
Groupe a pied, en vélo ou par transport en commun, un grand nombre
continue de s’y rendre en voiture. Pour réduire I'impact de ces déplacements,
Unibail-Rodamco s'efforce de déployer des moyens innovants pour sensibiliser
le public. D'ici fin 20171, tous les centres commerciaux du Groupe en Espagne
ef ses principaux centres en France seront équipés de bornes de recharge
pour les véhicules électriques. Ces bornes sont déja déployées dans

21 centfres du Groupe.



d Energie fossile Nucléaire Renouvelable

Centres commerciaux
Autriche

Europe centrale

74 %

61 % 20 %
65 %

Pays-Bas
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Pays nordiques

France 10 %

Bureaux 8 %
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H Transport public
Voiture/taxi
A pied/a vélo
Autres
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Une approche rafionnelle
ef responsable des risgques
et des ressources

En matiére de gestion des ressources naturelles, de préservation de la biodiversité
et de maitrise des risques d’hygiéne et sécurité, la politique d’Unibail-Rodamco
comporte deux volets : des actions ciblées s'‘agissant des problématiques dont le
Groupe est responsable et une coopération étroite avec ses parties prenantes sur
le périmétre non maitrisé opérationnellement par le Groupe.

Pour réduire la consommation d'eau, le Groupe a renforcé sa collaboration

avec ses locataires et ses clients. De nouveaux matériels plus performants sont
systématiguement installés lors des nouveaux projefs de développement et de
rénovation. A titre d'exemple, en 2010, Shopping City Sud (Vienne) et Sudpark
(Klagenfurt) ont installé des urinoirs & faible consommation d'eau tandis que Zlote
Tarasy (Varsovie) a procédé a la modernisation de ses fours de refroidissernent,

ce qui a permis de réduire de 20 % la consornmation d'eau. Dans les pays nordiques,
des compteurs individuels ont été installés chez les locataires de dix cenfres commerciaux
afin de surveiller la consommation d'eau et de détecter rapidement les fuites,

En 2010, le Groupe a finalisé une étude globale sur I'Utilisation des matériaux dans le
cadre des projets de développement ef de rénovation. Des recommandations ontf été
&dictées pour les différents types de matériaux les plus frequemment utilisés, 1'objectif
étant d'aider les équipes de développement ef les équipes fechniques & retenir
l'option I plus pertinente d'un point de vue économigue et environnemental. A une
échelle plus modeste, VIPARIS a mis au point un sfand d'exposition primé : respectueux
de l'environnement, ce stand réutilisable est fabrigué & partir de bois non fraité certifié
PEFC ef décoré a I'aide d'encres sans solvants.

En 2010, année infernationale de la biodiversité, Unibail-Rodamco a élaboré une
politique relafive & la profection et 'amélioration des écosystemes sur ses sites existants
et en développement. Ainsi, fous les nouveaux projets de développement onf
respecteé les recommandations du référentiel de certification environnemental BREEAM
pour les aspects biodiversité. L'évaluation BREEAM de la performance en mafiere de
bicdiversité a affribué & SO Ouest (Paris) une note supérieure ¢ 75 %, ce qui en faif

le premier projet de développement commercial en Europe a obfenir le niveau de
certification « Excellent »,

Une éfude réalisée en 2010 a permis de classer les actifs du Groupe en quatre
grandes catfégories en fonction de leur potentiel écologique ef de leur pofentiel
d'‘amélioration, permettant & Unibail-Rodamco d'avoir une meilleure vision du pofentiel
écologigue de son porfefeuille existant. Pour le projet SO Ouest, le Groupe a recu les
consells d'un expert en écologie afin de s‘assurer gue les 10 000 m? d'espaces verts

et de foitures vegétales accueilleront des especes locales ef offriront de nouveaux
habifats pour la faune. Le hall 7 du centfre de congres ef d'exposition de Paris-Nord
Villepinfe possede la plus grande foiture vegétale de France. En complément des
bénéfices écologiques, ces foitures vegétaliseées améliorent également lisolation du
pafiment. Une série d'arficles.a éfé publiee dans la leffre d'information inferne afin de
présenter aux salariés la strafégie du Groupe-en matiere de gestion et de préservation
de la biodiversité. ans
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=== Apres avoir effectué un diagnostic ef une analyse approfondis en 2009,
le Groupe s'est fixé deux objectifs ambifieux & long ferme pour la gestion
des déchets : d'ici 2016, au moins 50 % des déchets collectés dans les centfres
commerciaux devront éfre recyclés, et la proportion des déchets envoyés
en centre denfouissernent devra éfre réduite de 80 % par rapport & 2009,

Dans la mesure ou les locafaires et les prestataires sonf ¢ la source de la plupart
des déchets produifs sur un cenfre commercial, une polifigue de gestion

des déchets efficace doif s‘appuyer sur une collaboratfion acfive avec ces deux
parties prenantes. En France, le centre Velizy 2 a nommeé un « ambassadeur
des déchets » dont la mission est de promouvoir les meilleures pratiques dans
ce domaine ef d'apporter une réponse rapide aux problemes concrets,

Le Palais des Congres (Paris)

a mis en place un systéme de A Docks Vauban, l'infroduction d’'un nouveau systeme de collecte en

de‘TS borées 3?ST? d miﬂer collaboration avec les locataires des restaurants du centre permet de recycler
e volume de decnets proauirs .

par chaque exposant d'un 1.1 fonne QG verre chague mois. En Espagne, les Tqux de recycloge onf
congrés ou d'une exposition. augmenté suite & la mise en place d'un partenariat avec une association

Al Oveﬁ‘rgceﬁe '”fi}m?*‘oln pour la profection de l'ervironnement et aux améliorations apportées aux

sera urilisee pour stimuler leur . . .

officacité en matidre de fi des |mfr@§Truc\Tures delcoHecTe e/T de fri. Au sein du G@upe, les c\ou/ses des Comf@s
déchets, nofamment au travers relafives G la gestion des déchefs ont éfé renforcées pour améliorer lo qualité
d'incitations financiéres. du reporting et infroduire des objectifs de faux de recyclage.

Le Groupe reste fres attentif aux guestions relatives & la santé et a la sécurité
ainsi qu'a la gestion des risques environnementaux de ses acfifs,

Un programme global de recensement de I'amiante sur tous les sifes construifs
avont gue ce matériau ne soif interdit par les reglementations locales sera
acheve en 2011, Les informations ainsi recueilies permetiront de-pldanifier les
fravaux de désamiantage éventuels. Toutes les-reégions onf recu des instructions
precises sur la gestion des risguesliés o 'amiante.

Une procédure standardisée d'analyse des risques relafifs aux fours
aéroréfrigérantes est déployée dans fous les actifs gérés par le Groupe

en Europe. En idenfifiant les facteurs de risque ef en élaborant des normes
harmonisées a I'échelle du Groupe pour la surveillance, la maintenance

et la gestion administrative, ce processus permettra de réduire le risque sanifaire
lie & la prolifération de la bactérie Legionella. En 2010, tfoutes les installations
concernées gérées par le Groupe en France ef en Espagne ont faif l'objet
d'une analyse méfthodigue des risques.



2008 [ 30 % | 481827 fonnes

2000 [ 33 % 49165 fonnes

2000 [ 35 % 851637 fonnes
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NOMBRE DE CLIENTS AYANT PARTICIPE AUX ENQUETES DE SATISFACTION O
28127 é /O




La Welcome Attitude
d’'Unibail-Rodamco, stratégie
d'accueil et de fidélisation,
considére tous les visiteurs
comme des invités. L'objectif est
d’offrir un moment de détente
en procurant plaisir, bien-étre
et divertissement ainsi qu'une
expérience shopping-unicue.
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-avoriser le didlogue
e renforcer les relations

A chague étape de ses activités, Unibail-Rodamco s'efforce de créer de la
valeur pour ses partenaires et de minimiser son impact sur I'environnement.
La performance financiére, sociale et environnementale du Groupe

repose sur les compétences et I'implication de ses collaborateurs et sur

les relations étroites nouées avec les partenaires extérieurs. Ces différents
atouts sont également des vecteurs d’‘amélioration, d’adaptation et de
réussite du Groupe.

Les cenfres commerciaux occupent une place centrale ou sein des
collectivités locales car ce sonf des lieux de rencontfre et de loisirs, et foutes
sortes de personnes, fous dges confondus, y convergent pour profiter des
services qui y sonf proposés. Le Groupe a & cceur que ses investissements;
ses projefs de développement ef ses activités bénéficient arla collectivite,

et cherche donc & nouer des liens forfs.avec les riverains et les autorités
publiques. Des consultations publiques sont organisées pour chaque projet
de développement et d'extension. Cetfe démarche permet aux équipes
de développement de présenter en détfail chagque projef & I'étude, d'étre &
I'écoute des préoccupations du public et d’en prendre acte, en apportant
des compléments d'information, en menant de nouvelles éfudes ou en
revoyant cerfains aspects du projet,

Les nouveaux projefs ef les activites existantes sonf des leviers de croissance
économique, gue ce soif au fravers de la réemunération des salariés,

des achafs fournisseurs ou encore des investissernents dediés aux infrastructures,
Le Groupe confribue également & la créatfion d'emplois directs ef indirects.
Ainsi, selon les estimations, le centre commercial Aéroville (en région
parisienne), qui devrait ouvrir en 2014, créera 1 500 nouveaux emplois des

le lancement du projet ef 2 600 & plus long ferme.

En 2010, les nouvelles enquétes européennes ont permis de mieux cerner

les besoins ef atfentes de deux des principaux partenaires d'Unibail-Rodamco
les clients ef les locataires. Lancée inificlerment en France en 2009, 'enguéte
locataires a été éfendue G 63 centres dans toutfes les régions, avec un faux

de réponse d'environ 20 %. Les informations recuelllies serviront de référence
pour mesurer la performance dans les années & venir. La safisfaction client

a également fait l'objet d'une évaluation. Plus de 28 000 clients ont participé

& une enguéte plus approfondie (Nouvelles guestions, méthodologie affinée)
afin de mieux comprendre les besoins et affentes des visiteurs. ass
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=== Cerfains des principoux investisseurs du Groupe, comme APG ef PGGIV,
onf rendu plus exigeants les criteres environnementaux qui guident leurs décisions
d'investissement. En 2010, le Groupe a invité une trentaine d’investisseurs majeurs
G participer & des réunions consacrées au développement durable & Pars,
Amsterdam et Londres. Ces discussions ont mis en évidence I'inférét croissant
des investisseurs pour la performance environnemeniale, celle-ci étant percue
comme un levier de maitrise des risques ef de performance économique.
En d'autres fermes, une gestion ef une surveillance rigoureuses des activités
opérationnelles aux fins de reporting environnemental permettent également
de réduire I'exposition de l'entreprise aux risques réglementaires, de conformité
ef de réputation.

Des espaces de détente ont

Les investisseurs se monfrent satisfaits de la poliique du Groupe en matiere été installés & chaque étage
de développement durable et de ses actions de communication, une opinion des principaux immeubles de

1 - ‘ st t ob n f A titre o | . . bureaux du Groupe : les salariés
partagée par les analystes et observateurs externes. A fifre d'exermple. en janvier peuvent ainsi sy refrouver pour
2010, I'Université de Maastricht a publié, en collaboration avec APG et PGGM, discuter de maniére informelle
un rapport qui ploce Unibail-Rodamco au premier rang des enfreprises d'Europe autour d'un café ou tout en

) . . . . . savourant un fruit.
confinentale pour ce qui concerne la gestion, 1a mise en ceuvre et I'évaluation

de la paolitigue environnementale. En sepfembre, le Groupe a été reconduit
dans l'indice Dow Jones Sustainability (World) Index pour la froisieme fois et a fait
son enfrée dans le DJSI (Europe).

En 2010, le Groupe a infensifié ses efforts de communication interne sur ses
polifigues et activités de développement durable. A 'occasion de la publication
du rapport sur le développement durable 2009 du Groupe, une « Journée

du développement durable » a éfé organisée en juin au siege social
d'Unibail-Rodamco. A cette occasion, une exposition refracait les principales
réalisations en matiere de développement durable. Diverses animations

a l'infention des salariés ont été organisées par une association infernationale
de commerce équifable ef lAgence francaise de I'environnement ef

de la mditfrise de I'énergie. Une réunion de la commission développement
durable du CNCC (Conseil national frangais des cenfres commerciaux)

s'est par ailleurs fenue dans les locaux du siege. La Letftre d'information interne,
diffusée électroniguement & chaqgue collaborafeur, continue d'aborder chague
mMois une thématigue environnementale.

En mai, la Convention des managers a réeuni 200 managers seniors & Barcelone
pour deux jours d'échanges, de motivation des équipes ef de formation. Ce fut
'occasion de présenter les politiques, les réalisafions ef les objectifs du Groupe

en matiere de développement durable. Un spécialiste indépendant a égalerment
abordé la problematique des intéréfs parfois divergents entre les objectifs

du marketfing ef du développement durable dans le cadre d'une présentation
sur I'utilisation de I'éclairage naturel et arfificiel dans.les centres commerciaux.



INDICES INVESTISSEMENT SOCIALEMENT RESPONSABLE (
Unibail-Rodamco est membre de plusieurs indices ISR p sement
socialement responsable). Le Groupe fait partie du FTSE
Sustainability Index (World) depuis 2008. En 2010, il a inté s Dow Jones
Sustainability (Europe), ASPI (Europe) et NYSE Euronext Low Ca )e®. En février
2011, Unibail-Rodamco a été retenu pour faire partie de I'Ethib E Investme
Register et est également entré dans le Corporate Knights G ecense les
entreprises de la planéte les plus en pointe en matiére de dé
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Prorouvoir 'égalite
et la diversité

En 2010, le Groupe a lancé plusieurs initiatives visant & promouvoir I'égalité
et la diversité dans toutes ses activités.

En 2010, la priorité a été donnée ¢ la qualité des services offerfs aux clients

en situation de handicap. Un oudif realise en 2009 avaif identifie les faiblesses
susceptibles de nuire & leur expérience shopping. Les carences ef les
opportunités d'amélioration ainsi recensées ont &té systématiquerment prises
en compte lors des fravaux de réenovation. Les personnes agées ef les parents
accompagnés de jeunes enfants se sont également félicités d'un certain
nombre de modifications destinées & améliorer 'accueil des clients en situation
de handicap physigue et sensoriel. Ce constat corrobore les conclusions

du programme Welcome Attitude dans lequel il est apparu gue plusieurs
services destinés inifialement aux familles - comme les places de stationnement
plus larges - s‘averent également fres ufiles aux personnes & mobilité réduite.

Soucieux d'identifier les aspects susceptibles de nuire au confort des visiteurs
frequentant les cenfres de congres ou d'exposifion du Groupe, VIPARIS a invité
des représentants d'associatfions de personnes handicapées ou malvoyantes
& visiter ses sites ef & recenser les faiblesses ef les points forts. Une liste

des bonnes pratiques ef des pratiques & éviter a été elaborée, ef des actions
correctives ont éfé menées le cas échéant. L'étude a porté sur cing sites

en 2010, les cing autres sifes éfant programmeés en 2011,

En France, le Groupe a noué un partenariat éfroit avec 'UNAPEH,

une association caritative qui travaille avec des personnes en situation
de handicap mental. En 2011, les salariés des centres cornmerciaux

qui fravaillent en relafion avec le public, gu'ils soient employés dans
uneboufique ou agent de sécurité et de neftoyage, vont recevoir

une formation sur 'accuell des clients en situation de handicap mental et

En 2007, le centre commercial ‘ i } o :
Saint Sever & Rouen est devenu sur la safisfaction de leurs besoins. Ces centres pourront ainsi aficher

le premier centre en France & le pictogramme « S3A»' affestant de leur engagerment sans faille aupres

clrelabelise san des quelgue 700 000 personnes enfrance en situation de handicap mental

et de leur famille- is seront égalerment chargés d'organiser chague année
une-action de sensibilisafion du grand public sur les dificultés que rencontre
cefte population.

Suite & la signatfure en France en 2009 de la Charte d'engagement en faveur

de l'insertion professionnelle des personnes handicapées, le Groupe

a publié en 2010 une brochure fraifant des handicaps sur le lieu de travail,
distribuée & I'ensemble des collaborateurs en France. Lobjectif est de

les sensibiliser & tous les handicops qu'ils sont susceptibles de rencontrer

en milieu professionnel et de les encourager 4 signaler leur handicap éventuel
de maniere & aménager leur cadre de fravail en conséquence. Unibail-Rodamco
est également signataire la Charte de la diversité.
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Un programme de formation en ligne sur le Code d'éthique a été mis en place afin de
sensibiliser le personnel aux principes éfthiques que touf salarié du Groupe est fenu de
respecter. La conduite éthique a éfté évoguée en diverses occasions, notamment lors
de la semaine d'accuell des jeunes diplomés européens ou encore lors des formations
organisées ¢ fravers I'Europe ou dispensées par l’Académie Unibail-Rodamco.

Le Groupe est déferminé & ceuvrer pour que femmes ef hommes, & fonctions ef
responsabllités égales, percoivent la méme rémunération. A cef égard, I'infroduction
d'un systerne de classification des postes réservé aux collaborateurs des fonctions
cenfrales a constitué une avancée significative. Cet outil facilife la mobilité inferne

ef permet d'harmoniser les politiques de rémunération en fonction des compétences
ef des responsabilités, indépendamment des régions ou des services. Les salariés

se volent attribuer un grade qui reflete leurs compétences clés, leur ancienneté

et leur domaine d'expertise. Leur hiérarchie les informe également fres précisément
des compétences mditriser pour passer au grade supérieur. Au fofal, 30 332 heures
de formation ont été dispensées aux salaries en 2010, dont 7 517 heures dans le cadre
de I'Académie Unibail-Rodamco. En 2010, 37 % des postes d'encadrement étaient
occupés par des femmes.

1 - Le pictogramme « S3A » constitue la norme frangaise d'identification des lieux
publics ayant fait la preuve de leur volonté d’accueilli, d'accompagner
et de facilifer 'acces des personnes en situation de handicap mental.

REPARTITION DES REPARTITIONDES REPARTITION DES
SALARIES PAR REGION SALARIES PAR ACTIVITE SALARIES PAR AGE
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16,2 %
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Les ateliers pour enfants
consacrés aux sculptures et aux
mobiles d’Alexandre Calder, mis
en place en partenariat avec

le Centre Pompidou & Paris, ont
poursuivi leur tour de France des
centres commerciaux en 2010

ou ils ont rencontré un vif succés.

DEVELOPPEMENT DURABLE

UNIBAIL-RODAMCO

RAPPORT D’ACTIVITE ET DE DE OPPEMENT DURABLE 2010

Une entreprise citoyenne

En 2010, le Groupe a continué de soutenir différentes causes en versant

au total 3,75 M€, en espéces et en nature, a des projets éducatifs,

culturels, entrepreneuriaux et sociaux. Plus de 320 manifestations

destinées a lever des fonds au profit d’associations caritatives locales

et & sensibiliser le grand public & leur action ont été organisées dans

les centres commerciaux du Groupe. Ceux-ci mettent gracieusement

des emplacements a disposition d'associations caritatives locales ou
degrandes organisations internationales comme I'UNICEF et la Croix Rouge.
En Espagne, le Groupe a signé un accord de partenariat avec I'UNICEF.

Unibail-Rodamco déploie des efforts considérables pour attirer des enseignes
de premier plan et accompagner leur développement. Cette volonté de
soutenir les entreprises s'clend egalement & la créeafion d'entreprise
l'accompagnement de nouveaux concepts est un moyen pour le Groupe

de diversifier son offre cornmerciale ef de confribuer au développement des
grandes enseignes de demain. Unibail-Rodamco apporte son soutien financier
et logistique au Grand Prix des Jeunes Créatfeurs de Commerce et & Expocréa,
permettant ainsi & des entrepreneurs créatifs et inventifs de débuter dans les
meilleures conditions.

Expocréa, manifestation organisée par VIPARIS, encourage 'innovation en
aidant de nouveaux congres ou expositions d'avenir & organiser leur deuxieme
salon. En 2010, les principaux lauréats ont été Paris Games Week, Healthy Home,
l'exposition-Maison et Habitat, ef Provemplol, une exposition dont le theme est
la création d'emplois et d'entreprises dans les régions frangaises.

Le Groupe a passé commande d'ceuvres graphiques.et de sculptures
& plusieurs artistes confemporains afin de valoriser ses centres. Ervjuin,
Nacka Forum (en Suede) a exposé une saisissante sculpfure des arfistes
Petter Hellsing et Margon Lindberg sur le rond-point menant au centre.
Le centre a faif don de I'ceuvre a la municipalité de Nacka.

En Espagne, le Groupe a créé un nouveau projet artistique international
résolument original. La premiere édition de « Barfcelona » au centre commercial
La Maguinista a réuni de jeunes artistes confemporains. Ce fut pour eux
l'occasion d'exposer leurs ceuvres ef de se confronter & des artistes établis dans
le cadre de « compétitions artistiques » ou chacun devait créer une ceuvre,

sur scene et face au public. En 2011, Bonaire, Parquesur ef La Maguinista
accueilleront de nouvelles edifions de cet évenerment, parficuliererment réussi.

En France, le Groupe a renouvelé son soutien & 'Ecole de la Deuxiéme Chance
(E2C). Depuis 2008, 15 cenfres commerciaux ont noué un partenariat avec
I'école locale E2C. Ces accords permetfent aux étudiants & la recherche d'un
emploi ou d'une expérience professionnelle de bénéficier d'un point de confact
ufile. Ainsi, en 2010, 34 éfudiants de I'E2C 93, au nord de Paris, ont pu acquérir
une expérience professionnelle aupres des locataires ef fournisseurs des centres
commerciaux Rosny 2, Les Quatre Temps et le Forum des Halles.

1 - L'Ecole de la Deuxiéme Chance (E2C) offre & des jeunes de 18 & 25 ans sans qualification
une formation et un suivi qui leur permettent de reprendre des éfudes ou de frouver un emploi



GRAND PRIX DES JEUNES CREATEURS DE COMMERCE

Le Grand Prix apporte aux futures étoiles du commerce
I'assistance financiére et opérationnelle dontils ont besoin
pour ouvrir leur premiére boutique. C’est de loin la plus
grande dotation soutenant la création d’entreprise en
France, avec une dotation globale d’'une valeurde 1,35 M€
pour les trois lauréats. Unibail-Rodamcoleur offre la pos-
sibilité d’ouvrir un point de vente dans I'un de ses centres
commerciaux, en prenanten charge le droit d’entrée eten
accordant une franchise de loyer pendant les six premiers
mois d’activité afin que ces nouveaux entrepreneurs se

.

voient soulagés d’'une partie du stress et des difficultés liées
audémarrage d’'une activité commerciale. De plus, les six
finalistes recoivent des conseils en matiére de marketing,
de droit des entreprises et de gestion afin de les aider a
parfaire leur business plan.

Tailor Corner, un concept inédit qui propose des costumes
et chemises sur mesure au prix du prét-a-porter, a décro-
ché le premier prix de la quatrieme édition de ce Grand
Prix. Chaak, un concept de restauration rapide mexicaine,
et Goutu, qui vend des sandwiches frais a prix trés compé-
titifs, ont fini respectivement deuxiéme et troisieme.

#
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Centres commerciaux de la région parisienne
Les Quatre Temps (La Défense) 130000 6 500® 57 42,3 1992/95 1981 125700 53,3% 100 % 125700
Auchan, Castorama, C&A, 27 MSU, 1999 R 2006/08
210 boutiques, un complexe de cinémas
Vélizy 2 104 200 6915 38 155 1994 R 2005/07 66300 100 % 100 % 66 300
Auchan, C&A, FNAC, Le Printemps 2007
et 12 MSU, 153 boutiques et 7 cinémas
Truffaut, Amarine
Parly 2 107 000 5050 4,6 134 2004 1969/87 46200 100% 100 % 46 200
21 MSU (dont Printemps, BHV, Simply Market,
Habitat, Fnac, Decathlon, C&A) et 167 boutiques
Rosny 2 110500 5950 65 147 1994 1973 31900 26% 26% 8 300
Carrefour, Galeries Lafayette, Darty, FNAC, Go Sport, 2001/ R1997 221700 100% 100% 22100
H&M, Zara 154 boutiques et 22 MSU 2010
Carré Sénart 95 900 5260 1.7 139 1994/ 2002 81000 100% 100 % 81 000
Carrefour, Go Sport, Cinema, 1 shopping park, 1999 2006/07
17 MSU, 118 boutiques
Bay 1 -Bay 2 94 400 4870 3.3 8.0 2010 2003/04 19200 100 % 100 % 19 200
Carrefour, Leroy Merlin, Conforama et Toys R us 7 800 7 800
7 MSU, 123 boutigues, Cinéma
Le Forum des Halles (Paris 1°7) 66 700 2100 67 41,0 1994/ 1979/86 62300 65% 100 % 62 300
FNAC, 124 boutiques, 20 MSU, 2010 R 1996
1 UGC Ciné Cité et 1 UGC Orient Express
Ulis 2 51500 2930® 2,2 6,1 1994 1973 22800 100 % 100 % 22 800
Carrefour, 8 MSU, 88 boutiques R 1998/99
Coté Seine (Argenteuil) 29000 1 350® 4,8 5,8 2003 2002 14600 100% 100 % 14 600
Géant Casino, 6 MSU, 52 boutiques
Cnit (Shopping arcade - La Défense) 27 000 6 500¥ 57 151 1999 C 1989/2009 27000 100 % 100 % 27 000
FNAC, Décathlon, Monoprix, Habitat, 26 boutiques R 2009
et un pdle de restauration
Bobigny 2 27 000 1100 4,0 2,4 2004 1974 8000 100% 100 % 8 000
Atac, 53 boutiques dont 6 MSU
Vélizy Usines Center 20 500 1270 13,9 1.4 2005 1986 20500 100 % 100 % 20 500
123 boutiques (dont Gerard Darel,
Ventilo, Quiksilver, Hygenay)
Boutiques Palais des Congrés (Paris 17°) 17 800 1 600® 7.2 8,5 2008 17800 50% 100 % 17 800
Galerie Gourmande, Les Editions du Palais,
Palais Maillot, 4 MSU,
1 cinéma et 66 boutiques
Galerie Gaité (Paris 15°) 14000 19920 6,5 3.7 1998 C1976 12600 100% 100 % 12 600
Darty, 3 MSU, 16 boutiques R 2001
Carrousel du Louvre (Paris 1°7) 11300 700@® 6,7 167 1999 1993/ 11300 100% 100 % 11 300
Virgin, Apple, 1 MSU, 32 boutiques R 2009
et un «food court »
Sous-total Centres commerciaux de la région parisienne 573 500

Zone de chanlandise : & moins de 30 minufes du centre commercial

MSU : Moyenne surface

(1) Le parking de Gaiité Montparnasse sont partagés entre I'hdtel Meridien, la galerie Gaité et les bureaux.
(2) Le parking du Carrousel du Louvre est partagé entre le centre commercial et I'espace d’expositions.

(3) Parkings non détenus par le Groupe.

(4) Les parkings sont propriétés du CNIT C&E et partagés entre CNIT C&E, CNIT Bureaux and CNIT Commerces.
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Centres commerciaux de province
Lyon La Part Dieu 126 500 4756 1.4 319 2004 C1975/2010 78600 100% 100 % 78 600
Carrefour, Galeries Lafayette, R 2002/2010
Décathlon, C&A, BHV, Monoprix, 30 MSU,
211 boutiques et T complexe UGC de 14 salles
Calais Cité Europe - L'Usine Céte d'Opale 86 400 5100 0.5 7.0 1995 C1995/2003 49900 50% 50% 24 900
Carrefour, C&A, Bowling, Toy’s R Us R2008 13700 100% 100 % 13 700
15 MSU et 105 boutiques
44 magasins d’usine
Euralille 66700 2900® 1.4 115 1994/ 1994 42900 76% 100% 42 900
Carrefour, Go Sport, 13 MSU et 99 boutiques 2010
Le Havre Docks Vauban 53800 2000® 0.3 5.0 2009 53800 100% 100 % 53 800
Leclerc, 12 MSU, 38 boutiques, 1 cinéma
Dijon La Toison d'Or 58 600 3 540 0.3 6.7 1994 1990 33500 100% 100 % 33 500
Carrefour, Saturn, Darty, Go Sport,
13 MSU et 106 boutiques
Villeneuve 2 57 000 3250 1.6 122 1977 32600 100% 100 % 32 600
Auchan et La Poste R 2004/06
7 MSU (Furet du Nord, H&M),125 boutiques
Toulouse Labége 2 47 900 3310 0.8 6,3 1994 1983/1992 21600 100% 100 % 21 600
Carrefour 7 MSU (C&A, H&M), 109 boutiques 2006 E 2008
Rouen Saint-Sever 44 400 1 800 05 10,1 1978/02 33400 100% 100 % 33400
Leclerc, UGC
6 MSU (Go Sport, La Grande Récré), 79 boutiques
Bordeaux Meriadeck - Passages Meriadeck 41500 1670® 08 138 1994 C1980/2008 27000 61 % 100 % 27 000
Auchan, Darty R 2000 7400 100 % 100 % 7 400
6 MSU (Zara, H&M) et 70 boutiques
Bayonne BAB 2 42 000 2 500 0.2 6,0 1994 1982/2009 14000 100% 100 % 14 000
Carrefour, 3 MSU (H&M, C&A), 79 boutiques
Rouen Docks 76 37 700 1 000 0.6 3.8 2009 37700 100% 100 % 37 700
Toys, Monoprix, 6 MSU, 68 boutiques, 1 cinéma
Rennes Aima 35800 2 668 0.6 6,6 2005 C1971 21100 100% 100 % 21100
Carrefour, Prinfemps, 4 MSU et 62 boutiques 2007 R 1990
Chdalons Croix Dampierre 34700 2209® 0.1 4,2 1973/1992 11200 100% 100 % 11 200
Carrefour, C&A 53 boutiques, 6 MSU
Marseille La Valentine 30000 1 500 1.4 7.4 2007 1982 8400 100% 100 % 8 400
Prinfemps, Castorama, Darty, FNAC R 1999
Wasquehal 31200 2 000 1.3  na 2010 1981/2006 6000 100% 100 % 6 000
Carrefour, Centre Auto Feu Vert, station-service
55 boutiques
Lyon Saint-Genis 2 31 000 1800 1.2 4,1 1994/96 1981 11400 100% 100 % 11 400
Auchan, BHV, 4 MSU et 67 boutiques 2009
Strasbourg Rivétoile 28300 1800®@ 0.7 4,3 - 2008 28300 100% 100 % 28 300
Leclerc, Darty, H&M, 2 MSU et 84 boutiques
Orléans Place d’Arc 27 000 750® 0.3 7.8 1988 1988 13400 73% 100% 13 400
Carrefour 4 MSU (Darty, H&M, Zara...), 56 boutiques,
1 cinéma
Marseille Bonneveine 26 600 1 000 0.9 58 1986 1983 10000 100% 100 % 10 000
Carrefour, 1 MSU, 61 boutiques, 5 cinémas
Nice Etoile 21 900 2157 07 11,9 2000 C 1982 17700 100% 100 % 17 700
C&A, 4 MSU, 93 boutiques R 2005
Annemasse Shopping Etrembiéres 19 000 1 000 0,3 2,3 2006 1994 8900 50% 100 % 8 900
1 hyper Migro, 3 MSU et 46 boutiques
L'Usine Roubaix 18 800 400 1.3 4,6 2007 1984 18800 100 % 100 % 18 800
5 MSU et 75 boutiques
Sous-total Centres commerciaux en province 576 300
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Autres actifs
Evry 2 93 000 5300 1.5 160 2004 C1975 53800 75% 7.5% 4 000
Carrefour, Galeries Lafayette, 10 MSU, R 2003
240 boutiques et multiplexes CGR
Bel Est 48 800 2000 3.8 n.a 2010 1992 5500 352% 352 % 2400
Auchan, 67 boutiques
Paris Aquaboulevard 42 000 948 n.a 4,9 2006 1990 36000 100% 100 % 36 000
Décathlon, Water park, Fitness center, Gaumont 2008
Cinéma, Event areas, 1 « food court », 3 boutiques
Villabe 34100 2900 1.3 n.a 2010 1992 5800 15% 15% 900
Carrefour, 6 MSU, 55 boutiques
Paris Maine Montparnasse 35500 1900® n.a n.a 2007 200 100% 100 % 200
1 boutique Naf Naf
Boissy 2 23 000 900® 0.2 n.a 2004 1976 7000 100 % 100 % 700
Géant, 30 boutiques
Paris - 23, boulevard de Courcelles (Paris 8°) 12 900 - na n.a 1999 R1989 12900 100% 100 % 12 900
Succursale Renault
Paris - 40 ter, avenue de Suffren (Paris 15°) 11 200 - n.a n.a 1999 R1982 11200 100% 100 % 11 200
Succursale Volkswagen
Grigny 2 10 700 1200 n.a n.a 2004 C 1973 1600 100% 100 % 1 600
Casino, 1 MSU, 26 boutiques R 2000
Go Sport: Marseille Grand Littoral, 8 900 2,7 n.a 2007 8900 100% 100 % 8 900
Evreux, Saintes, La Valentine
Plaisir 5200 100 n.a n.a 2001 5200 100% 100 % 5200
Planete Saturn
Limoges Boisseuil n.a 1.5 2004 700 100 % 100 % 700
Sous-Total Autres actifs 84 700
Total (Selon périmétre de consolidation) 1234 500

Zone de chanlandise : & moins de 30 minutes du centre commercial.

MSU : Moyenne surface.

(1) Le parking de Gaitté Montparnasse est partagé entre I'hdtel Meridien, la galerie Gaité et les bureaux.

(2) Le parking du Carrousel du Louvre est partagé entre le centre commercial et I'espace d’expositions.

(3) Parkings non détenus par le Groupe.

(4) Les parkings sont propriétés du Cnit C&E et partagés entre Cnit C&E, Cnit Bureaux and Cnit Commerces.

PORTEFEUILLE

RENSEIGNEMENTS COMPTES SOCIAUX COMPTES CONSOLIDES DEVELOPPEMENT RAPPORT DE GESTION
JURIDIQUES DURABLE ET RESULTATS 2010

RAPPORT DU PRESIDENT DU
CONSEIL DU SURVEILLANCE



80

w
=
5
w
'
w
=
o) D
2 France €
~ N o 3| 5 2
POle Congres- o 5. 5| 3| 3
i = Oc ~ 2 @ c
Z = = - %)
2o EXOOSITIoNS 5| 88| .| og| £ 2| & s
=5 J 2 £9 o RO a o | 2
o & au 31 décembre 2010 2 25 = kej ) = o e} 9]
» 0. = > ko)
W= 2| 8¢ &| 38| %| = al 8
o5
E 2 .
oy PARIS ET PARIS-LA DEFENSE
o
o -
< Propriété et exploitation du fonds de commerce 563 400
Paris Porte de Versailles - Paris 15° 2000 Hall5in 5500 226000 50% 100% 226000 8 halls (de 5000 & 70 000 m2),
2003 32 salles de conférences sont
auditoriums
—
&
Sy Paris Nord Villepinte 2008 Hall7in 13000 245000 50% 100% 245000 9 halls,45 salles de conférences
a @ 2010 dont 3 auditoriums
o
9 = Cnit - La Défense 1999  R2007 4800 24000 100% 100% 24000 Congrés-Expositions (24 000 m2)
g [a et 1 hotel Hilton
a Espace Grande Arche - La Défense 2001 R 2003 9500 50% 100 % 9500 Espace modulable de 9 500 m2
Espace Champerret - Paris 17° 1989/1995 R 2008 11000 9100 50% 100% 9100 Espace d'expositions (salons)
Le Palais des Congrés de Paris 2008 1993 1500 32000 50% 100% 32000 92 salles de conférences dont
L 4 auditoriums
% Carrousel du Louvre (Expos) - Paris 1% 1999 1993 4 300M 7100 100 % 100 % 7 100 ' Centre d'expositions (salons,
g événements d’entreprise, défilés,
% efc.)
O Palais des Sports - Paris 15° 2002 1960 na. 50% 50% n.a. Salle de spectacle ou de
i conventions modulables entre
',:EI 2 000 et 4 200 places
o) Hilton Cnit - La Défense 1999 R 2008 10700 100% 100% 10700 Hotel
O PP I
Propriéeté et exploitation du fonds de commerce
Paris Le Bourget 2008 1952/ 12000 80000 50% 100 % - 5 halls, 7 salles de conférences
X 2005 dont 1 auditorium
g Palais des Congrés de Versailles 2008 1964 43000 3200 45% 100 % - 11 salles de conférences dont
o) 1 auditorium
w . < ’ . P
9 Palais des Congrés d’Issy-les-Moulineaux 2009 R 2007 3000 48% 100% - 14 salles de conférences dont
= 1 auditorium
5 Propriété 57 400
© Méridien-Montparnasse Hotel - Paris 14°® 1998 1974 1992® 57400 100% 100% 57 400 Hoétel, centre de conférences
et parking privé®

RENSEIGNEMENTS
JURIDIQUES

RAPPORT DU PRESIDENT DU
CONSEIL DU SURVEILLANCE

Total (selon périmétre de consolidation)

620 800

(1) Parkings non détenus par le Groupe.

(2) Parking partagé entre I'hotel Méridien, le centre commercial Gaité et les bureaux.
(3) % d'intérét économique détenu par le Groupe.

(4) Propriété commerciale de I'hétel acquise le 7 janvier 2011.

(5) Les parkings sont propriétés du Cnit C&E et partagés entre Cnit C&E, Cnit Bureaux and Cnit Commerces.
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Paris et quartier central des affaires de I'Ouest parisien
Paris 1°
34-36, rue du Louvre 1976 R 2006 4183 - 100 % 4183 BNP Paribas, Caisse d'Epargne
Paris 8°
Capital 8 (Monceau/Murat) 2001 R2006 45280 373 100% 45280 Gazde France, Eurazeo, Dechert, SAP
Marionnaud, Arsene, Nixon
5, boulevard Malesherbes 1999 R 2000 7 899 60M 100 % 7 899  Salans
Paris 15°
Le Sextant, 2 bis - 2 ter rue Louis Armand ‘ 2009 1998 13388 147 100% 13388 Securitas, Geopost, Direct Energie
Paris 16°
7, place du Chancelier Adenauer ‘ 1999 R2008 12065 150 100% 12065 Siege d'Unibail-Rodamco
Sous-total « Paris QCA » 82 815 82 815
92 Paris-La Défense
Espace 21 (Les Villages) 1999 R2006 41993 1546 100% 41993 Genegis, Concorde Management
Company, Louvre Hoftels
Tour Ariane 1999 R 2008® 63487 212 100% 63 487 Marsh, British Telecom France, Société
Générale, Completel, Ciments Francais,
Arkea, Mercer, Network Appliance, Regus,
Vanco, Air Liquide
Cnit (Bureaux) 1999 R2008 36843 4800® 100% 36843 SNCF ESSEC, APEC, Select TT
Michelet-Galilée 1999 C 1986 32662 127 100% 32662 Alstom
70-80, av. Wilson 1999 C 1988 22543 548 100% 22543 AXA, Orphan
Sous-total « Paris-La Défense » 197 527 197 527
92 Neuilly-sur-Seine
2, rue Ancelle ‘ 1996 R2000 16041 170 100% 16041 Gras Savoye
92 Levallois
Courcellor 1 ‘ 2005 - 19734 344 100% 19734 Esn restructuration
92 Issy-Les-Moulineaux
34-38, rue Guynemer ‘ 1999 R 2006 47048 897 100% 47 048 Carlson, Aldata, Accor, Bercy Services
Sous-total « Neuilly-Levallois-Issy » 82823 82823

* et assimilés : commerces en pied d'immeuble, locaux d’activités, logements isolés...

(1) Le parking privé de Gaité Montparnasse est partagé entre les bureaux, I'Hotel Méridien et la Galerie Commerciale Gaité.
(2) Nombre de parkings sur 2 concessions.

(3) Restructuration de 2004 & 2008.

(4) Les parkings sont propriétés du Cnit C&E et partagés entre Cnit C&E, Cnit Bureaux and Cnit Commerces.
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% L“ Autres actifs de bureaux a Paris (Paris 14°)
Gaité-Montparnasse (Bureaux) ‘ 1998 C 1974 9648 1992M 100 % 9 648 Le Point, Craf
. Autres actifs de bureaux a Paris Ouest (Nanterre)
é 29 rue du Port ‘ 2010 C 1989 9 600 90 100 % 9600 ITT Flygt
w
oo Sous-total Autres actifs & Paris 19 248 19 248
[
% 2 Total Paris et région parisienne 382412 382412
@
e Actifs en province
Lyon
& Tour Crédit Lyonnais 1996 / C 1977 12949 60 100% 12949 France Télécom, DHL, CAF de Lyon
s 2007
8 Tour Oxygéne 2007 C 2010 29421 - 100% 29421 SNCF Ernst & Young
z
O
8 Sous-total province 42 370 42 370
i
'% Total (selon périmétre de consolidation) 424 781 424 781
O] * Et assimilés : commerces en pied d'immeuble, locaux d’activités, logements isolés...
O (1) Le parking privé de Gaité Montparnasse est partagé entre les bureaux, I'Hotel Méridien et la Galerie Commerciale Gaité.
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Cenires commerciaux

Almere - Stadshart Almere 84800 1807 0,6 10,2 2002 2002/2008 80400 100% 100 % 80 400
Zoetermeer - Stadshart Zoetermeer 75000 3340 1.9 9.3 1983 1983/2005 50300 100 % 100 % 50 300
Amstelveen - Stadshart Amstelveen 80700 2775 1.7 9.4 2005 1960/1998 51700 100 % 100 % 51700
Hoofddorp - Vier Meren/Dik Tromplein 74000 1900 1,6 5,7 2004 2004 31600 100 % 100 % 31 600
Eindhoven - Piazza Center 45400 1460 0.8 7,2 1997 2004 23900 100% 100 % 23 900
Leidschendam - Leidsenhage 73500 3000 2,1 n.a. 1990 1971/2000 21700 100 % 100 % 21700
Zwijndrecht - Walburg 28 000 900 0.2 n.a. 1995 197471994 14800 100 % 100 % 14 800
Hilversum - Kerkstraat 12 200 72 n.a. n.a. 1993 n.a. 12200 100% 100 % 12 200
Oldenzaal - In den Vijfhoek 8100 340 n.a. n.a. 1980 1980 7800 100% 100 % 7 800
Almere - Buitenmere 29600 2643 na.  na. 1996 1994 13600 100% 100 % 13 600
Deventer - Brink 100 7 700 na. na.  na. 1993 1735 7700 100% 100 % 7 700
Stadskanaal - Oude Marktpassage 6800 195 na.  na. 1998 1989 6800 100% 100 % 6 800
Almere - Zoetelaarpassage 4 900 - na. na. 1983 1983 4900 100 % 100 % 4900
Rotterdam - Plaza 3 800 488 n.a. n.a. 1992 1992 3800 100% 100 % 3 800
Rotterdam - Woonmall Alexandrium Il 65000 1000 na. na 1998 1996 4300 100 % 100 % 4 300
Rotterdam - K.Doormanstraat/J. 2700 na. na.  na. 199 1957 900 100% 100 % 900
Venlo - Carleijspassage 10 1900 na. na.  na. 1993 1951 1900 100% 100 % 1900
Rotterdam - Coolsingel 1 600 na. na.  na 1961 n.a. 1600 100% 100 % 1600
Waalwijk - De Els 14 500 500 n.a. n.a. 1990 1975/1990 1200 100% 100 % 1200
Breda - Houtmarktpassage 3 500 300 n.a. n.a. 1999 1951/1989 1100 100 % 100 % 1100
Sneek - Oosterdijk 1 500 n.a. n.a. n.a. 1988 n.a. Q00 100 % 100 % 900
Breda - Ginnekenstraat 600 n.a. n.a. n.a. 2000 n.a. 600 100% 100 % 600
Amersfoort - Utrechtsestraat 400 na.  na. na. na n.a. 400 100 % 100 % 400
Amstelveen - Pieter Lastmanweg 2-6 78 200 na.  na.  na. na n.a. 200 100% 100 % 200
Total (selon périmétre de consolidation) 334 300
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Bureaux
Rotterdam - Plaza 29 700 474 n.a. n.a. 1989 1992 29700 100% 100% 29 700
Leidschendam - Leidsenhage 25300 3000 n.a. n.a. 2007 1971/2000 25300 100% 100% 25300
Zoetermeer - Stadshart Zoetermeer 15700 3340 n.a. n.a. 1983/2005 1983/2005 15700 100% 100% 15700
Almere - Zoetelaarpassage 9 200 - na. na 1983 n.a. 9200 100 % 100 % 9 200
Rotterdam - Coolsingel 9 200 28 n.a. n.a. n.a. 1961 9200 100% 100 % 9 200
Groningen - Oude Boteringestraat 7 300 na  na. na. 1992 1992 7300 100% 100 % 7 300
Eindhoven - Piazza Center 6800 1460 n.a. n.a. 1997 2004 6800 100% 100 % 6 800
Hoofddorp - De Polderlanden 3700 1037 n.a. n.a. 1996 2008 3700 100% 100 % 3700
Delft - Kalfj eslaan 2 4 200 71 n.a. n.a. 1999 n.a. 4200 100 % 100 % 4200
Rotterdam - Hofplein 33 3 500 n.a n.a.  n.a. 1984 1987 3500 100 % 100 % 3 500
Amstelveen - Stadshart Amstelveen 2500 2775 na.  na. 2005 1960/1998 2200 100% 100% 2200
Almere - Buitenmere 2600 2643 n.a. n.a. 1996 1994 2600 100% 100 % 2 600
Hoofddorp - Dik Tromplein 2100 n.a n.a. n.a. 1999 1999 2100 100% 100 % 2100
Almere - Stadshart Aimere 2100 1807 n.a. n.a. 2002 n.a. 2100 100% 100 % 2100
Total (selon périmétre de consolidation) 123 600
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Suéde 384 700
Greater Stockholm - Solna Centrum 49700 1265 1.5 6,7 1985 1962/1965/1992 49700 100% 100 % 49 700
120 boutiques
Greater Stockholm -Tdby Cenfrum 60700 2400 1,1 101 1997 1968/1969 60700 100% 100 % 60 700
160 boutiques et un complexe de cinémas 1975/1992
Greater Stockholm - Nacka Forum 53900 1900 1.4 56 1996 1990/1997/2008 53 900 100 % 100 % 53 900
150 boutiques
Greater Stockholm - Vasby Centrum 26700 700 1.1 6,3 2004 1972/1986/1991 26700 100% 100 % 26 700
78 boutiques 2003/2007
Greater Stockholm - Eurostop Arlandastad 30400 1600 1.0 1.9 1996 1992 30400 100% 100 % 30400
30 boutiques
Greater Stockholm - Haninge Centrum 32100 850 0,9 51 1996 1966/1989/2006 32 100 100% 100 % 32100
85 boutiques
Tyres6 - Tyresd Cenfrum 22100 850 1,0 6,3 2003 1967/1992 22100 100 % 100 % 22100
73 boutiques
Lund - Nova Lund (1,2 & 3) 25900 1300 0.6 2,4 2002/ 2002/2006 25900 100 % 100 % 25 900
75 boutiques 2005
Brebro - Eurostop Orebro 15500 900 0.2 4,0 1996 1991/1996/2007 15500 100 % 100 % 15 500
7 boutiques
Greater Stockholm - Arninge Centrum 20200 500 1.0 2,9 2001 1983/1990 20200 100% 100 % 20 200
25 boutiques
Greater Stockholm - Eurostop Halmstad 26200 1500 0.1 2,8 1996 1991/2001 16300 100% 100 % 16 300
33 boutiques
Greater Stockholm - Bdlsta Centrum 15400 250 0.4 3.0 1996 1970/1991 15400 100 % 100 % 15 400
35 boutiques
Jonkoping - Eurostop Jonkoping 7300 450 0.1 09 199 1989 7300 100% 100 % 7 300
5 boutiques
Helsingborg - Helsingborg 8500 400 1.0 2,8 2001 1998 8500 100% 100 % 8 500
1 boutique
Danemark 57 800
Copenhagen - Fisketorvet 57800 1 600 1.0 8,2 2000 2000 57800 100% 100 % 57 800
122 boutiques et un complexe de cinémas
Finlande 29 900
Helsinki - Jumbo 85100 4 600 0.5 8,7 2005 1999/2005 29900 100% 100 % 29 900
122 boutiques
Total (selon périmétre de consolidation) 472 400
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< o Greater Stockholm - Solna Centrum 48 700 - - - 1985 1962/1965/1992 48 700 100 % 100 % 48 700
fa 75 unités de bureau, 219 appartements, 1 hotel,
247 chambres d’hoétel
Greater Stockholm -Taby Centrum 18 000 - - - 1997 1968/1969 18 000 100 % 100 % 18 000
48 unités de bureau 1975/1992
% Greater Stockholm - Nacka Forum 13 900 - - - 1996 1990/1997/2008 13900 100% 100 % 13 900
S w 94 unités de bureau
E % Greater Stockholm - Vasby Cenfrum 13 200 - - - 2004 1972/1986/1991 13200 100 % 100 % 13 200
Q = 17 unités de bureau 2003/2007
§ e Greater Stockholm - Eurostop Arlandastad 10 000 - - - 1996 1992 10000 100 % 100 % 10 000
‘‘ 1 hotel, 228 chambres d’hatel
Greater Stockholm - Haninge Centrum 8100 - - - 1996 1966/1989/2006 8100 100 % 100 % 8100
27 unités de bureau
o~ Tyreso - Tyres® Centrum 14 600 - - - 2003 1967/1992 14 600 100 % 100 % 14 600
) 25 unités de bureau
3 Orebro - Eurostop Orebro 4700 - - - 1996 1991/1996/2007 4700 100% 100 % 4700
2 1 hétel, 111 chamibres d'hotel
8 Greater Stockholm - Eurostop Halmstad 4000 - - - 1996 1991/2001 4000 100% 100 % 4000
s 1 hétel, 107 chambres d'hotel
E Joénkoping - Eurostop Jonkdping 5100 - - - 1996 1989 5100 100% 100 % 5100
% 1 hétel, 111 chambres d'hotel
@) Total (selon périmétre de consolidation) 140 300
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Madrid - Parquesur 151200 5800 56 166 1994 1989/2005 94700 100% 100% 94700
230 boutiques
Barcelona - La Maquinista 90500 5100 6,6 13,6 2008 2000/2010 76100 51,1% 100% 76100
235 boutiques et un supermarché
Valencia - Bonaire 135000 5700 1.8 9,6 2001 2001/2003 47300 100% 100% 47 300
200 boutiques
Madirid - Equinoccio 36800 1408 52 33 1998 1998/2003 34000 100% 100% 34000
54 boutiques
Barcelona - Barnasud 43700 2450 3.5 4,4 2001 1995/2006 33400 100% 100% 33400
89 boutiques
Valladolid - Vallsur 31800 2250 0.4 6,5 2002 1998/2004 31300 100% 100% 31300
93 boutiques
Barcelona - Glories 56300 2900 4,5 11,3 1998 1995/2001 30200 100% 100% 30200
175 boutiques
Cadiz - Bahia Sur 59000 2737 0.6 7.0 1994 1992/2005 25400 100% 100% 25400
104 boutiques
Torrevieja - Habaneras 24 100 850 0.4 4,4 2008 2005 24100 528% 100% 24100
67 boutiques
San Sebastian - Garbera 36000 2784 0.6 53 2002 1997 26100 100% 100% 26100
82 boutiques
Madrid - La Vaguada "Madrid 2” 85500 3600 58 242 1995 1983/2003 21200 100% 100% 21200
252 boutiques
Seville - Los Arcos 43 400 1800 1.4 7.9 1995 1992/2002 17700 100% 100% 17 700
107 boutiques
Seville - Dos Hermanas FOC 16500 1200 1.3 1,9 2002 1999/2000 16000 100% 100% 16000
63 boutiques
Albecete - Albacenter 28000 1223 0.2 3,8 2002 1996/2005 15100 100% 100% 15100
69 boutiques
Total (selon périmétre de consolidation) 492 600
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République tchéque 141 200
Prague - Centrum Chodov 57700 2600 1.2 12,7 2005 2005 57700 100% 100 % 57 700
207 boutiques
Prague - Centrum Cerny Most 53300 2494 1.2 10,4 2000 1997 53300 100% 100 % 53 300
77 boutiques et un complexe de cinémas
Prague - Centrum Pankrac 40300 17100 1.2 10,4 2005 C 2008 40 300 75 % 75 % 30 200
120 boutiques
Pologne 123 300
Varsovie - Galeria Mokotow 62300 2600 1.8 12,6 2003 2000/2002/ 62 300 50 % 50 % 31 200
246 boutiques et un complexe de cinémas 2006
Varsovie - Zlote Tarasy 66200 1600 1,9 20,4 20070 2007 n.a® na® na® n.a.®
207 boutiques et un complexe de cinémas
Varsovie - Arkadia 113300 4300 1.8 20,4 2010 2004 74000 100% 100 % 74 000
229 boutiques et un complexe de cinémas
Varsovie - Wilenska 40000 1253 0,9 19,4 2010 2002 18100 100% 100 % 18 100
République slovaque 26 200
Bratislava - Aupark 52300 2320 0.6 11,9 2006 2000/2001/ 52300 50 % 50 % 26 200
244 boutiques et un complexe de cinémas 2007
Hongrie 41 300
Budapest - Europark 25100 950 0.8 7,0 1999 1997 25700 100% 100 % 25100
71 boutiques
Budapest - Arkad Ors Vezér Tér 48 600 1350 1.1 14,5 2002 2002 16200 100% 100 % 16 200
2471 boutiques
Allemagne 39 400
Magdeburg - Allee-Center 51300 1300 0.8 10,5 1996 1998/2006 51 300 50 % 50 % 25 700
140 boutiques
Berlin - Ring-Center 1 20 600 1000 1.3 5,0 1996 1997 20 600 67 % 67 % 13700
62 boutiques et un complexe de cinémas
Total (selon périmétre de consolidation) 371 400
(1) Propriété économique - les produits sont fraités en produits financiers.
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Varsovie - Wilenksa Bureaux 13 400 0 n.a. n.a. 2010 2002 4800 100% 100 % 4800
Varsovie - Zlote Tarasy Lumen 23 700 0 n.a. n.a. 2007 2007 na® na® na® n.a.®
Total (selon périmétre de consolidation) 4 800
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Autriche
Vienne - Shopping City Std (SCS) 192500 10000 3.2 23,7 2008 1976/2002 124200 100% 100 % 124 200
317 boutiques
Vienne - Donau Zentrum 119100 2957 2,6 15,9 2003 C 1975/2000/2010 119100 90% 100 % 119 100
257 boutiques et un complexe de R 2006/2008/
cinémas 2010/2011
Klagenfurt - Sudpark 22700 620 0.2 2,8 2007 2004 22700 50% 50% 11 400
83 boutiques
Total (selon périmétre de consolidation) 254 700
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Autriche
Vienne - Shopping City Siid (SCS) 8 900 n.a. n.a. n.a. 2008 1989 8900 100% 100 % 8 900
Vienne - Donau Zentrum 10 600 n.a. n.a. n.a. 2003 1975/1985 10600 90% 100 % 10 600
2 batiments
Total (selon périmétre de consolidation) 19 500
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RAPPORT DE GESTION ET RESULTATS 2010

I. Périmétre de consolidation
et principes comptables

Principes comptables

Les comptes consolidés d’Unibail-Rodamco sont établis en
conformité avec le référentiel IFRS tel qu'adopté dans I'Union
européenne au 31 décembre 2010.

Les principes comptables sont sans changement par rapport
& I'année précédente & |'exception de la mise en ceuvre
d'IFRS 3-RM,

lls sont par ailleurs conformes aux recommandations de
I'European Public Real-estate Association (EPRA) publiées en
octobre 2010.

Périmétre de consolidation

Le 15 juillet 2010, Unibail-Rodamco a acquis aupres de Simon-
lvanhoé un portefeuille d’actifs composé principalement de
2 centres commerciaux en Pologne (Arkadia et Wilenska &
Varsovie) et en France du cenfre Bay 1 / Bay 2 & I'est de
Paris. Ce portefeuille comprenait également des participations
dans 3 centres en France (Bel-Est, Villabé et Wasquehal) et
5 projets de développement, dont « les Portes de Gascogne »
& Toulouse.

Cette acquisition a entrainé I'entrée de 26 nouvelles sociétés
dans le périmétre de consolidation du Groupe & compter de
juillet 2010.

Le 1¢" juillet 2010, le Groupe a porté sa participation dans le
cenfre commercial Euralille (Lille-France) de 40 % & 76 %. La
société propriétaire, consolidée préalablement par mise en
équivalence, est consolidée en global depuis cetfte date.

Au 31 décembre 2010, le périmétre de consolidation comprend
316 sociétés, réparties sur 12 pays différents. Ces sociétés sont
consolidées en intégration globale & I'exception de 32 sociétés
consolidées en méthode proportionnelle et de 4 sociétés
consolidées par mise en équivalence (principalement I'activité
d’organisateur de salons, COMEXPOSIUM).

(1) Le seul impact pour le Groupe en 2010 est le passage en charge (résultat non
récurent) des frais d’acquisition de sociétés.

Les actionnaires minoritaires de Rodamco Europe NV
détiennent 0,83 % de cette société au 31 décembre 2010
(1,48 % au 31 décembre 2009). La procédure de retrait
obligatoire selon la réglementation hollandaise, initiée le
14 décembre 2007 devant la « Chambre Entreprises » de la
Cour d'Appel d’Amsterdam, est en cours.

Le Groupe est organisé d'un point de vue opérationnel
en six régions : France, Pays-Bas, Espagne, Pays nordiques,
Europe centrale et Autriche. La France, qui représente une
part substantielle des trois activités du Groupe, est divisée
en trois segments : Centres commerciaux, Bureaux et
Congrés-Expositions. Dans les autres régions, I'activité Centres
commerciaux est frés largement dominante.

La répartition du portefeuille d'actifs par région est présentée
ci-dessous, en % de valeur brute de marché au 31 décembre
2010.

Europe
centrale 7 %

Autriche 6 %

France
Congrés-Expositions 8 %

France

Espagne 8 % Bureaux 14 %

Pays __
nordiques 9 %

France

Pays-Bas 7 %
Commerces 41 %
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Il. Commentaires de I'activité par pole

1. Pole centres commerciaux

1.1. Les centres commerciaux en 2010

Malgré une Iégére hausse du PIB de I'Union européenne en
2010 (+ 1,8 %)@, I'environnement macroéconomique est resté
difficile et incertain. Le faux de chdmage a augmenté pendant
le premier semestre, se stabilisant ensuite & 9,6 % (10,1 % dans
la zone Euro) au second semestre. Bien que la confiance des
ménages se soit un peu améliorée, elle est restée fragile®.

Dans ce contexte et en dépit des infempéries de décembre,
les chiffres d’affaires des commercants dans les centres
commerciaux d’'Unibail-Rodamco ont progressé de 3 %
par rapport & 2009, surperformant les indices nationaux de
référence (+ 1,1 %). La croissance des ventes dans les quinze
premiers centres commerciaux du Groupe a afteint 3,9 %,
démontrant ainsi leur affractivité : en plus d'étre des centres
agréables et accueillants, au design créatif et original, les
centres Unibail-Rodamco offrent un large choix d’enseignes
et de loisirs uniques et différenciantes.

Cette performance repose sur la qualité des actifs, mais aussi
sur la dynamique de re-commercialisation, de restructuration
et de repositionnement marketing. Les événements exclusifs
organisés dans les centres, associés & des campagnes
marketing poinfues, ont permis également d’augmenter leur
fréequentation et d'attirer de nouveaux consommateurs situés
dans les zones de chalandises primaires, généralement dotées
d’un fort pouvoir d’achat.

Les secteurs des accessoires, de I'hygiene & beauté et de
la mode ont particulierement progressé en 2010 avec des
croissances de ventes supérieures & 3 % (+ 4,4 % pour la
mode). Les secteurs des biens culturels et électroniques quant
a eux ont enregistré une légere baisse de 0,3 %.

La commercialisation, globalement trés dynamique sur
I'année (1 469 baux signés en 2010 dans les centres Unibail-
Rodamco contfre 1 151 en 2009), s'est encore accélérée au
second semestre. La demande a été soutenue par les grandes
enseignes nationales et internationales qui cherchent &
renforcer leur présence dans les grands centres commerciaux
des principales villes européennes.

L'approche proactive d’'Unibail-Rodamco vis-a-vis des
enseignes « premium » a permis d’infroduire dans les centres
commerciaux du Groupe & travers I'Europe de nouvelles
enseignes difféerenciantes comme Apple, Hollister (Groupe
Abercrombie & Fitch), Starbuck'’s et Forever 21.

Les nouvelles enseignes américaines, asiatiques et les grandes
enseignes européennes devraient accélérer leur politique
de développement en 2011. Leur attention se portera en
priorité sur les meilleurs centres commerciaux dans les plus
grandes villes européennes, qui sont au coeur de la stratégie
d'investissement d’Unibail-Rodamco.

(2) Source Eurostat.
(3) Source BNP Paribas - observatoire CETELEM..

1.2. Loyers des centres Unibail-Rodamco

Le total des loyers nets consolidés s'est élevé a 961,17 M€ en
2010, soit une progression de 2,1 % par rapport & 2009, avec
des changements de périmeétre significatifs : acquisition du
portefeuille de Simon-lvanhoé (Pologne et France) en juillet 2010
et poursuite du plan de cessions, notamment aux Pays-Bas.

Région Loyers nets (M€)

2010 2009 %
France 480,5 453,9 59 %
Pays-Bas 104,8 142,5 -26,5%
Pays nordiques 95,0 ' 90,2 53%
Espagne 123.2 119.8 2,8 %
Europe centrale 90,3 73.1 23.5%
Autriche 67,3 62,1 8.5 %
Total 961,1 941,6 2,1%

La variation fotale des loyers nets consolidés (+ 19,5 ME€)
provient principalement :

m Des acquisitions : + 31,1 M€, dont :

- Le portefeuille Simon-lvanhoé acquis le 15 juillet 2010 :
+ 7.4 M€ de loyers additionnels en France et + 14,9 M€
en Pologne.

- L'augmentation de participation dans le cenfre
commercial Euralille (Lille-France) le 1° juillet 2010,
enfrainant la consolidation globale de cette participation
préalablement mise en équivalence : + 6,5 ME.

- L'acquisition au dernier trimestre 2009 d'une unité
complémentaire dans le centre Shopping City Sud &
Vienne en Autriche : + 2 ME.

- L'acquisition de lots complémentaires dans le centre de
St-Genis Laval-France en 2009 : + 0,3 ME.

m Des livraisons de nouveaux centres commerciaux ou
d’extensions de centres existants pour + 16,5 M€ :

- En France : + 12,8 ME.

Docks de Rouen-France (37 700 m2) ouvert en avril 2009.
Docks Vauban-Le Havre-France (63 800 m?) inauguré en
octobre 2009.

Cnit-Paris La Défense, nouvelles surfaces de commerces
(16 670 m?) livrées en octobre 2009.

Extension de Lyon Part Dieu Lyon-France (14 956 m?)
ouvertfe en mai 2010.

- En Autriche : + 1,8 M€ suite d I'ouverture de I'extension de
Donau Zentrum & Vienne en octobre 2010.

- Aux Pays-Bas : + 1,3 M€ suite aux livraisons en 2 phases,
novembre 2009 et septembre 2010, de I'extension de
Almere-Buitenmer (16 578 m?).

- En Espagne : + 0,6 M€ pour I'extension de La Maquinista
A Barcelone (16 141 m?) livrée par phases entre avril et
novembre 2010.

m Des cessions :-43,8 M€

- - 40,2 M€ du fait des cessions d’actifs non stratégiques en
2009 et 2010 aux Pays-Bas.

- - 3.6 M€ en France du fait de la cession de Limoges-Saint
Martial en juillet 2010.
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m Aprés prise en compte de + 5 M€ d'effet de change® et de
-0,9 M€ d'éléments non récurrents, les loyers nets & périmetre
constant progressent de 11,5 M€ en 2010 par rapport & 2009.

Région Loyers nets (M€)
A périmeétre constant

2010 2009 | %
France 439,3 436.0 0.8 %
Pays-Bas 79,2 78,0 1,6 %
Pays nordiques 73,0 73,5 -0,6%
Espagne 121,7 118,9 2,3%
Europe centrale 75,8 73,1 3.6%
Autriche 59.6 57,6 3.6%
Total 848,7 837.,2 1.4 %

Hors effet de change.

A périmétre constant, le total des loyers nets consolidés
progresse de 1,4 % en 2010 par rapport & 2009.

Région Evolution des loyers nets & périmétre constant (%)
Indexation | Renouvellement,| Autres Total

relocations nets

des départs
France 0.3 % 03% 02% 08%
Pays-Bas 1.1% -01% 06% 16%
Pays nordiques 2,0% 00% -26% -0.6%
Espagne 0,5% 02% 16% 23%
Europe centrale 1,0% 18% 08% 36%
Autriche 05% 27% 04% 3.6%
Total 0,6 % 05% 03% 1.4%

Hors indexation, les plus fortes progressions de loyers nets &
périmetre constant sont constatées en Autriche et en Europe
cenfrale grGce aux excellentes performances locatives et
aux hausses de loyer minimum garanti obtenues : + 52 % en
Autriche et + 28 % en Europe centrale.

La région nordique a été pénalisée par la vacance due aux
fravaux de rénovation dans les centres de Fisketorvet et Solna,
ainsi que par les conditions climatiques particulierement rudes
qui ont généré des colts de déneigement et de chauffage
exceptionnellement élevés.

Les locataires des centres Unibail-Rodamco (hors nouveaux
centres livriés en 2009 et 2010) ont enregistré une hausse de
chiffre d'affaires de 3 % en 2010 par rapport & 2009, dépassant
les indices nationaux dans la plupart des régions.

Les meilleures performances ont été enregistrées en Autriche
(+ 8 %), dans les Pays nordiques (+ 4 %), en Pologne (+ 3.3 %)
et en France (+ 3 %). LEspagne, souffrant toujours de la crise
économique, enregistre une hausse limitée & 0,6 %.

Sur I'ensemble du portefeuille, les loyers variables sur chiffre
d’affaires s'élevent & 17,8 M€ (13,7 M€ en 2009) soit 1,8 % du
total des loyers nets (1,5 % en 2009).

1.3. Activité locative en 2010

En 2010, 1 469 baux ont &té signés contre 1 151 en 2009.

Au fotal, 128,8 M€ de loyers minimums garantis ont été signés
sur la période, permettant d’enregistrer une hausse de loyer
minimum garanti de 18,3 % par rapport aux loyers en place,

(4) Essentiellement en Suéde.

comparés a 101,7 M€ signés en 2009 avec une hausse
moyenne de 20,9 %.

Région Locations/relocations/renouvellements (hors
centres en construction)

nombre M2 LMG Gain de LMG

de baux (M€) ME ‘ %

France 358 68797 47,1 6,8 19.2%
Pays-Bas 80 22355 8,2 0,7 11,1%
Pays nordiques 254 55037 19,8 0,9 5,8%
Espagne 375 76220 24,5 2,0 10,6%
Europe centrale 278 35069 15,0 3.2 27,7%
Autriche 124 37742 14,2 3,9 52,2%
Total 1469 295220 128,8 17,6  18,3%

LMG : Loyer Minimum Garanti.

La demande des marques internatfionales souhaitant se
développer dans les meilleurs centres européens reste trés
forte. Unibail-Rodamco, poursuivant sa stratégie d'infroduction
d’enseignes différenciantes, a ainsi réussi & attirer dans ses
centres un nombre croissant de ce type d’'enseignes.

1.4. Loyers futurs et taux de vacance

Au 31 décembre 2010, le portefeuille des baux du pdle centres
commerciaux du Groupe représente un montant cumulé de
loyers en année pleine, hors loyers variables et autres produits,
de 1 010,4 M€ (contre 977,8 M€ & fin 2009).

lls se répartissent par date de prochaine option de sortie et
par date de fin de bail selon I'échéancier® suivant :

Centres Echéancier des baux
commerciaux | pgr date de En%| Pardate En %
prochaine | du total de du tfotal

option fin de bail

de sortie

Expirés 48,6 4,8 % 48,6 4,8 %
2011 148,5 14,7 % 56,1 55%
2012 2000 19,8% 97.2 9.6 %
2013 165,1 16,3 % 70,5 7,0%
2014 148,1 14,7 % 101,7 10,1 %
2015 97.8 9.7 % 89,1 8,8 %
2016 450 4,5 % 68,4 6,8 %
2017 37.1 3.7 % 66,8 6,6 %
2018 28,0 2,8% 87,6 8.7 %
2019 28,8 2,9% 79,6 7.9 %
2020 21,3 2,1 % 60,6 6,0%
2021 9.6 1,0% 31,0 3.1 %
au-deld 32,6 3.2% 153.3 15,2 %
M€ 10104 100 % 10104 100 %

Les loyers potentiels des surfaces vacantes sur le portefeuille
total s’élévent & 20,2 M€ au 31 décembre 2010. Le taux de
vacance financiére® est stable par rapport & 2009, avec un
tfaux limité a 1,7 %.

(5) Non audité. Aux Pays-Bas, le propriétaire ne peut pas mettre fin au bail ; la
date de fin de bail est donc non définie et ces baux ont été classés sur la ligne
« au-deld ».

(6) Le taux 2009 differe légérement du taux publié précédemment, le Groupe
utilisant dorénavant la définition recommandée par I'EPRA.

Le taux EPRA = Loyers de marché des surfaces vacantes / loyers de marché de
la surface tfotale.

Le taux précédemment utilisé par le Groupe = Loyers des surfaces vacantes / (LMG
des surfaces louées + loyers de marché des surfaces vacantes).
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Région Vacance au 31/12/2010 %

ME % | 31/12/2009
France 8,2 1.4 % 1.5%
Pays-Bas 2,3 2,3% 1.9%
Pays nordiques 50 3.7% 3.2%
Espagne 2,2 1.6 % 1.2%
Europe centrale 0.3 0.2% 0.0 %
Autriche 2,2 2,8% 3.7%
Total 20,2 1.7 % 1.7 %

Le taux d’effort?” moyen reste stable & 12 %, variant de 9,8 %
dans les pays nordiques a 11,5 % en Espagne, 12,0 % en
Europe centrale, 12,1 % en Autriche et 12,9 % en France.

1.5. Investissements

Unibail-Rodamco a investi au total 1,5 Md€ (part du Groupe)
dans son portefeuille de centres commerciaux en 2010.

m Le 15juillet 2010, le Groupe a investi 715 M€ pour I'acquisition
du portefeuille Simon-lvanhoé :
- A Varsovie : Arkadia (73 994 m?) et Wilenska (20 849 m2).

- En France : Bay 1 / Bay 2 (27 031 m?) & I'est de Paris et
3 autres participations représentant 9 388 m? (Villabé, Bel
Est, Wasquehal).

-5 projets en France, en participation & 50 % avec le
vendeur, dont principalement « les Portes de Gascogne » &
Toulouse (25 468 m? pour la quote-part Unibail-Rodamco).

m Le 1¢"juillet, le Groupe a porté sa participation dans le centre
Euralille de 40 % & 76 % pour une valeur d’'actif sous-jacente
de 65,5 M€ pour la quote-part acquise.

m 39 M€ ont été investis pour I'acquisition de lots
complémentaires dans Parquesur et Garbera en Espagne et
Rosny 2 en France.

m 547,5 M€ ont été investis dans de nouveaux centres
commerciaux en construction et pour des extensions ou
rénovations de centres existants. (voir ci-aprés le chapitre
«Projets de développement au 31/12/2010»).

m Les charges financieres, colts d'évictions et autres colts ont
été capitalisés respectivement pour 20,8 M€,51,9 M€ et 19 ME.

1.6. Cessions

Dans la continuité de sa politique de concentration sur les
grands centres commerciaux, le Groupe a amplifié le rythme
des cessions de ses actifs non stratégiques. Ont ainsi été vendus :

m Aux Pays-Bas, 16 centres commerciaux et 2 portefeuilles de
boutiques de pieds d'immeuble pour une surface fotale de
233 900 m2.

m EnFrance, le centre commercial de Limoges St Martial (15 100 m2).

Ces cessions représentent un prix de vente net total de
1 066 ME® et un résultat net de cession de 77,1 ME,

(7) Taux d'effort = (loyer + charges incluant les coGfs marketing pour les locataires) /
(chiffre d’affaires des locataires), TTC et pour fous les occupants du centre. Le
ratio 2009 a été légerement ajusté pour prendre en compte les taxes foncieres
refacturées aux locataires. Le faux d'effort aux Pays-Bas ne peut étre calculé, le CA
des locataires n’étant pas communiqué.

(8) Incluant la cession & la Ville de Paris des surfaces du Forum des Halles dans le
cadre du projet de restructuration (82 ME).

1.7. Valeur des actifs

Au 31 décembre 2010 la valeur du patrimoine de centres
commerciaux inscrite au bilan s'éleve a 17,9 Md€ hors droits
et frais (voir ci-apres le chapitre « actif net réévalué »).

La variation de juste valeur des immeubles de placement
génére un profit de 1 395,5 M€ au compte de résultat 2010,
dont 710,3 M€ étaient déjd enregistrés au 30 juin 2010.

Les variations de juste valeur par région sont : 943,5 M€ en
France, 117,8 M€ en Autriche, 98,8 M€ pour les Pays nordiques,
92,3 M€ en Espagne, 81,8 M€ en Europe centrale et 61,3 M€
aux Pays-Bas.

2.Pole Bureaux

2.1. Le marché en 2010 ©®
Demande placée :

Le marché parisien des bureaux, avec une demande placée
de presque 2,2 millions de m? pour I'année 2010, revient & son
niveau moyen de transactions constaté sur les 10 dernieres
années. Aprés trois ans successifs de baisse, la demande
placée a progressé de 15 % en 2010 par rapport & 2009.

Paris a représenté 43 % de la demande placée en lle-de-
France ; les transactions dans le Quartier Central des Affaires
de Paris (QCA) onf remarquablement progressé, atteignant
plus de 420 000 m?, soit une hausse de 60 % par rapport &
2009. Preés de la moitié des surfaces placées en 2010 ont été
des petites surfaces de moins de 1 000 m2, L'année 2010 a
également vu le retour des fransactions de plus de 5 000 m?
avec 8 transactions pour un total de 76 500 m? (par rapport
a 3 transactions représentant 25 000 m? en 2009).

La Défense n'a représenté que 7 % de la demande totale
placée en lle-de-France (155 000 m?2) dont 7 fransactions pour
des surfaces supérieures & 5 000 m2. La baisse de 11 % de la
demande placée par rapport & 2009, est principalement due
au manqgue d’offres de produits neufs.

Surfaces disponibles :

Le volume de surfaces disponibles en lle-de-France est resté
stable (3,6 millions de m? & fin 2010) tandis que les surfaces
disponibles en périphérie de Paris et & La Défense ont augmenté.

Les surfaces disponibles du QCA de Paris ont diminué de 13 %,
& 372 000 m? & fin 2010 (par rapport aux 426 000 m? au début
de I'année). Les trois-quarts des surfaces disponibles proviennent
d'immeubles anciens, et le segment des moyennes surfaces
(entre 1 000 et 5 000 m?) constitue la moitié de I'offre immédiate.
Les surfaces disponibles de bureaux neufs et de grandes
dimensions sont actuellement rares dans le QCA de Paris.

Le faux de vacance en région parisienne est resté stable & 6,8 %
en 2010, mais a considérablement diminué & Paris et dans le QCA
en particulier (5,6 %). Le dynamisme de la demande placée ef le
faible nomlore de livraisons de bureaux prévues laissent anticiper
un faux de vacance relativement bas & moyen terme.

(9) Source : CBRE
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La Défense affichait un tfaux de vacance de 6 % a fin 2010,
dont 78 % étaient constitués d'immeubles anciens, démontrant
le manque de bureaux neufs ou rénovés sur ce secteur.

Valeurs locatives :

Les loyers « prime » ont progressé dans le QCA en 2010,
atteignant plus de 734 €/m? par an, soit 11 % d’augmentation
par rapport & début 2010. Les loyers des immeubles anciens se
maintiennent quant & eux au méme niveau depuis 2007. L'écart
s'est ainsi creusé, montrant I'appétit croissant des entreprises
pour des surfaces neuves, efficaces économiquement et
énergétiquement, au détriment des bdatiments parisiens
classiques jugés moins fonctionnels.

Les loyers « prime » & La Défense ont atteint 511€/m?2, ce niveau
restant fondé sur peu de transactions en 2010.

Investissement :

Le marché de l'investissement en région parisienne a
sensiblement progressé deés le 4° trimestre 2009 et ce
dynamisme s’'est prolongé en 2010.

Les montants investis dans I'immobilier d’entreprise & Paris ont
atteint 8,2 Md€ & fin 2010, soit une hausse de 55 % par rapport
A 2009, revenant ainsi & des niveaux comparables & 1999 et
2003.

Contrairement & 2009, 2010 a marqué le refour des fransactions
de grande taille avec plusieurs tfransactions de plus de 100 ME€.
L'acquisition du siége de HSBC sur les Champs-Elysées pour
une valeur estimée de 400 M€, I'acquisition de Capital 8
Messine par Allianz Real Estate pour 243,5 M€ (vendu par
Unibail-Rodamco) et celle de la tour CB16 & La Défense
par Parlyo Il pour une valeur estimée de 200 M€ sont les
transactions réalisées les plus importantes.

Les taux de rendements « prime » ont baissé significativement,
comme le démontrent de nombreuses transactions du
second semestre 2010. Selon les agents immobiliers, le faux
de rendement « prime » du QCA se situait ainsi entre 4,75 %
et 5,50 % a fin 2010. Cette baisse des taux de rendement est
constatée principalement pour des actifs de grande qualité,
bien localisés et offrant des cash-flows récurrents sécurisés.

2.2. Activité Pole Bureaux en 2010

Les loyers nets consolidés du portefeuille de bureaux d'Unibail-
Rodamco ont afteint 206,1 M€ en 2010.

Région Loyers nets (M€)

2010 2009 | %
France 173,5 178,7 -29%
Pays-Bas 12,0 20,2 -40.8%
Pays nordiques 17,6 16,3 8,2%
Autres pays 3.0 4,4 -329%
Total 206,1 219,6 -6,2%

La baisse de 13,5 M€ en 2010 par rapport & 2009 se
décompose ainsi :

m - 34,1 M€ provenant des cessions :
- Immeubles vendus en 2009 : principalement, rue Cambon,
12 rue du Mail et avenue d'léna & Paris et I'immeuble Aegon
& La Haye aux Pays-Bas.

- Immeubles cédés en 2010 : 18-20 Hoche, Capital 8-Messine
a Paris, 168 avenue Charles de Gaulle & Neuilly et un
immeuble de logistique en Espagne.

m + 3,7 M€ générés par I'acquisition de I'immeuble « le Sextant »
(13 300 m2) & Paris ¢ la fin de I'année 2009.

m +11,9 M€ pour les immeubiles livrés : Tour Oxygéne d Lyon et
Michelet-Galilée & Paris-La Défense aprés rénovation.

m Apres prise en compte de I'effet des écarts de change en
Suede (+ 1,5 M€), les loyers nets enregistrent une hausse de
3,5 M€ & périmétre constant, soit une progression de 2,2 % en
dépit d'un effet négatif d'indexation de-1,1 %.

Région Loyers nets (M€)
A périmétre constant

2010 2009 | %
France 140,7 135,4 3.9%
Pays-Bas 7,2 8,7 -17,0%
Pays nordiques 12,9 13,3 -25%
Autres pays 2,2 2,1 2.3%
Total 163,1 159.5 2,2%

En 2010, 117 211 m?2 ont été loués, reloués ou renégociés pour
un montant fotal de loyer de 39,9 M€.

En France, 35 baux ont été signés, renouvelés ou renégociés
(69 457 m?) pour 33,5 M€ de loyer avec une baisse de 0,8 %
par rapport aux loyers précédemment en place.

Au 31 décembre 2010, le portefeuille des baux du Pdle Bureaux
représente un montant cumulé de loyers en année pleine de
216,4 M£. lIs se répartissent par date d’option de sortie et date
de fin de bail de la fagon suivante :

Bureaux Echéancier des baux
Par date de En % | Pardate En %
prochaine option | du fotal de| dutotal

de sortie fin de bail

Expirés 6,8 3.2% 6,8 3.2%
2011 29,7 13,7 % 16,1 7.4 %
2012 17.0 7.9% 8.0 3.7%
2013 41,6 19.2% 14,7 6,8 %
2014 18,7 8,6 % 7,0 3.2%
2015 21,9 10,1 % 28,7 13.3%
2016 26,5 12,2 % 24,6 11,4 %
2017 6,9 3.2% 20,7 9.5%
2018 14,6 6.7 % 17.0 7.9%
2019 24,8 11.4% 58,4 27,0 %
2020 2,2 1,0% 3.2 1,5%
2021 2,1 1,0% 0,0 0.0%
au-deld 3.7 1.7 % 11,3 52%
M€ 216,4 100 % 216,4 100 %

Les loyers potentiels sur les surfaces vacantes disponibles & la
location représentent 15,9 M€ au 31 décembre 2010.
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La vacance financiére ressort & 7,1 % sur le portefeuille
global (5,6 % au 31 décembre 2009). En France, le faux de
vacance financiere augmente de 4,3 % & fin 2009 & 5,7 % &
fin 2010, du fait principalement du départ d'un locataire dans
I'immeuble Issy-Guynemer.

2.3. Investissements

Unibail-Rodamco a investi au fotal 168 M€ dans le secteur des
bureaux en 2010 (en part du Groupe).

149,.4 M€ ont été investis dans des projets de construction
ou de rénovation, ainsi que 2,8 M€ pour une acquisition
(voir ci-apres le chapitre « Projets de développement au
31 décembre 2010 »).

Les frais financiers et autres colts ont été capitalisés
respectivement pour 11,7 M€ et 4,3 M€.

2.4. Cessions

Le Groupe a cédé 8 immeubles de bureaux en 2010, pour un
montant total de 462 M€ et un résultat net de 36,5 M€ :

m Capital 8-Messine Paris 8° (18 107 m?), cédé au 2° frimestre
pour 242,1 M€ net vendeur, & un faux de rendement net initial
de 5,6 %.

m 18-20 avenue Hoche Paris 8° (2 774 m?), cédé au 1¢ frimestre
pour 40 M€ net vendeur, & un taux de rendement initial de
5.3 %.

m 168 avenue Charles de Gaulle-Neuilly (7 355 m?),cédé alafin
del'année pour 62,5 M€ net vendeur, & un taux de rendement
net initial de 5,8 %.

m 11-15Saint-Georges- Paris (7 855 m?),cédé dlafindel'année
pour 74,6 M€ net vendeur, & un taux de rendement net initial
de 4,7 %.

m Unimmeuble de logistique & Madrid pour 27,5 M€,

m Divers immeubles en Suéde, France et aux Pays-Bas pour
15,3 ME.

Le prix de cession obtenu pour ces immeubles dépasse de

8,9 % les dernieres valeurs d'expertise externes avant cession.

2.5. Valorisation des actifs

Les actifs de bureaux d'Unibail-Rodamco sont valorisés &
3,7 MdE€ hors droits au bilan au 31 décembre 2010 :

m 3 346 M€ comptabilisés en immeubles de placement & juste
valeur sur la base d’expertises externes hors droits, dont un
projet en construction (So-Ouest & Levallois).

m 353 M€ comptabilisés au colt historique :le 7 Adenauer, siege
du Groupe & Paris et les autres projets en construction.

La variation de juste valeur des immeubles de bureaux depuis

le 31 décembre 2009 a généré un profit au compte de résultat

de 201,7 ME. (cf. la note sur I'Actif Net Réévalué).

(10) Tel que défini par I'EPRA. Le ratio 2009 a été en conséquence retraité.

3.Pole Congrés-Expositions

Cette activité, exclusivement localisée en France, comprend
la détention et la gestion immobiliere des sites de congres-
expositions (VIPARIS) et I'organisation d’événements
(COMEXPOSIUM).

Ces deux activités sont détenues conjointement avec la
Chambre de Commerce et d'Industrie de Paris (CCIP). VIPARIS
est géré et consolidé en intégration globale par Unibail-
Rodamco tandis que COMEXPOSIUM est contrdlé par la CCIP
et consolidé par mise en équivalence par Unibail-Rodamco.

L'activité Congrés-Expositions a été exposée a la crise
économique. Quelques salons, tels que le Salon du Meuble et
Paris Tuning Show, ont été annulés et la création de nouveaux
salons s’est sensiblement ralentie. Cependant, les salons bien
implantés ont continué de démontrer leur attractivité.

Bien qu’'en Iéger retrait par rapport & une année paire
habituelle, I'activité des salons a été satisfaisante en 2010,
soutenue par un nombre croissant d’exposants. Les salons,
particulierement dans I'environnement actuel, apparaissent
comme un des médias les plus efficients, offrant aux exposants
un contact direct et efficace avec leurs clients ou prospects.

Les sites de Viparis ont accueilli en 2010 plus de 51 500
exposants, dont 40 % d’'étrangers. Au totfal, 942 événements
ont été organisés sur ces sites en 2010, dont 309 salons,
126 congres et 507 événements d’entreprises. L'activité a
été particulierement soutenue au 4° trimestre avec plusieurs
grands salons comme le Mondial de I’Autfomobile, le Salon
Nautique ou le SIAL (salon de l'industrie alimentaire).

Les grands salons qui sont devenus des rendez-vous
inconfournables pour le public ont peu souffert de la crise.
C'est le cas du Salon de I'Agriculture (depuis 1926), du
Mondial de I’Automobile (depuis 1898), du Salon Nautique
(depuis 1961), de la Foire de Paris (depuis 1926) et du Salon
Maison et Objets (depuis 1998).

Un nouveau hall de 35 000 m2 a été ouvert en juillet 2010 &
Villepinte, faisant de ce site le 5° plus grand lieu d’exposition
d’Europe. Ce nouveau hall est loué par VIPARIS pour une durée
de 97 ans,

Malgré les impacts des gréves et des conditions climatiques
difficiles en décembre, le nombre de visiteurs en 2010 a
dépassé 9 millions sur les 10 sites de Viparis, en augmentation
de 245 000 par rapport & 2009.

L'activité Congrés-Expositions est par nature saisonniéere, les
événements pouvant étre annuels, biennaux ou friennaux. Il
en résulte que les manifestations sont plus nombreuses les
années paires que les années impaires.

Par I'effet de cette saisonnalité et dans le contexte économique
difficile rencontré, 2010 fait ressortir un résultat d'exploitation
satisfaisant & 120 M€, en hausse de 1,9 M€ par rapport & 2009
et en baisse de 5,8 % par rapport & 2008 (127,4 ME).

(11) Le contrat est comptabilisé en location financiére pour un montant fotal de
58,3 M€ au bilan consolidé d’Unibail-Rodamco.
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A la fin de I'année 2010, le carnet d’ordre des réservations
pour 2011 atteignait 88 % de I'objectif annuel, en ligne avec
les taux habituels de 85 & 90 %.

COMEXPOSIUM, consolidé par mise en équivalence, contribue
pour 15,3 M€ au résultat récurrent du Groupe en 2010 (7 M€
en 2009).

Aprés prise en compte des loyers nets des hotels Méridien-
Montfparnasse (Paris) et Hilfon-Cnit (Paris La Défense) ratfachés
d ce secteur d'activité, et aprés déductions des charges
d’amortissements, le résultat opérationnel du pdle Congres-
Expositions s'éleve & 136,17 M€ en 2010, contre 125,9 M€ en
2009.

lll. Résultats 2010

Les frais généraux 2010 s'élevent & 97,5 M€ contre 97,6 M€
en 2009.

Les frais généraux non récurrents (15,8 M€) sont composés
des colts d'acquisition® de Simon-lvanhoé et des codts
subséquents.

Les frais de développement correspondants aux études de
faisabilité de projets non aboutis se sont élevés & 7,2 M€ en
2010.

Services immobiliers

Le résultat net opérationnel dégagé par les sociétés de
prestation de services immobiliers en France et en Espagne
s'éleve a 13,3 M€ en 2010.

Les autres revenus ne représentent que 0,6 M€, contre 9,4 M€
en 2009, année qui avait enregistré une reprise de provision
suite & la résolution favorable d’un litige.

Les frais financiers nets totaux supportés par le Groupe
s'éléevent & 304 M€ en 2010, dont 35,1 M€ de frais générés par
le financement des projets en construction et capitalisés. La
charge nefte de I'endettement financier impactant le résultat
récurrent en 2010 s'éléve donc & 268,9 M€ (282,1 M€ en 2009).

La majeure partie des ORA émises en 2007 a été convertie. Au
31 décembre 2010, il ne restait que 9 677 ORA en circulation.

L'ORNANE® émise en avril 2010 est comptabilisée & sa juste
valeur conformément aux normes comptables IFRS. La variation
de valeur, sur la base du cours de marché, génere une charge
de 23,8 M€ en 2010 qui n'affecte pas le résultat récurrent.

Conformément aux options retenues par Unibail-Rodamco
pour I'application de la norme IAS 39, les variations de valeur
des instruments dérivés sont prises en compte par le compte
de résultat. Cette charge de 98,6 M€ est sans impact sur le
résultat récurrent.

(12) Passés en charges en application d’IFRS3-R.

(13) Remboursables en 11 902 actions.

(14) Obligations & option de remboursement en actions nouvelles et/ou existantes.
(15) Dont 0,9 M€ d'effet d'actualisation.

Le taux moyen de refinancement du Groupe ressort & 3,9 %
en 2010 (4.0 % au fitre de I'année 2009). La politique de
refinancement d’Unibail-Rodamco est décrite au chapitre
« Ressources financiéres » ci-apres.

Fiscalité

La charge d'impdts sur les sociétés provient des pays qui ne
bénéficient pas de régime fiscal spécifique pour les sociétés
fonciéres('® et des activités qui, en France, ne bénéficient pas
du régime SIIC, principalement le secteur Congres-Expositions.

En 2010, la charge d'imp6ts effectivement due et affectée au
résultat récurrent s'éléve & 9,6 M€, & comparer & un Iéger profit
en 2009, dG cette année-Id au plus faible résultat de VIPARIS,
d la reconnaissance d'un impdt différé actif en Espagne et &
une reprise de provision sur litige fiscal.

L'impdt affecté au résultat non récurent (111,4 M€) provient
essentiellement de I'impdt sur les plus-values de cession et
des impdts différés passifs constatés suite aux augmentations
de valeur des actifs.

Ainsi qu’il a été annoncé dans le communiqué de presse du
11 décembre 2009, le Groupe s'aftend & ce que ses activités
aux Pays-Bas ne soient plus éligibles au régime de transparence
fiscale (FBI) & compter du 1¢" janvier 2010. Unibail-Rodamco
confinue de bénéficier du régime SIIC en France. Malgré le
peu de différences entre les deux régimes, les autorités fiscales
néerlandaises ont considéré que les activités du Groupe le
disqualifiaient pour le régime FBI.

Unibail-Rodamco conteste cette position. Cependant, par
mesure de prudence, il a été considéré dans les comptes 2010
que les activités aux Pays-Bas seraient taxables & compter de
2010. Au regard des importants déficits fiscaux dont dispose
le Groupe aux Pays-Bas, cette hypothése n'a aucun impact
sur le résultat récurrent 2010 ni sur celui des années a venir.

Le résultat net récurrent aprés impot 2010 s’'éléve a 936,2 M€.

La part des minoritaires dans le résultat récurrent aprés impots
s'éleve a 88,3 ME. Elle concerne principalement la quote-part
de la CCIP dans VIPARIS (28,5 M€), les partenaires des centres
commerciaux en Espagne et en France (65 M€, essentiellement
les Quatre Temps et le Forum des Halles) et les 0,83 % de
minoritaires de Rodamco Europe (4,8 ME).

Le résultat net consolidé part du groupe s’'éléve a 2 187,6 M€
en 2010, se décomposant en :

m 847,9 M€ de résultat net récurrent ;

m 1 339,7 M€ résultant des cessions et des variations de valeur
des actifs immobiliers et des instruments financiers.

Le nombre moyen d’actions et d’'ORAI” sur la période ressort

& 91 498 194.

Le résultat net récurrent par action 2010 s’éléve a 9,27 €, soit
une progression de 0,87 % par rapport a 2009.

(16) En France : SIIC (Société Immobiliere d'Investissements Cotée).
(17) Les ORAs sont assimilées & des actions.
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IV. Distribution

Distribution

La distribution annuelle afférente & I'exercice 2009 de 8,00 €
par action votée par I'’Assemblée Générale a été payée le
10 mai 2010.

Grdce au succes de sa stratégie de désinvestissement et & la
solidité de son bilan, le Groupe a décidé d'ajuster sa structure
financiere. L' Assemblée Générale, réunie & fitre extraordinaire
le 8 septembre 2010, a approuvé la distribution exceptionnelle
de 20,00 € par action soit un montant total de 1,8 Md€. Cette
distribution prélevée sur les primes d'apport a été payée le
12 octobre 2010.

Sur la base du résultat net récurrent par action de 9,27 € par
action, il sera proposé & I'Assemblée Générale de décider une
distribution en numéraire de 8,00 € par action.

Cette distribution représente 86 % du résultat net récurrent, en
ligne avec la politique de distribution établie par le Groupe.

Le résultat social 2010 d'Unibail-Rodamco SE s'éléve ¢ 1 336 ME,
dont 725,6 M€ de reprise de provision sur les fitres Rodamco
Europe. Apres prise en compte du report d nouveau négatif
de 833,6 M€ et de la dotation & la réserve I1€gale, le résultat
distribuable d'Unibail-Rodamco SE s’éléve a 497,3 ME.

Sous réserve de I'approbation par I'’Assemblée Générale
qui sera convoquée pour le 27 avril 2011, la distribution de
8,00 € par action sera composée pour environ 2/3 de résultat
distribuable et 1/3 de sommes prélevées sur les primes
d'apport.

A moyen terme, le Groupe a l'infention de maintenir une
distribution annuelle d’au moins 8,00 € par action.
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PROJETS DE DEVELOPPEMENT

Aprés prés de deux ans consacrés a optimiser les colits de ses projets de développement, Unibail-Rodamco
a saisi en 2010 I'opportunité de renforcer son portefeuille de nouveaux projets. Au 31 décembre 2010 le
portefeuille de projets de développement d'Unibail-Rodamco est en nette augmentation a 6,6 Md€, portant
sur un total de 1,3 million de m?2 de surface locative additionnelle ou restructurée.

1.Nouvelles opportunités sur les marchés
du développement et de la construction

Durant les douze & dix-huit derniers mois, les promoteurs
immobiliers ont connu des difficultés d’acceés au financement
pour les projets de développement spéculatifs. Un certain
nombre de projets ont ainsi dG étre arrétés.

Dans ce contexte, Unibail-Rodamco, fort de son bilan solide,
a pu identifier de nouvelles opportunités et financer la
construction de ses projets déjd engagés.

Le Groupe a accéléré cette stratégie avec succés au cours
des derniers mois de 2010, avec notamment :

m Lasignature d’une promesse d'achat pour un terrain destiné
& accueillir un programme de commerce et loisir & Valence
(Espagne). le projet Fuente de San Luis.

m La signature de différents accords avec I'EPADESA,
établissement public d’aménagement de La Défense : un
protocole sur les droits & construire de la Tour Phare, I'acte
définitif de vente permettant le démarrage des tfravaux de
la Tour Majunga fin décembre 2010 et un protocole visant &
développer le projet Trinity, un nouvel immeuble de bureau
d’environ 46 000 m?2 & proximité du Cnit, & La Défense.

Dans le méme temps, Unibail-Rodamco a profité d'une

conjoncture plus difficile pour le secteur de la constfruction

en Europe du fait de carnefts de commandes en diminution
pour sécuriser les colts de construction de plusieurs projets
dont notamment le projet Taby en Suede et la Tour Majunga

d La Défense.

Le portefeuille de projets de développement d’'Unibail-
Rodamco est en augmentation de 1,1 Md€ par rapport au
31 décembre 2009 (1,5 MdE lié aux nouveaux projets diminué
de 0,4 Md€ de livraisons). En surface, le portefeuille augmente
de 200 000 m? (300 000 m? liés aux nouveaux projets diminué
de 100 000 m? livrés) par rapport au 31 décembre 2009.

2.Portefeuille de projets d'Unibail-Rodamco

Le portefeuille de projets de développement au 31 décembre
2010 représente un investissement total de 6,6 Md€ qui se
répartissent comme suit :

PROJETS DE DEVELOPPEMENT PAR SECTEUR

B Extension/Rénovation
Commerce
1441 M€/22 %

Nouveaux projets/Commerce
2 327 M€/35 %

M Extension/Rénovation
Bureaux & Autres
485 M€/7 %

B Nouveaux projets
Bureaux & Autres
2 337 M€/35 %

Avec 3,8 MdE£, les centres commerciaux représentent la part
la plus importante de ces investissements. lls sont composés &
60 % de nouveaux projets et & 40 % d’extensions rénovations
de centres commerciaux existants. Au global ces projets
représentent un potentiel de 718 000 m? de surfaces locatives
additionnelles et 99 000 m? de surfaces restructurées.

Les projets du secteur Bureaux et Congrés-Expositions
représentent 2,8 Md€ d'investissement. Les projets visant a la
création de 374 000 m? d’immeubles neufs constituent 83 % de
cet investissement, le solde étant destiné & la restructuration
de 144 000 m? d'actifs existants.

PORTEFEUILLE

RAPPORT DE GESTION
ET RESULTATS 2010

DEVELOPPEMENT
DURABLE

COMPTES CONSOLIDES

COMPTES SOCIAUX

RENSEIGNEMENTS
JURIDIQUES

RAPPORT DU PRESIDENT DU
CONSEIL DU SURVEILLANCE




PORTEFEUILLE

ET RESULTATS 2010

RAPPORT DE GESTION

DEVELOPPEMENT
DURABLE

COMPTES CONSOLIDES

COMPTES SOCIAUX

RENSEIGNEMENTS
JURIDIQUES

RAPPORT DU PRESIDENT DU
CONSEIL DU SURVEILLANCE

100

3.Phase d'avancement des projets
en portefeuille

La structure du portefeuille au 31 décemibore 2010 montre I'avancée
des projets dans leurs différentes phases de développement ainsi
que l'intégration réguliere de nouveaux projets.

Les projets Engagés™® au 31 décembre 2010 portent sur
1,7 Md€ (contre 1,2 Md€ a fin 2009), les projets Contrélést'”
se montent & 2,9 Md€ (contre 1,8 Md€ & fin 2009) et les projets
Exclusifs®® & 2,0 Md€ (contre 2,5 Md€ & fin 2009).

PROJETS DE DEVELOPPEMENT PAR PHASE

W Projets
Exclusifs
2 004 M€/30 %

Projets Controlés
2 869 M€/44 %
M Projefs Engagés
1717 M€/26 %

4. Nouveaux projets 2010

Plusieurs projets sont rentrés dans le portefeuille de
développement en 2010, parmi lesquels :

Centres Commerciaux :

m Le projet de rénovation du Forum des Halles & Paris-France,
suite aux accords passés avec la Ville de Paris.

m La rénovation d'envergure du centre Shopping City Sud a
Vienne-Autriche.

m Deux projets de nouveaux centres provenant du portefeuille
de Simon-lvanhoe : Les Portes de Gascogne (part d’'Unibail-
Rodamco de 50 % des 50 936 m?) & Toulouse-France et
Le Cannet (part d'Unibail-Rodamco de 25 % des 27 320 m?),
en périphérie de Cannes-France.

m Le projet Fuente de San Luis, & Valence-Espagne, nouveau
centre commercial régional de 74 249 m2.

m Un programme de 90 000 m? de commerce baptisé 3 Pays,
en France dans la région de Bdle prés des fronfieres Suisse et
Allemande.

Bureaux :

m Suite & un accord avec I'EPADESA, le projet Trinity de pres
de 46 000 m? de bureaux & proximité du Cnit, & La Défense-
France.

(18) Projets Engagés : projets en construction, pour lesquels Unibail-Rodamco
est propriétaire du foncier ou des droits & construire et pour lesquels toutes les
autorisations administratives et fous les permis ont été obtfenus.

(19) Projets Contrélés : projets pour lesquels les études sont frés avancées et
Unibail-Rodamco contréle le foncier ou des droits & construire, mais ou foutes les
autorisations administratives n‘ont pas encore été obtenues.

(20) Projets Exclusifs : projets pour lesquels Unibail-Rodamco détient I'exclusivité,
mais pour lesquels les négociations pour les droits & construire ou la définition du
projet sont foujours en cours.

m La restructuration de quatre immeubles de bureaux :
Courcellor 1 & Levallois-France, un des bdtiments du 70-80
Wilson & La Défense-France, un des bdtiments de I'immeuble
Issy Guynemer prés de Paris-France et I'immeuble de bureaux
Plaza & Rotterdam-Pays-Bas.

5.Livraisons 2010

Les principales livraisons de projets ont été en 2010 :

m L'extension de Lyon Part Dieu en France, 14 956 m? pour un
coUt total d’investissement de 55 M€. Depuis son ouverture
en mai 2010, la frequentation globale du centre a augmenté
de 12,3 % et le chiffre d'affaires des commercants de 14 %.
L'extension est entierement louée.

m L'extension de La Maquinista & Barcelone- Espagne, 16 141 m?
pour un codt fotal d'investissement de 44 M€. Depuis son
ouverture en septembore 2010, la frequentation globale du centre
a augmenté de 5,9 % et le chiffre d'affaires des commergants
de 10,1 %.L'extension était louée & 97 % au 31 décembre 2010.

m L'extension de Donau Zentrum & Vienne-Autriche, 25 876 m?
pour un codt fotal d'investissement de 111 ME€. L'inauguration
de ce nouveau mall a eu lieu en octobre 2010 et connait un
grand succes : depuis son ouverture, la frequentation globale
du centre a augmenté de 18,1 % et le chiffre d'affaires fotal des
commergants de 60,6 % (7.6 % hors I'extension). L'extension
était louée & 95 % au 31 décembre 2010.

m LaTour Oxygene a Lyon-France, une tour neuve de bureaux
de 29 421 m?2 pour un codt fotal d’investissement de
110 M€, L'immeuble, livré en avril 2010 était loué & 79 % au
31 décembre 2010.

m Larénovation de l'immeuble de bureaux Michelet-Gallilée & La

Défense-France, a été achevée en mars 2010 pour un codt total
d'investissement de 36 ME€.Limmeuble est entiérement loué.

6.Investissements 2010

Unibail-Rodamco a investi 547,5 ME®Y (part du Groupe) dans

son portefeuille de centres commerciaux en 2010, dont :

m En France : tfravaux de construction de So-Ouest-Levallois,
Lyon-Confluence et de I'extension de Lyon Part Dieu ainsi que
tfravaux de rénovation de centres commerciaux existants
(4 Temps, Vélizy 2, Parly 2).

m En Suéde : extension de Taby et rénovations de Forum Nacka
et de Solna.

m EnAutriche :extension et rénovation de Donau Zentrum & Vienne.

m EnEspagne : extension de La Maquinista & Barcelone.

Unibail-Rodamco a investi 149,4 M€ dans son portefeuille de
bureaux en 2010 :

m Travaux de construction, principalement en France pour la
Tour Oxygene a Lyon et pour les projets de développement
Phare et Majunga & Paris-La Défense, et So-Ouest & Levallois.

m Rénovation d'immeubles, principalement Michelet-Galilée,
Tour Ariane et les surfaces de bureaux du Cnit & Paris-La
Défense.

(21) Part du groupe - hors frais financiers et colts infernes capitalisés.



Unibail-Rodamco Rapport Annuel 2010 / RAPPORT DE CESTION ET RESULTATS 2010

7.Description des projets de développement

101

COMPTES CONSOLIDES

Projets de Secteur Pays Ville Type GLATotal GLA | Colt & date® |Investissement Date Taux
développement Complexe |Périmétre de | Périmétre de | total éstimé® | d’ouver- | de rende-
™ (m2) [consolidation | consolidation | Périmétre de ture | ment UR
UR (m?) UR (EMn) | consolidation | prévue® (%)
U-R (EMn)

SO OUEST Bureaux & France Région Nouveau projet
OFFICES Autre Parisienne 33419 m?2 33419 m? 141 193 H22011
DONAUZENTRUM | Centre Autriche  Vienne Extension/

Commercial Rénovation om?2. 0m? 40 55 H220M
70-80 WILSON | Bureaux & France Région Re-

Autre Parisienne développement 12462 m? 12462 m? 0 16 H22011
ISSY Bureaux & France Région Re-
GUYNEMER Autre Parisienne développement 14833 m? 14833 m? 1 24 H22011
SOLNA Centre Suede Solna Extension/

Commercial Rénovation 2950 m? 2950 m? 9 26 H22011
PARLY 2 Centre France Région Extension/

Commercial Parisienne Rénovation om?. 0m? 5 14 H22011
LYON Centre France Lyon Nouveau projet
CONFLUENCE | Commercial _ 53626 m? 53626 m? 185 258  H12012
FARO DEL Centre Espagne  Badajoz Nouveau projet
GUADIANA Commercial 66339 m2 43 339 m? 36 88  H12012
SO OUESTSC | Centre France Région Nouveau projet

Commercial Parisienne 46712m2 46712 m? 191 326 H12013
MAJUNGA Bureaux & France Région Nouveau projet

Autre Parisienne ~ 63035m?  63035m? 96 376  H22013
FORUM DES Centre France Paris Extension/
HALLES Commercial _ Rénovation 15386 m? 15386 m? 27 71 H12014
TABY CENTRUM | Centre Suede Taby Extension/

Commercial Rénovation 27295m? 27 295m? 25 244 H22014
AUTRES 7 364 m? 7 364 m? 15 26
Projets
Engagés 343420 m? 320 421 m? 7 1717 7.7%
ROTTERDAM Bureaux & Pays-Bas  Rofterdam Re-
PLAZA Autre développement 16025 m2 16025 m? 0 20 H22011
ROSNY 2 Centre France Région Extension/

Commercial Parisienne Rénovation 4729 m? 4729 m? 26 32 H12012
CARRE Centre France Région Nouveau projet
SENART 3 Commercial Parisienne 16077 m2 16077 m? 5 26 H12012
FISKETORVET Centre Danemark Copenhague Exfension/

Commercial Rénovation 2625 m? 2625 m? 1 21 H22012
SHOPPING CITY | Centre Aufriche  Région Extension/
SUD Commercial de Vienne Rénovation 0m? 0m? 3 73 H22012
PARLY 2 Centre France Région Extension/

Commercial Parisienne Rénovation - 18392m2 14433 m? 5 77  H12013
CENTRUM Centre Rep. Prague Extension/
CERNYMOST | Commercial tchéque Rénovation 44213 m2 - 44213 m? 17 145  H12013
RENNES ALMA | Centre France Rennes Extension/

Commercial Rénovation 10443 m? 10443 m? 21 82  H12013
AERQVILLE Centre France Région Nouveau projet

Commercial Parisienne 81423 m? 81423 m? 13 321 H22013
LATOISON Centre France Dijon Extension/
D'OR Commercial Rénovation 12318m2 12318 m? 2 79  H22013
LES PORTES Centre France Toulouse Nouveau projet
DE GASCOGNE | Commercial _ 85936 m? 25468 m? 6 104 H22013
COURCELLOR 1 | Bureaux & France Région Re-

Autre Parisienne développement  40382m? 40 382 m? 4 174 H12014
MALL OF Centre Suede Stockholm Nouveau projet
SCANDINAVIA | Commercial 96 364m2 96 364 m? 12 535 H22014
FUENTE Centre Espagne  Valence Nouveau projet
DE SAN LUIS Commercial 74249 m2 74249 m? 9 181  H12015
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Projets de Secteur Pays Ville Type GLA Tofal GLA | Colt & date® |Investissement Date Taux
développement Complexe Périmétre de | Périmétre de | fotal éstimé® | d'ouver-| de rende-
o (m?) (consolidation | consolidation | Périmétre de ture | ment UR
UR (m?) UR (€Mn) | consolidation | prévue® (%)
UR (8Mn)

BENIDORM Centre Espagne  Benidorm Nouveau projet

Commercial 53939 m2 26970 m? 38 75  H12015
PHARE Bureaux & France Région Nouveau projet

Autre Parisienne 124776 m? 124776 m? 46 900 Post 2015
AUTRES 8123 m? 8123 m?

5 24

France

' Nouveau projet

3 PAYS Centre Région de

Commercial Bale 90000 m?2 90000 m? H2 2014
TRINITY Bureaux & France Paris Nouveau projet

Autre 45975m2 45975 m? H1 2015
LE CANNET Centre France Le Cannet Nouveau projet

Commercial 21 860 m? 6830 m? Post 2015
TRIANGLE Bureaux & France Paris Nouveau projef

Autre 83887 m2 83887 m? Post 2015
AUTRES 189 382 m?

1189382 m2
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ACTIF NET REEVALUE
AU 31 DECEMBRE 2010

L' Actif Net Réévalué EPRA triple net d'Unibail-Rodamco s’éléve a 124,60 € par action au 31 décembre 2010.
Corrigé de la distribution exceptionnelle d’octobre 2010 de 20,00 € par action, ce montant représente une
hausse de 15,2 % par rapport au 31 décembre 2009. Sur cette base, I'augmentation de I'ANR de 16,40 €
par action au total refiéte I'effet de la mise & la juste valeur des actifs et des dettes pour 13,90 €, le résultat
récurrent et le résultat des cessions pour 10,50 € par action, compensée par la distribution afférente au

résultat 2009 de 8,00 €.

L'ANR de continuation (valeur d’actifs droits inclus) qui mesure la valeur du patrimoine dans une logique de

poursuite de I'activité, s'éléve a 136,50 € par action.

1.Patrimoine du Groupe

Le volume d’investissement en immobilier commercial a
augmenté en 2010 de 48 % & 102,2 Md€®? par rapport & 2009,
offrant un plus grand nombre de fransactions de référence
pour la valorisation des actifs. La reprise des investissements
entamée au 1°" semestre s'est poursuivie sur I'ensemble
de I'année 2010. Les investisseurs ont privilégié les produits
de qualité et sécurisés, localisés dans les zones & forte
chalandise. Les marchés européens majeurs, France (bureaux
et commerces), Autriche/Allemagne, Pologne et Suéde en
particulier, ont vu leurs volumes d’investissement s’accroitre.

Sur le segment des actifs de grande faille, la demande des
investisseurs a augmenté avec 50 transactions supérieures a
100 M€ réalisées en Europe en 2010. Le marché connait une

(22) Source: Jones Lang LaSalle.

compétition accrue des investisseurs pour les actifs de qualité
alors que I'offre de tels produits reste limitée. Les transactions
dans le secteur du commerce ont représenté 28 % des
transactions en 2010, reflétant ainsi I'attrait pour ce secteur.

Au regard de cette reprise de l'investissement en Europe ef
du manque d’actifs de qualité disponibles sur le marché, les
valorisations des experts font apparditre une compression des
faux de capitalisation.

Les experts ont pris en compte les performances opérationnelles
des actifs du Groupe et nofamment des grands centres
pour lesquels la demande des enseignes nationales et
infernationales augmente.

Le patrimoine du Groupe Unibail-Rodamco, droits et frais de
mutation inclus, est passé de 22 313 M€ au 31 décembre 2009
& 24 532 M€ au 31 décembre 2010. A périmétre constant,
la valeur des actifs, nette des investissements, progresse de
1 623 ME, soit une hausse de 8,6 % par rapport au 31 décembre
2009.

Evaluation du patrimoine 31/12/2009 31/12/2010 Evolution & périmétre constant
UNIBAIL-RODAMCO (Droits inclus)©® nette des investissements -
année 2010®

M€ % M€ % M€ %
Centres Commerciaux 16528 74 % 18614 76 % 1304 9.2%
Bureaux 3926 18 % 3 885 16 % 184 6.7 %
Sites de Congrés-Expositions 1541 7% 1716 7% 134 8,7 %
Services 318 1% 318 1% 0 0,0 %
Total 22 313 100 % 24 532 100 % 1623 8,6 %

(a) Sur le périmétre de consolidation comptable, en droits et frais inclus (voir §1.5 pour les données part du Groupe). L'évaluation du patrimoine integre :
- Les valeurs d'expertise/prix de revient de tous les immeubles du patrimoine (& 100 % en cas d'intégration globale, en part du Groupe en cas d'intégration

proportionnelle).

- La valeur de marché de la participation d'Unibail-Rodamco dans la société Comexposium, société organisatrice de salons, et mise en équivalence.

(b) Principales variations de périmétre sur I'année 2010 :

- Acquisitions de : 8 centres commerciaux et projets de centres acquis auprés de Simon-lvanhoe en France et en Pologne (Arkadia et Wilenska en Pologne, Bay 1/2, Bel
Est, Villabé, Wasquehal et Portes de Gascogne en France), de I'immeuble 29, rue du Port & Nanterre, de droits & construction dans le projet bureau Majunga, d'une
participation supplémentaire de 36 % dans le centre commercial Euralille, de parcelles & So Ouest Levallois (immeuble de bureaux + centre commercial & Levallois/
France), d'unités & Parquesur (Madrid/Espagne) et & Garbera (San Sebastian/Espagne).

- Vente de centres commerciaux (notamment ceux de St. Jorisplein, De Bossche Boulevard, WC Overvecht, Willem Eggert, Woensel et Carnisse Veste) et de pieds

d’'immeubles néerlandais (notamment le portefeuille de magasins Lijnbaan & Rotterdam).

- Vente des immeubles de bureau Capital 8-Messine, 11-15 Saint-Georges, 18-20 Hoche & Paris, et 168 Charles de Gaulle & Neuilly-sur-Seine/France.

- Cession du centre commercial Saint Martial & Limoges.
- Vente de Leganes, actif de logistique en Espagne.
- Vente d'immeubles résidentiels & Bdlsta/Suede.

L'évolution & périmetre constant est calculée hors les variations mentionnées ci-dessus.
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Experts évaluateurs

Début 2010, le Groupe a nommé deux experts internationaux
qualifiés, Jones Lang Lasalle et DTZ, pour évaluer ses actifs
commerces et bureaux. Cette cenftralisation par rapport
aux 5 experts utilisés jusqu’en 2009 assure aux expertises
du Groupe une approche paneuropéenne cohérente sur
tfout son portefeuille, diversifié & I'international. La politique
de rotation reste en ligne avec les exigences, les standards
et les recommandations internationales, i.e. 'RICS" (Royal
Institute of Chartered Surveyors), 'IVSC’" (Infernational
Valuation Standards Committee) et la FSIF (Fédération
des Sociétés Immobilieres et Foncieres) et garantit que les
collaborateurs clés des experts ainsi que les signataires
changent régulierement. Unibail-Rodamco a alloué ses
actifs de maniere égale entre les deux experts, fout en
s'assurant que les grandes régions soient évaluées par les
deux sociétés a des fins de comparaison et de benchmark.
L'expert pour les Congrés-Expositions est depuis cette
année PricewatehouseCoopers, en ligne avec la politique
de rotation du Groupe. Les expertises sont réalisées
semestriellement (en juin et en décembre), hormis pour les
sociétés de services (expertisées annuellement).

Expert Patrimoine évalué % du
patrimoine
total
D1z France / Pays-Bas / Pays nordiques
/ Espagne / Europe centrale 47 %
JLL France / Pays-Bas /
Pays nordiques / Espagne /
Europe centrale / Autriche 40 %
PWC France ‘ 8%
CBRE France / Europe centrale 3%
Au prix de revient ou sous promesse 2%
100 %

Les honoraires des experts ont été déterminés avant la
campagne d’évaluation et ne sont pas proportionnels a la
valeur des actifs évalués.

Un rapport détaillé, daté et signé est produit pour chaque
actif évalué.

Aucun des experts n‘a percu du Groupe des honoraires
représentant plus de 10 % de son chiffre d'affaires.

Méthodologie utilisée par les experts

Le principe général de valorisation retenu repose sur
une approche multicritére. La valeur vénale est estimée
par I'expert sur la base des valeurs issues de deux
méthodologies : la méthode des flux de trésorerie actualisés
et la méthode par le rendement. Les résultats obtenus
sont par ailleurs recoupés avec le taux de rendement
initial et les valeurs vénales au m? constatés sur des
fransactions réelles. Les données d’investissement issues
des transactions effectuées par Unibail-Rodamco ont aussi
été utilisées afin de valider et de confirmer la valorisation
des actifs du Groupe.

Périmétre des actifs faisant I'objet d'une expertise
externe

Au 31 décembre 2010, 98 % de la valeur du patrimoine
d’Unibail-Rodamco a fait I'objet d'une expertise externe.

Les Immeubles de Placement en Construction (IPUC), dont la
juste valeur peut étre déterminée de maniére fiable, doivent
étre comptabilisés & leur juste valeur. lls ont donc été évalués
par des experts indépendants.

Les Immeubles de Placement en Construction ont &té mis &
la juste valeur dés lors que le management considére qu’une
part substantielle des incertitudes du projet a été éliminée et
que la juste valeur peut étre établie avec fiabilité. Le Groupe
utilise une méthodologie homogene pour déterminer le
niveau de risque résiduel, en se concentrant notamment sur
les incertitudes subsistant au niveau de la constfruction et de
la commercialisation.

Les Immeubles de Placement en Construction ont &té expertisés
& partir de la méthode des flux de trésorerie actualisés ou de
la méthode par le rendement (en accord avec les codes de
conduite 'RICS’ et 'IVSC") selon ce que les experts ont estimé
étre approprié. Dans certains cas, les deux méthodes ont été
combinées pour valider et confronter les parameétres clés des
évaluations.

Les Immeubles de Placement en Construction mis & la juste
valeur pour la premiére fois au 31 décembre 2010 sont :

m 3 centres commerciaux : Badajoz (Espagne), Lyon Confluence
(Lyon/France) et So Ouest (Levallois/France) ;

m So Ouest bureaux & Levallois/France ;
m L'hétel Lyon Confluence & Lyon/France.

En outre, I'extension du centre commercial Aima (Rennes/
France) continue d'étre valorisée & la juste valeur.

Les extensions de Donau Zentrum (Vienne/Autriche) ainsi
qu’une partie de Buitenmere (Almere/Pays-Bas), comptabilisées
en Immeuble de Placement en Construction en juin 2010, ont
été livrées et ouvertes avec succes respectivement en octobre
et septembre 2010. Deux centres commerciaux (extensions
de La Maquinista & Barcelone/Espagne et de Lyon Part Dieu
A& Lyon/France) et une tour de bureaux (Tour Oxygene &

Lyon/France), comptabilisés en Immeuble de Placement en

Constfruction en décembre 2009, ont été livrés avec succes

au premier semestre 2010.

La partie du patrimoine (2 %), qui n‘a pas été expertisée au

31 décembre 2010, est valorisée comme suit :

m A leur prix de revient, pour les Immeubles de Placement
en Construction pour lesquels une juste valeur fiable n'a
pas pu étre déterminée. Ces Immeubles de Placement en
Construction valorisés & leur prix de revient représentent 1 %
de la valeur du patrimoine total Unibail-Rodamco. Ce sont
principalement des centres commerciaux en développement
(notamment Portes de Gascogne & Toulouse/France,
Benidorm en Espagne et I'extension de Téby en Suede) et
des projets du Pole Bureaux (Phare et Majunga & La Défense/
France et Courcellor & Levallois/France).
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m A leur prix de vente, pour les actifs sous promesse de vente
(Saint Genis 2, Evry 2 et Shopping Etrembieres en France)
représentant 1 % du patrimoine total.

1.1. Le Pole Centres Commerciaux

La valeur du patrimoine immobilier de Centres Commerciaux
d'Unibail-Rodamco est égale & la somme des estimations
individuelles de chaque actif. Cette approche ne prend pas
en compte la « valeur du portefeuille », qui correspond a
la détention par un méme groupe de larges actifs uniques
dans la mesure o méme si elle représente un intérét pour les
actionnaires, cette valeur est difficilement quantifiable.

Evolution du patrimoine de centres commerciaux

La valeur du patrimoine des Centres Commerciaux Unibail-
Rodamco a crl de 16 528 M€ & 18 614 M€ au 31 décembre
2010, droits de mutation et frais inclus.
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Analyse & périmétre constant

A périmétre constant, la valeur du portefeuille des centres
commerciaux, frais et droits de mutation inclus, retraitée des
montants des travaux, frais financiers, indemnités versées et
honoraires immobilisés, a augmenté de 1 304 M€ (ou + 9,2 %),
dont + 4,3 % proviennent de la hausse des loyers et + 4,9 %
résultent de I'évolution des taux de capitalisation.

Centres Commerciaux - Evolution & périmétre constant @

Année 2010 Evolution | Evolution | Evolution - | Evolution -

en M€ en % | Effet loyers | Effet taux
France 851 11,7 % 3.5% 8.1%
Espagne 83 4,6% 3.5% 1.1%
Pays nordiques 112 7.0% 6.5 % 0.5%
Europe centrale 89 8.6 % 8.3 % 0.3 %
Pays-Bas 64 4,7 % 0.3% 4,4 %
Autriche 105 9.7 % 72% 2,6%
Total 1304 9.2 % 4,3 % 4,9 %

Evaluation au 31/12/2009 (M€) 16 528
Evolution & périmétre constant 1304
Réévaluation du périmétre non constant 226 ©
Investissements / Acquisitions 1466
Cessions -1087 ®
Effet de change 176 ©
Evaluation au 31/12/2010 (M€) 18 614

(a) Les actifs & périmétre non constant concernent :

(i) Les livraisons en 2010 (Extensions de Lyon La Part Dieu & Lyon/France, de Donau
Zentrum & Vienne/Autriche et de La Maquinista & Barcelone/Espagne).

(ii) Les Immeubles de Placement en construction.

(b) Valeur au 31/12/2009.

(c) Composé d'un gain de change de 169 ME sur les Pays nordiques et de 7 M€
sur I'Europe centrale, avant compensation par les emprunts en devises ef les cou-
vertures de change.

Sur la base de la valeur du patrimoine hors droits estimés, le
taux de rendement moyen au 31 décembre 2010 ressort a
5.7 %, contre 6,1 % fin 2009.

Patrimoine de Valeur Valeur| Tauxde| Taux de
Centres droits | hors droits rende- rende-
Commerciaux inclus en estimés| ment®@| ment®
par région - M€ enM€| 31/12/| 31/12/
31 Décembre 2010 2010 2009
France ® 10 033 9 622 53 % 58 %
Espagne 2013 1962 6.8% 6.9 %
Pays nordiques 1932 1895 58 % 59%
Europe centrale 1695 1667 6,8 % 7.2 %
Pays-Bas 1520 1421 6,0 % 6.3%
Autriche 1420 1392 52% 58 %
Total 18 614 17 959 5,7 % 6,1 %

(a) Loyer contractuel annualisé (y compris indexation la plus récente) net des
charges, divisé par I'évaluation du patrimoine en valeur, hors droits et frais estimés.
Les centres en développement ne sont pas inclus dans le calcul.

(b) Pour la France, I'ajout des droits d'entrée aux loyers nets ferait passer le taux
de rendement & 5,7 % au 31 décembre 2010 et & 6,3 % au 31 décembre 2009.
Pour les calculs des taux de rendement EPRA, voir § 1.6.

Sensibilité
Sur la base du taux de rendement au 31 décembre 2010 de
5,7 %, une augmentation de 25 points de base ferait baisser

de - 760 M€ (ou - 4,1 %) la valeur du patrimoine de centres
commerciaux (frais et droits de mutation inclus).

(@) Evolution & périmétre constant nette des investissements entre le 31 décembre
2009 et le 31 décembre 2010.

1.2. Le Pole Bureaux

Evolution du patrimoine de bureaux Unibail-Rodamco

La valeur du patrimoine du Pole Bureaux a baissé de 3 926 M€
A 3 885 M€ au 31 décembre 2010, droits de mutation et frais
inclus :

Evaluation au 31/12/2009 (M€) 3926
Evolution & périmétre constant 184
Réévaluation du périmétre non constant 14 ©
Investissements / Acquisitions 168
Cessions -438 ®
Effet de change 31 ©
Evaluation au 31/12/2010 (M€) 3885

(a) Les actifs & périmétre non constant concernent : i) la livraison de Tour Oxygene
& Lyon/France, ii) les immeubles de placement en construction ef le 7 adenauer,
siege du Groupe.

(b) Valeur au 31/12/2009.

(c) Composé d'un gain de change de 31 M€ sur les Pays nordiques, avant com-
pensation par les emprunts en devises et les couvertures de change.

La répartition géographique de la valeur du patfrimoine fotall
est la suivante :

Evaluation du patrimoine de Bureaux - Valorisation
31/12/2010 (droits inclus)

Me | %
France 3423 88 %
Pays nordiques 265 7%
Pays-Bas 160 4%
Autriche 37 1%
Total 3 885 100 %

Pour les surfaces louées et sur la base d'une valeur d'actif
hors droits et frais estimés, le taux de rendement moyen du
Pole au 31 décembre 2010, & 6,6 %, a baissé de 40 points de
base par rapport a fin 2009.
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Evaluation du Valeur Valeur Taux de Taux de
patrimoine de droits | hors droits rende- rende-
bureaux pour inclus @ estimés ment® | ment ®©
les surfaces en M€ en M€ 31/12/ 31/12/
louées - 2010 2009
31/12/2010

France 2862 2769 6,4 % 6,8 %
Pays nordiques 247 243 7.5% 7.6%
Pays-Bas 130 121 9.8 % 9.6 %
Autriche 35 35 7.3 % 6,9 %
Total 3274 3167 6,6 % 7.0 %

(a) Valorisation au 31 décembre 2010 du patrimoine Bureaux pour les surfaces
occupées sur la base de la répartition de valeur établie par I'expert entre occupé
et vacant.

(b) Loyer contractuel annualisé (y compris indexation la plus récente) net des charges,
divisé par I'évaluation du patrimoine loué en valeur, hors droits et frais estimés.

(c) Le taux de rendement au 31/12/2009 comprend le taux de rendement pour
I'Espagne. L'Espagne n'a maintenant plus d'actifs dans cette catégorie.

Pour les calculs des taux de rendement EPRA, voir § 1.6.

Sensibilité

Une augmentation de 25 points de base du taux de rendement
bureaux ferait baisser de - 132 M€ (- 3,4 %) la valeur totale
du patrimoine de bureaux (loués et vacants, frais et droits de
mutation inclus).

Analyse a périmétre constant

La valeur des actifs de bureaux d'Unibail-Rodamco, droits et
frais de mutation inclus, retraitée de I'impact des fravaux, frais
financiers et honoraires immobilisés, croit sur I'année 2010
A périmétre constant de 184 M€ (ou + 6,7 %), dont + 0,9 %
provient des loyers et des commercialisations et + 5,8 % de
I'évolution des taux de capitalisation.

Bureaux - Evolution & périmétre constant (a)

Année 2010 Evolution | Evolution | Evolution - | Evolution -

en M€ en % | Effet loyers | Effet taux
France 181 7.8% 0,3 % 7.5%
Pays nordiques 5 2.3% 1.8 % 0.4 %
Pays-Bas 1 09% 50%  -59%
Autriche -0 -09% 4,5 % -55%
Total 184 6,7 % 0,9 % 5,8 %

(a) Evolution & périmétre constant nette des investissements entre le 31 décembre
2009 et le 31 décembre 2010.

Portefeuille Bureaux France

La répartition géographique de la valeur du patrimoine
immobilier de bureaux en France est la suivante :

Evaluation du Valeur Valeur Taux de | Prix €/m?
patrimoine droits | hors droits rende- | moyen ©
de bureaux inclus @ | estimés en ment ®

France pour en M€ M€ 31/12/

les surfaces 2010

louées -

31/12/2010

Paris QCA 922 902 59% 13921
Neuilly-Levallois-

Issy 332 315 6.5% 5250
La Défense 1397 1344 6,6 % 7 244
Autres 211 207 73% 3478
Total 2 862 2769 6,4 % 7 585

(@) Valorisation au 31 décembre 2010 du patrimoine Bureaux en France pour les
surfaces occupées sur la base de la répartition de valeur établie par I'expert entre
occupé et vacant.

(b) Loyer contractuel annualisé (y compris indexation la plus récente) net des
charges, divisé par I'évaluation des actifs loués, hors droits et frais estimés.

(c) Prix moyens, hors droits et frais estimés, au m? pour les surfaces occupées sur
la base de la répartition de valeur établie par I'expert entre occupé et vacant.
Pour les places de parking, le prix moyen a été retraité sur la base de 30 000 €
par place pour Paris QCA et Neuilly-Levallois-Issy, 15 000 € pour les autres secteurs.

1.3. Les sites du Péle Congrés-Expositions

La valeur du patrimoine immobilier des sites de Congres-
Expositions d’'Unibail-Rodamco est égale & la somme des
estimations individuelles de chaque actif.

Méthodologie utilisée par les experts

La méthodologie de valorisation refenue par
PricewaterhouseCoopers pour les sites de Congres-Expositions
est essentiellement fondée sur I'actualisation des revenus nets
globaux futurs projetés sur la durée de la concession ou du bail
& construction lorsqu’ils existent ou sur dix ans dans les autres
cas, avec estimation de la valeur terminale déterminée, selon les
cas, par la valeur résiduelle contractuelle pour les concessions
ou par la capitalisation des flux de la derniére année.

Pour les hétels Méridien-Montparnasse® (valeur vénale des
murs), Cnit-Hilfon (en location gérance) et Lyon Confluence
(contrat de gestion), la méthode d'actualisation des flux futurs
a été retenue au 31 décembre 2010.

Evolution du patrimoine des sites

de Congrés-Expositions

La valeur du patrimoine des sites de Congres-Expositions
(y compris héftels), droits et frais de mutation inclus, s'établit &
1716 ME®Y au 31 décembre 2010 :

Evaluation du patrimoine Valorisation (droits inclus) Evaluation au 31/12/2009 (M€) 1541 ©
de Bureaux France - ME % Evolution & périmétre constant 134
31/12/2010 Réévaluation du périméetre non constant 1
Paris QCA 931 27 % | .

o - % pveshssemen’rs 40
Neuilly-Levallois-Issy 640 19% Evaluation au 31/12/2010 (M€) 1716 ®
La Défense 1610 47 %

o (a) Composé de 1 373 M€ pour Viparis et 168 M€ pour les hotels.
Aufres 242 7% (b) Composé de 1 543 M€ pour Viparis et 173 M€ pour les hotels.
Total 3423 100 %

Pour les surfaces louées et sur la base d'une valeur d’actif
hors droits et frais de mutation estimés, le taux de rendement
du Pdle pour la France au 31 décembre 2010 s'établit & 6,4 %.
Ce rendement est en baisse de 40 points de base par rapport
a fin 2009.

(23) Pullman-Montparnasse & la suite de I'acquisition du fonds de commerce de
I'hétel le 7 janvier 2011.

(24) Sur le périmetre de consolidation comptable, droits et frais inclus (voir §1.5
pour les données part du Groupe).
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A périmétre constant, nette des investissements, la valeur
des sites de Congrés-Expositions et des hotels augmente de
134 M€ ou + 8,7 % par rapport a fin 2009.

Evaluation du patrimoine de Année 2010
Congrés-Expositions nette ME %
des investissements

Viparis®© 127 9.2%
Hoftels 7 4,3 %
Total 134 8,7 %

(@) Viparis regroupe tous les sites de Congres-Expositions du Groupe (parmi lesquels
50 % du Palais des Sports).

A périmétre constant et nette des investissements, la valeur des
centres de Congres-Expositions (Viparis) augmente de 127 M€
ou + 9,2 % par rapport & fin 2009. Cette augmentation provient
principalement d’une baisse des taux d’actualisation utilisés
par I'expert, partiellement compensée par I'amortissement
d'une année supplémentaire de la concession de la Porte
de Versailles par la ville de Paris.

Ces valorisations font ressortir pour Viparis un taux de
rendement moyen au 31 décembre 2010 de 8,2 % en baisse de
80 points de base par rapport & fin 2009 (résultat opérationnel
récurrent divisé par la valorisation retenue, hors droits estimés
et frais de mutation).

La valeur des hotels Cnit-Hilton et Méridien-Montparnasse &
Paris, nette des investissements, est en hausse sur I'année de
7 M€ (+ 4,3 %).

Le projet de I'hétel Lyon Confluence est valorisé & valeur de
marché & fin 2010.

1.4. Les activités de services
Le portefeuille des activités de services est composé de :

m Comexposium, organisateur de salons.
m 2 sociétés de services immobiliers : Espace Expansion et
Rodamco Gestion.

Les activités de services sont réévaluées afin que tous les
incorporels significatifs soient enregistrés & leur valeur de
marché dans le patrimoine et dans I'’ANR d’Unibail-Rodamco.
Les actifs incorporels ne sont pas réévalués mais maintenus
& leur coUt historique ou & leur colGt amorti dans I'état de
situation financiere consolidé d'Unibail-Rodamco (sujet & des
fests de dépréciation).

Comexposium a été évalué & 201 M€ au 31 décembre 2010
par PricewaterhouseCoopers. La valeur est en baisse de 3,6 %
ou 8 M€ par rapport & fin 2009.

Espace Expansion et Rodamco Gestion ont été valorisés &
117 M€ par PricewaterhouseCoopers au 31 décembre 2010.
Cela représente une hausse de 7,7 M€ ou + 7,1 % par rapport
a fin 2009.

=
2
1.5. Données en part du Groupe pour le patrimoine o
Les données ci-dessus sont calculées sur le périmetre de §
consolidation comptable. Le tableau ci-dessous recense ces
mémes données en part du Groupe (droifs inclus) :
Périmétre de Part du Groupe
consolidation % o
Evaluation du patrimoine - M€ % M€ % E §
31/12/2009 ® @
Centres Commerciaux 16528  74% 15188  75% as
Bureaux 3926 18% 3916 19% =3
Sites de Congres- g“é
Expositions 1541 7% 923 5% é w
Services 318 1% 318 1%
Total 22313 100% 20345 100 %
Evaluation du patrimoine - M€ % M€ % =
31/12/2010 = y
Centres Commerciaux 18 614 76% 17120 77 % E @
Bureaux 3885 16% 3880 17 % o5
Sites de Congres- . % .
Expositions 1716 7% 1029 5% [a)
Services 318 1% 318 1%
Total 24532 100% 22346 100 %
Evolution & périmétre ME % M€ % @
constant - Année 2010 8
Centfres Commerciaux 1304 92% 1167 89% 2
Bureaux 184 67% 184  67% 9
Sites de Congres- D
Expositions 134 87% 86 93% &
Services 0 00% 0 00% 3
Total 1623 86% 1437 84% ©
Evolution & périmétre Effet Effet Effet Effet
constant - Année 2010 - loyer taux loyer taux =
Effet loyer / Effet taux % % % % Z—()
Centres Commerciaux 43% 49% 4,3 % 4,5 % Q
Bureaux 0.9 % 58 % 0.9 % 58 % g
[a 8
Taux de rendement 31/12/ | 31/12/| 31/12/| 31/12/ %
2009 2010 2009 2010 O

Centres Commerciaux 6,1 % 57 % 6,1% 57 %
Bureaux - surfaces louées 7.0 % 6,6 % 7.0% 6,6 %

RENSEIGNEMENTS
JURIDIQUES

RAPPORT DU PRESIDENT DU
CONSEIL DU SURVEILLANCE
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=
2
i 1.6. Taux de rendement EPRA du Groupe
[a<q
Q Les données ci-dessous fournissent les faux de rendement du
Groupe par secteur, conformes & la définition de I'EPRA, et le
passage aux taux de rendement communiqués par ailleurs :
Taux de rendement - 31/12/2010 Centres Bureaux
g o Commer-
E 1) ciaux
oN
oL Taux de rendement U-R 57 % 6.6 %
a E Effet des surfaces et immeubles vacants -05%
=3 Effet des ajustements EPRA aux loyers 0.1% 0.0%
AT
g E Effet des droits et frais estimés -02% -0.2%
™ Taux de rendement EPRA topped-up 5,6 % 59 %
Effet des aménagements de loyers -0.2% -0.3%
Taux de rendement EPRA cash ® 5.4 % 5.6 %

DEVELOPPEMENT
DURABLE

COMPTES CONSOLIDES

COMPTES SOCIAUX

RENSEIGNEMENTS
JURIDIQUES

RAPPORT DU PRESIDENT DU
CONSEIL DU SURVEILLANCE

(a) Loyer contractuel annualisé, excluant les aménagements de loyer, net des
charges, divisé par I'évaluation du patrimoine en valeur, droits inclus.

(b) Loyer contractuel annualisé, aprés déduction des aménagements de loyer en
cours, net des charges, divisé par I'évaluation du patrimoine en valeur, droits inclus.

2. Calcul de I'actif net réévalué triple net

L'Actif Net Réévalué (ANR) triple net est déterminé en ajoutant
aux capitaux propres (part des propriétaires de la société
meére) figurant & I'état de situation financiére consolidé (en
normes IFRS) les éléments figurant sous les rubriques ci-dessous.

2.1. Capitaux propres consolidés

Au 31 décembre 2010, les capitaux propres consolidés (part
des propriétaires de la société mére) s'éléevent & 11 025,2 ME.

Les capitaux propres consolidés (part des propriétaires de la
société mere) infegrent un résultat net récurrent de 847,9 M€
ainsi que + 1 339,7 M€ de mise a juste valeur des actifs
immobiliers et des instruments financiers dérivés ainsi que les

plus-values de cessions réalisées.

2.2, Titres donnant accés au capital

La dilution potentielle venant des titres donnant accés au
capital a été calculée quand de tels instruments étaient dans
la monnaie.

La composante dette des ORA, reconnue en comptabilité
(0.2 M€£), est ajoutée aux capitaux propres pour le calcul de
I’ANR. Corrélativement, la totalité des ORA est assimilée & des
actions.

En application des normes IFRS, les instfruments financiers
dérivés et les ORNANE® sont comptabilisés & leur juste
valeur dans I'état de situation financiere consolidé d’'Unibail-
Rodamco, leur impact étant ainsi pris en compte dans les
capitaux propres consolidés.

Les ORNANE étant dans la monnaie au 31 décemibre 2010, leur
juste valeur a été retfraitée pour le calcul de I'ANR (réévaluation
de 212,8 ME£) et leur effet dilutif potentiel a été pris en compte.

L'exercice des stock-options dont le prix d’exercice était
au-dessous du cours de I'action au 31 décembre 2010 et
pour lesquels les criteres de performances ont été atteints,

(25) Obligations & option de remboursement en actions nouvelles et/ou existanfes
(ORNANE) - cf. note sur les Ressources Financieres.

aurait pour effet d’accroitre le nombre d’actions de 2 869 239
moyennant un apport en capitaux propres de 346,7 ME.

La conversion compléte des ORNANE impliquerait I'émission
de 927 896 nouvelles actions sans augmentation des capitaux
propres.

Le nombre d’actions totalement dilué pris en compte dans le
calcul de I'Actif Net Réévalué au 31 décembre 2010 s'établit
& 95 554 960 actions.

2.3. Plus-values latentes sur les actifs incorporels

Les évaluations des sociétés de services immobiliers et des
fonds de commerce de Paris-Nord Villepinte / Palais des
Congrés de Paris / Palais des Congres de Versailles et dlssy-
les-Moulineaux font apparaitre une plus-value latente globale
de 125,7 M€, montant pris en compte pour le calcul de I'ANR.

2.4 Retraitement des impéts sur les plus-values

Au bilan consolidé du 31 décembre 2010, les impdts différés
sur les actifs immobiliers sont calculés de maniere théorique
conformément aux normes comptables.

Pour le calcul de I'ANR, les impots différés sur les plus-
values latentes des actifs ne bénéficiant pas d'un régime
d’exonération (760 M€) sont réintégrés. Les goodwills comptao-
bilisés au bilan qui sont représentatifs d'impdts différés sont
en conséguence extournés pour un montant de - 255,4 M€,

Pour le calcul de I'ANR friple net, I'impdt estimé qui serait
effectivement d en cas de cession est déduit pour un montant
de 378 ME.

2.5 Valeur de marché de la dette et instruments
financiers

En application des normes IFRS, les instruments financiers
dérivés sont comptabilisés & leur juste valeur dans I'état de
situation financiére consolidée d’'Unibail-Rodamco. L'effet de la
mise & juste valeur (- 129 M€) est reintégré dans le calcul de
I'ANR et & nouveau déduit pour le calcul de I'ANR triple net.

En revanche, la dette & taux fixe est inscrite au bilan pour sa
valeur nominale initiale & I'exception de la dette ex-Rodamco
comptabilisée & sa juste valeur a la date du rapprochement
avec Unibail (30 juin 2007).La mise & juste valeur de I'ensemble
de la dette & taux fixe génére un impact négatif de 147 M€ qui
est pris en compte dans le calcul de I’ANR triple net.

2.6 Retraitement des droits et frais de mutation

Le calcul des droits de mutation est estimé aprés prise en
compte du mode de cession permettant de minimiser ces droits
. la cession de I'actif ou de la société, dés lors que ce mode
de cession appardit réalisable, en fonction notamment de la
valeur nette comptable des actifs. Cette estimation est faite au
cas par cas pour chacun des actifs, selon la fiscalité locale.

Au 31 décembre 2010, ces droits de mutation et autres frais de
cession estimés, comparés aux droits déja déduits des valeurs
des actifs figurant au bilan (en application des normes IFRS),
génerent un ajustement de 215,2 M€,
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2.7.Calcul de I' Actif Net Réévalué triple net (EPRA NNNAV)
L'Actif Net Réévalué triple net d'Unibail-Rodamco ressort & 11 906 M€ au 31 décembre 2010, soit 124,60 € par action (totalement

dilué).

109

Retraité de la distribution exceptionnelle de 20 € en octobre 2010, I'Actif Net Réévalué a progressé de 15,2 % sur I'année 2010.

La création de valeur en 2010 s'éléve & 24,40 € par action, aprés prise en compte de la distribution de 8 € en mai 2010 et de la

distribution exceptionnelle de 20 € en octobre 2010.

Les tableaux suivants présentent le calcul de I'’ANR triple net conformément aux recommandations de I'EPRA, ainsi que le passage

de I'ANR du 31 décembre 2009 au 31 décembre 2010.

Détermination de I’ANR d’Unibail-Rodamco 31/12/2009 30/06/2010 31/12/2010

(tous les montants en part du Groupe et en M€) ME| €/action ME| €/action ME| €/action
Présentation conforme aux recommandations EPRA

Nombre d’actions totalement dilué 93 586 481 93 569 768 95 554 960
ANR selon les états financiers 11316 11731 11025

ORA et ORNANE 189 132 213

Effet potentiel de I'exercices des stock-options 225 218 347

ANR dilué 11730 12 081 11585

plus

Valeur de marché des incorporels 104 106 126

moins

Valeur de marché des instruments financiers 312 131 129

Impots différés au bilan 542 598 760

Goodwill lié aux impdts différés -210 2209 - 255

EPRA ANR 12 479 133,30 € 12 707 135,80 € 12 345 129,20 €
Valeur de marché des instruments financiers -312 -131 -129

Valeur de marché de la dette & taux fixe -129 -209 -147

Impdt effectif sur les plus-values latentes -230 -302 -378

Optimisation des droits et frais de mutation 190 194 215

EPRA ANR triple net 11 998 128,20 € 12 259 131,00 € 11 906 124,60 €
Distribution d’octolbre 2010 -20,00 € ‘ -20,00 €

EPRA ANR triple net retraité de la distribution exceptionnelle 108,20 € 111,00 € 124,60 €
% de variation sur 6 mois 2,6% 12,3 %
% de variation sur 1 an 15.2%

COMPTES CONSOLIDES

L'ANR de continuation est égal & I Actif net réévalué triple net par action selon I'EPRA apres réintégration des droits de mutation
et de la fiscalité latente. Ceci correspond aux fonds propres nécessaires pour reconstituer le portefeuille du Groupe en prenant

en compte sa structure financiére actuelle - basé sur un nombre totalement dilué d’actions.

EPRA ANR triple net

Impot effectif sur les plus-values latentes
Droits et frais de mutation optimisés
ANR de confinuation fotalement dilué

11 998
230

77
12946

138,30 €

12 259
302
742

13 304

142,20 €

11 906

378

758
13 041

136,50 €

Le passage de I'EPRA ANR triple net du 31 décembre 2009 au 31 décembre 2010 est présenté dans le fableau ci-dessous :

Passage de I'EPRA ANR triple net 31/12/2009 & I'’ANR 31/12/2010 S1 S2

EPRA ANR triple net / action totalement dilué au 31/12/2009 128,20 € 128,20 € 131,00 €
Réévaluation des actifs immobiliers 15,82 8,93 6,88
Centres commerciaux 12,82 6,68 6,14
Bureaux 2,10 1,56 0,54
Congrés-Expositions et autres 0,90 069 021
Plus-values de cessions 1,18 0,20 0,98
Résultat récurrent 9,27 4,70 4,57
Distribution 2010 -28,00 - 8,00 -20,00
Valeur de marché de la dette et instruments financiers -1,30 -2,87 . 1,57
Variation de retraitement des droits et impots -0,62 -0,60 -0,02
Autres 0,03 0,43 -0,40
EPRA ANR triple net / action totalement dilué au 31/12/2010 124,60 € 131,00 € 124,60 €
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RESSOURCES FINANCIERES

Au cours de I'année 2010, les marchés financiers ont été marqués par une forte voldatilité affectant les taux
d’intérét et les marchés bancaires et obligataires. Dans cet environnement, les taux d’intérét sont restés & des
niveaux historiquement bas sur I'année, permettant au Groupe de renforcer son portefeuille de couvertures
et ainsi de sécuriser @ moyen et long terme son colt de la dette & des conditions attractives. Parallélement,
si les conditions du marché obligataire se sont améliorées au cours de I'année 2010 (en particulier pour les
entreprises non financiéres), ce marché est resté volatil dans un contexte d’incertitudes li€es a la crise des
états souverains. Dans cet environnement, Unibail-Rodamco a levé 2,0 Md€ de nouvelle dette @ moyen et long
terme sur les marchés obligataires public et privé ainsi que sur le marché bancaire.

Malgré la distribution exceptionnelle de 1,8 Md€ réalisée le 12 octobre 2010, les ratios d’Unibail-Rodamco

se maintiennent a des niveaux sains : le ratio d’endettement est de 37 % au 31 décembre 2010 et le ratio de
couverture des intéréts par I'EBE est de 4,1x sur I'année 2010. Par ailleurs, le colit moyen de la dette ressort a

un niveau contenu de 3,9 % sur I'année 2010.

1.1.Structure de I'endettement
au 31 décembre 2010

La dette financiére nominale consolidée d’Unibail-Rodamco
aprés la distribution de 1,8 Md€ réalisée le 12 octobre 2010,
s'éleve a 9 252 M€ au 31 décembre 2010.

Cette dette financiere inclut 575 M€ d’obligations & option
de remboursement en numéraire et en actions nouvelles et/
ou existantes Unibail-Rodamco (ORNANE) pour 100 % de leur
valeur nominale.

1.1. Detie par nature

La dette financiére nominale d’Unibail-Rodamco est constituée
au 31 décembre 2010 de :

m 4 311 M€ d'émissions obligataires dont 2 811 M€ émis sous le
programme EMTN (Euro MediumTerm Notes) d’'UnibaiHRodamco,
et 1500 ME€ sous le programme EMTN de Rodamco Europe ;

m 575 M€ d’ORNANE ;

m 654 M€ d’émissions court terme en Billets de Trésorerie et Euro
Commercial Paper®®;

m 3 712 M€ de crédits bancaires dont 2 575 M€ de préts
bancaires, 1 124 M€ de préts hypothécaires et 13 M€ de
découverts bancaires.

Aucun emprunt n’est soumis & des clauses de remboursement

anticipé lié & un niveau de notfation financiére du Groupe®.

W EMTN & Obligations
4311 M€/47 %

Obligation convertible
575 M€/6 %

M Emissions court ferme
654 M€/7 %

B Emprunts bancaires

et découverts
3712 M€/40 %

(26) Les émissions & court ferme sont couvertes par des lignes de crédit confirmées
(voir 1.2).
(27) En dehors de situation exceptionnelle de changement de contrle.

m La dette du Groupe reste diversifiée et inclut une part
significative de financement obligataire suite aux émissions
réalisées par Unibail-Rodamco sur ce marché en 2010.

1.2. Liquidité

Les opérations de financement & moyen et long terme réalisées
au cours de I'année 2010 s'élévent & 2 036 M€ et incluent :

m La signature de 650 M€ de préts bilatéraux & moyen et long
terme pour une maturité moyenne de 4,4 ans et une marge®
moyenne d’environ 110 pb ;

m Deux émissions obligataires pour un montant total de
1135 M€, aux conditions suivantes :

- en mars 2010 : émission obligataire de 500 M€, portée
& 635 M€ en avril 2010 avec un coupon de 3,375 %
(équivalent & une marge moyenne, pour les 635 ME,
de 101 pb au-dessus du niveau de swap) et pour une
maturité de 5 ans & I'émission ;

- en novembre 2010 : émission obligataire de 500 M€
avec un coupon de 3,875 % (équivalent & une marge
de 118 pb au-dessus du niveau de swap) et pour une
maturité de 10 ans & I'émission.

m Cing placements privés pour un montant total de 251 M€ dont :
- 100 M€ & 10 ans émis en obligations indexées sur le CMS®@?
10 ans, puis swappés contre Euribor 3 mois (équivalent &
une marge de 105 pb apres swap) ;
- 110 M€ & 8 ans émis & taux fixe et swappés contre Euribor
3 mois (équivalent & une marge de 104,5 pb aprés swap) ;
- 41 M€ émis & un taux fixe de 4,17 % pour une maturité
de 20 ans.

m Aufotal, 1 386 M€ de nouvelle dette ont été levés sur le marché
obligataire en 2010 & une marge moyenne de 106 pb au-dessus
du niveau de swap et pour une maturité moyenne de 8 ans.

Des ressources financieres additionnelles ont été obtenues sur

les marchés court terme. L'encours moyen des papiers court

ferme au cours de I'année 2010 a été de 461,5 M€ (avec une
maturité allant jusqu’d frois mois), composé de 434,1 M€ de
billets de trésorerie et de 27,4 M€ d'Euro Commercial Paper. En

(28) Prenant en compte les ratings actuels.
(29) CMS : Constant Maturity Swap.
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2010, les billets de trésorerie ont été émis en moyenne a 6 pb
au-dessus de I'Eonia et les Euro Commercial Paper & 1 pb en
moyenne en dessous de |'Euribor.

Au 31 décembre 2010, le montant total des lignes de crédit
disponibles s'éléve a 2 983 ME.

Les excédents de trésorerie au 31 décembre 2010 sont
limités & 84 M€ gréce a la mise en place courant 2010 d'une
centralisation de trésorerie européenne, optimisant I'utilisation
des liquidités et leur colt au sein du Groupe.

1.3. Dette par maturité

Le graphique ci-dessous présente I'endettement d’Unibail-
Rodamco au 31 décembre 2010 apres affectation des lignes
de crédit bancaires (en incluant la partie non utilisée des préts
bancaires) par maturité et selon leur durée de vie résiduelle.

M€
3 000

2 500
21 % 21%  21%

2000
1 500
1 000

500

0

-Tan 1-2
an(s) ans ans 5 ans

2-3ans 34 4-5  Plusde
Plus de 60 % de la dette a une durée résiduelle de plus de
3 ans au 31 décembre 2010 (apres prise en compte des lignes
de crédit non utilisées).

La durée de vie moyenne de |'endettement du Groupe
s'établit au 31 décembre 2010, apres affectation des lignes
de crédit bancaires non utilisées, & 4,3 années (4,5 années
au 31 décembre 2009).

Besoins de liquidités

Les remboursements d’emprunts®® d'Unibail-Rodamco dans
les prochaines années sont couverts par les lignes de crédit
non utfilisées : le montant de la dette obligataire ou bancaire
tirte au 31 décembre 2010 et devant étre remboursée ou
s’amortissant au cours de I'année 2011 est de 1 378 M€
(y compris deux émissions de 500 M€ arrivant & maturité en
avril et en octobre 2011) & comparer avec 2 983 M€ de lignes
non utilisées au 31 décembre 2010.

1.4. Colit moyen de la dette

Le colt moyen de la dette d'Unibail-Rodamco s'établit & 3,9 %
sur 'année 2010 (4,0 % en 2009). Le niveau du colt moyen
de la dette s’explique par le niveau de marge des emprunts
en place, les instruments de couverture du Groupe, le faible
niveau des taux d'intérét sur 2010, et le colt de portage des
lignes de crédit non utilisées.

(30) Hors remboursement en 2011 des papiers court ferme pour un montant de
654 ME.

2. Notation financiére

Unibail-Rodamco est notée par les agences de notation
Standard & Poor’s et Fitch Ratings.

Standard & Poor's a confirmé le 21 juillet 2010 la notation &
long terme du Groupe & ‘A’ et sa notation & court ferme &
‘Al’, avec une perspective négative suite d I'annonce de la
distribution exceptionnelle de 1,8 Md£.

Le 17 juillet 2010, 'agence de notation Fitch Ratings a remplacé
Moody’'s comme agence de notation du Groupe aux cotés
de Standard & Poor’s. La derniére note émise par Moody's le
5 mai 2010 était A3 avec perspective positive.

Le 21 juillet 2010, Fitch Ratings a donné une notation & long
terme de ‘A" au Groupe, avec une perspective stable aprés
prise en compte de la distribution exceptionnelle de 1,8 Md€.

3. Gestion des risques de marché

Les risques de marché peuvent engendrer des pertes résultant
de variations des taux d’intérét, des cours de change, de
matiéres premieres ou de titres cotés en Bourse. Dans le cas
particulier de I'activité d'Unibail-Rodamco, ce risque est limité
A I'évolution des faux d'intérét sur les emprunts collectés pour
financer la politique d’investissement et maintenir la liquidité
financiére du Groupe, et a I'évolution des cours de change, le
Groupe ayant des activités dans des pays ne faisant pas partie
de la zone Euro. Le Groupe n'est exposé a aucun risque action.

La politique de gestion du risque de taux d'intérét d'Unibail-
Rodamco a pour but de limiter I'impact d'une variation des
taux d'intérét sur le résultat, ainsi que de maintenir au plus bas
le colt global de la dette. Pour affeindre ces objectifs, le Groupe
utilise des produits dérivés (principalement des caps et des
swaps) pour couvrir de fagon globale son exposition au risque
de taux. Le Groupe ne réalise pas d'opérations de marché dans
un autre but que celui de la couverture de son risque de taux et
centralise et gere lu-méme I'ensemble des opérations traitées.

Afin de limiter le risque de change, le Groupe léve des
financements dans la méme devise que les investissements
réalisés, utilise des produits de couverture et achéte ou vend
au comptant ou & terme des devises.

La mise en place de produits de couverture pour limiter le risque
de tfaux et de change expose le Groupe & une éventuelle
défaillance d'une contrepartie. Le risque de contrepartie est le
risque de devoir remplacer une opération de couverture au taux
de marché en vigueur & la suite d'un défaut d'une contrepartie.

3.1. Gestion de la couverture du risque de taux d'intérét
Opérations de couverture du risque de taux d’intérét

Au cours de I'année 2010, Unibail-Rodamco a profité des faibles
taux d’intérét pour renforcer son portefeuille de couverture, en
particulier pour couvrir la dette levée suite & la distribution
de 1,8 Md€, et pour gérer son exposition globale & moyen et
long terme.
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m En 2010, Unibail-Rodamco a conclu des swaps & départ
décalé pour couvrir par anticipation les années 2011 &
2018 (4 000 M€ de swaps au taux moyen de 2,39 % ont &té
contractés pendant cette période).

m 1250 M€ de tunnels commencanten 2010 ou en janvier 2011
et couvrant des périodes de 4 ans ont été mis en place.

m Enfin,UnibailRodamco amis en place 200 M€ de caps pour couvrir
les années 2013 & 2017, financés par la vente de capps sur l'infiation.

m Par ailleurs, compte tenu de son exposition au taux d'intérét
au 31 décembre 2009, le Groupe a décidé d'annuler, en
janvier 2010, 1 600 M€ de swaps et de tunnels. Depuis le
30 juin 2010, des annulations complémentaires ont été
effectuées (1,2 Md€ au second semestre 2010 et 1,0 Md€ en
janvier 2011), pour ajuster I'exposition globale du Groupe &
long terme (en particulier suite & I'émission obligataire de
novembre 2010 conservée a faux fixe).

Projection des encours moyens de couverture et de dette a
faux fixe par année sur les 5 prochaines années (en M€, au
31 décembre 2010).

Me oS swape )
12 000 3,20
10 000 3,00

8 000 2,80
6 000 2,60
4000 2,40
2 000 2,20

0 2,00

2011 2012 2013 2014 2015

M Swaps
—Taux moyen des swaps

Dette & taux fixe
W Caps

Le graphique ci-dessus présente :
m la part de la dette conservée & taux fixe ;

m les instruments de couverture destinés & couvrir les préts &
taux variable et la dette & taux fixe ayant été immédiatement
fransformée & taux variable, conformément & la politique de
macro-couverture du Groupe.

A titre d'information, Unibail Holding n’avait pas opté lors de la
mise en ceuvre des normes IFRS pour la qualification en cash
flow hedge de ses instruments de couverture. Leur variation de
juste valeur apparait donc dans le compte de résultat.

Certains des instruments dérivés mis en place par Rodamco

Europe et/ou ses filiales ont en revanche éfé qualifiés de couverture
au sens des normes IFRS dans le bilan de Rodamco Europe.

Mesure du risque de taux

Au 31 décembre 2010, la dette financiére nette s'éléeve a
9 167 M€, hors comptes courants d’associés et aprés prise en
compte des excédents de frésorerie (84 ME).

La dette financiére nette au 31 décemlbre 2010 est couverte &
hauteur de 77 % contre une hausse des tfaux d'intérét et ce & travers :

m la dette a taux fixe ;

m les couvertures mises en place dans le cadre de la politique
de macro-couverture du Groupe.

L'exposition du Groupe au taux d'intérét sera significativement

réduite en 2011 par rapport au 31 décembre 2010 compte

tfenu des couvertures déjda contractées débutant en 2011.

Sur la base de la dette au 31 décembre 2010¢Y, une hausse
moyenne des taux d'intérét (Euribor, Stibor ou Libor) de 50
points de base®? en 2011 aurait un impact négatif estimé
de 5,5 M€ sur le résultat net récurrent 2011. Une hausse
supplémentaire de 50 points de base aurait un impact négatif
additionnel de 8,6 M€ sur ce méme résultat. A I'inverse, en cas
de baisse des taux d'intérét de 50 points de base, la baisse
des frais financiers est estimée & 2,3 M€ et aurait un impact
positif équivalent sur le résultat récurrent de 2011.

3.2. Gestion et mesure du risque de change

Le Groupe exerce des activités et possede des investissements
dans des pays hors de la zone Euro, principalement en Suede.
Lorsqu'ils sont convertis en euros, les revenus et les valeurs
des investissements nets du Groupe peuvent éfre sensibles
aux fluctuations des taux de change contre I'euro. Dés que
possible, le Groupe cherche & régler ses dépenses en devises
avec des revenus issus des mémes devises, réduisant ainsi
naturellement la volatilité de ses revenus et des valorisations de
ses investissements nets en devises. Les risques de conversion sont
couverts, soit en financant les investissements en devises par le
biais d’endeffement dans ces mémes devises, soit en utilisant
des produits dérivés afin d’obtfenir une couverture équivalente.
Le risque de change durant la période de construction des
projets en développement est couvert le plus 16t possible apres
la signature du contrat de construction. Les autres actifs et passifs
détfenus en devises autres que I'euro sont gérés de maniére &
assurer un niveau d’'exposition nette acceptable en achetant ou
vendant des devises au comptant ou & terme lorsque nécessaire.

Mesure de I'exposition au risque de change
Principales expositions en devise (en M€)

(in M€)
Devise Actif | Passif | Exposition Instru- | Exposition nette
nette ments | aprés prise en
de cou- compte des
verture couvertures
SEK 1712,6 -502,2 12104 -762,3 448,1
DKK 3102 -62,1 248,1 -127,2 121,0
HUF 0.4 0.0 0.4 0.0 0.4
CzK 0,0 -148,5 -148,5 157.5 9.0
PLN 203 -03 200 0.0 20,0
Total 2043,5 -713,0 1330,5 -732,0 598,5

(31) Et prenant en compte les restructurations de couverture réalisées début janvier
2011.

(32) Les conséquences éventuelles sur les taux de change de cette hausse
théorique de 0,5 % des faux d'intérét ne sont pas prises en compte ; les impacts
théoriques des hausses de taux d'intérét sont calculés & partir d’'un niveau de
1,2 % pour I'Euribor.
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L'exposition principale est en couronne suédoise. Une baisse
de 10 % du taux de change SEK/EUR aurait un impact négatif
de 41 ME sur les capitaux propres.

La sensibilité du résultat récurrent de 20116 & une baisse de
10 % du taux de change SEK/EUR est limitée & 1,2 M€ suite
d la mise en place en janvier 2011 d'opérations de change
a terme.

4. Structure financiére

Au 31 décembre 2010, la valeur du patrimoine d'Unibail-
Rodamco, droits inclus, s'éleve & 24 532 ME.

Ratio d’endettement

Au 31 décembre 2010, le ratio d’endettement calculé pour
le Groupe Unibail-Rodamco ressort & 37 %, contre 32 %
au 31 décembre 2009. Ce niveau résulte de la distribution
de 1,8 Md€ suite aux cessions réalisées en 2010 et de
I'augmentation de la valeur des actifs.

Ratio de couverture des intéréts

Le ratio de couverture des intéréts par I'EBE ressort & 4,1x pour
I'année 2010. Ce ratio est en ligne avec les niveaux élevés
atteints ces derniéres années (3,9x en 2009). La distribution de
1.8 Md€ a eu un effet limité sur ce ratio du fait de sa réalisation
intervenue le 12 octobre 2010 : I'impact négatif sur les frais
financiers est donc limité & 2,5 mois. Si la distribution avait
été réalisée au 1°" janvier 2010, le ratio de couverture des frais
financiers aurait été égal & 3.5x39,

Au global, le niveau de ce ratio est di & : (i) un coltf de la
dette maitrisé et (ii) des revenus stables.

Ratios financiers 31/12/10] 31/12/09
Ratio d’endettement® 37 % 32%
Ratio de couverture

des intéréts© 4,1x 3,9x

Ces ratios sont éloignés des niveaux des covenants bancaires
habituellement fixés & 60 % pour le ratio d’endettement et 2x
pour le ratio de couverture des intéréts.

Au 31 décembre 2010, 91 % des lignes de crédit et emprunts
bancaires du Groupe autorisent un endettement jusqu’'a 60 %
de la valeur totale du patrimoine ou de la valeur des actifs de
la société emprunteuse.

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

(33) La sensibilité est mesurée en appliquant une variation du taux de change aux
revenus nets en SEK (loyers nets - charges financiéres - impots), en se basant sur
un taux de change EUR/SEK de 9,1283.

(34) En prenant I'hypothése d'un colt de financement de la distribution sur les
9.5 premiers mois de 2010 égal & 3,45 %.

(35) Ratio d’endettement = dette financiére nette / valeur du patrimoine droits
inclus.

(36) Ratio de couverture des intéréts = [EBE des activités récurrentes] / [Frais
financiers nets récurrents (y compris frais financiers immobilisés)] ot EBE des
activités récurrentes = [résultat opérationnel récurrent et autres revenus, moins
frais généraux, excluant dépréciations et amortissements].
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EVENEMENTS POSTERIEURS
A LA CLOTURE ET PERSPECTIVES

Evénements post-cléture

Le 7 janvier 2011, Unibail-Rodamco a acquis aupres du
groupe STARMAN le fonds de commerce de I'hdtel Méridien-
Montparnasse. Déja propriétaire des murs, le Groupe a donc
maintenant la pleine propriété de cet hotel dont la gestion a
été donnée & Accor-Pullman dans le cadre d'un confrat de
location gérance.

Le 2 mars 2011, Unibail-Rodamco a acquis aupres d’Eurohypo
AG une participation de 7,25 % dans Société Fonciere Lyonnaise
(SFL) pour un prix total de € 106,5 millions correspondant & un
prix par action de € 31,59. Cette acquisition s’inscrit dans une
logique de placement financier.

Au bilan au 31 décembre 2010, les actifs destinés & la vente
représentent 980 M€, dont Solna hétel en Suéde vendu le
28 janvier 2011 (22,5 M€£), le centre commercial d’Etrembiéres
vendu le 4 février 2011 (36,3 M€ pour les 50 % cédés), le centre
commercial d'Arkad & Budapest le 9 février 2011 (56,8 M€ pour
la participation de 33 % du groupe), le centre commercial de
Tyres6 en Suéde vendu en deux temps les 11 et 18 février 2011
(94,5 M€), et 1563 M€ d’'actifs pour lesquels des promesses de
vente ont d’ores et déja été signées.

Le 1° février 2011, la « Chambre Entreprises » de la Cour d'Appel
d'Amsterdam a décidé de demander aux experts d'actualiser
leur évaluation de juillet 2010 de I'action Rodamco Europe,
dans le contexte de I'augmentation de I'actif net réévalué au
cours de I'année 2010. Une décision définitive est attendue
au 2¢ trimestre 2011.

Perspectives

Avec la distribution de prés de 15 % de ses fonds propres
A ses actionnaires et les cessions massives d'actifs de petite
taille, 2010 fut une année de mutation pour Unibail-Rodamco
a plusieurs égards.

Pour 2011, I'activité organique devrait étre soutenue et générer
une hausse comprise entre 6 % et 8 % du résultat net récurrent
par action.

Cependant, celui-ci sera impacté de fagon négative par la
distribution exceptionnelle et les cessions d'environ - 6,5 % et
- 4,5 % respectivement (soit un tfotal de - 11 %). Ainsi, au fofal,
la perspective de résultat net récurrent par action pour 2011
est en recul limité de 3 % & 5 % par rapport & 2010.

Evolution du RNRPA en 2011 (€ par action)
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RNRPA _ Distribution  2010- ajusté SOus- RNRPA

Exceptionnelle 2011 jacente

Pour la période 2012-2014, la croissance anticipée des loyers &
périmetre constant ainsi que les livraisons prévues des projets
en développement, combinées & un colt de financement
maitrisé, permettent au Groupe, malgré les cessions d venir,
d’anticiper avec confiance un refour & une croissance
moyenne du résultat net récurrent par action de 5 % & 7 %

par an.
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DEVELOPPEMENT DURABLE

La performance environnementale et la contribution sociale sont essentielles pour construire et consolider une
réussite économique durable. Unibail-Rodamco prend trés au sérieux ses responsabilités en la matiére et ¢c’est
pourquoi il publie, depuis 2007, un Rapport de développement durable de maniére a fournir une présentation
concise et fransparente des objectifs et résultats du Groupe. Cette année, le Rapport de développement
durable a été incorporé au Rapport annuel, les pratiques durables étant désormais pleinement intégrées dans

les activités quotidiennes du Groupe.

I.STRATEGIE ET ORGANISATION

Stratégie

En matiere de développement durable, la stratégie d'Unibail-
Rodamco est congue pour générer des améliorations fiables et
quantifiables de la performance du Groupe sur le long terme.
Les questions relevant de la seule responsabilité du Groupe sont
fraitées via un systéme interne d’'objectifs et d'indicateurs clés
de performance. Lorsque des résultats ne peuvent étre obtenus
qu’avec la collaboration d’autres partenaires, le Groupe cherche
alors & coopérer avec ces derniers afin d'identifier et de travailler
sur des objectifs communs. Enfin, dans les situations ou les
résultats dépendent de facteurs ne pouvant étre contrélés, tels
que les conditions climatiques, le Groupe s'attache & exploiter les
opportunités, ainsi qu’d identifier et atténuer les risques.

Organisation et définition des objectifs

L'organisation mise en place pour gérer les problématiques

environnementales et sociales est congue pour :

m améliorer les performances a tous les échelons du Groupe,

m s'assurer que cette stratégie tient compte des besoins et
attentes des parties prenantes.

Les objectifs sont fixés par le Comité Développement Durable
de I'entfreprise (CSC), lequel valide la stratégie sociale et
environnementale du Groupe et suit les résultats obtenus. Il se
réunit quatre fois par an et rend régulierement compte de son
action et des résultats du Groupe au Directoire et au Conseil
de Surveillance. A I'exception d’un seul, tous ses membres
reportent directement au Président du Directoire.

Des objectifs économiques et sociaux sont définis et pilotés
en étroite collaboration avec les départements finances,
commercialisation, opérations, marketing et ressources humaines.

Une entité dédiée au développement durable a pour
responsabilité la définition et le suivi des objectifs
environnementaux, ainsi que leur intégration dans les activités
quotidiennes. La performance globale est suivie et gérée
par cette équipe dédiée. Les responsables opérationnels
de chaque région sont chargés de la mise en ceuvre des
politiques d’entreprise et de la mise en place de mesures
et actions permetftant d'atteindre les objectifs locaux et
régionaux. L'équipe responsable de la gestion du site veille a
tisser pour chaque actif d'étroites relations avec les locataires,
les fournisseurs et les autorités locales et & s'assurer que

I'exploitation quotidienne soit aussi efficace et durable que
possible. Enfin, se réunissant tous les deux mois par vidéo ou
audioconférence, le Comité international de performance
environnementale (IEPC) rassemble I'équipe Développement
durable du Groupe et les responsables Environnement
régionaux pour échanger des informations, identifier les
bonnes pratiques et suivre I'avancée des actions.

En 2010, des représentants de toutes les régions ont
participé d un séminaire et une session de formation sur
le développement durable, organisés & Paris. De leur coté,
les équipes de commercialisation ont recu des formations
sur les « baux verts ». Les équipes du siege chargées du
développement et de la construction ont été formées aux
« Design Guidelines » et & la méthodologie de certification
BREEAM, des sessions supplémentaires ayant également été
organisées dans foutes les régions.

Participation a des organismes externes

Premier groupe européen coté d'immobilier commercial,
Unibail-Rodamco a la capacité et la responsabilité de favoriser
I'adoption de pratiques plus durables dans son secteur
d’activité. En 2009, le Groupe est devenu un membre fondateur
de l'International Sustainability Alliance (ISA). En partenariat
avec le BRE Trust, I'ISA rassemble des acteurs majeurs du
secteur immobilier au sein d'un réseau international dans
le but de promouvoir des normes communes de mesure de
la performance et de I'impact environnemental des actifs
immobiliers commerciaux existants.

En France, Unibail-Rodamco a participé activement au processus
de consultation « Grenelle 2 » initié par le gouvernement visant &
I'élaboration de nouvelles réglementations environnementales.

Au sein de I'European Public Real Estate Association
(EPRA), Unibail-Rodamco a joué un rbéle moteur dans la
définition d'indicateurs clés de performance communs &
I'ensemble du secteur. Les indicateurs mentionnés dans le
volet Développement Durable du Rapport annuel 2010 sont
conformes aux nouvelles recommandations en matiere de
meilleures pratiques, publiées fin 2010 et en cours d'adoption
par I'EPRA. Le Groupe participe également au comité des
affaires européennes (EPAC) de I'ICSC (Conseil international
des cenfres commerciaux), ainsi qu’en France aux comités
Développement durable du Conseil national des centres
commerciaux (CNCC) et de la Fédération des sociétés
immobilieres et foncieres (FSIF).
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II. GOUVERNANCE D'ENTREPRISE
ET GESTION DES RISQUES

Les principes de gouvernance d’entreprise et la politique de
maiitrise des risques d'Unibail-Rodamco assurent la stabilité et
la fiabilité nécessaires & une croissance et & des performances
durables.

Le Compliance Book d'Unibail-Rodamco définit les regles de
fonctionnement et de gestion du Groupe, et inclut le Code
d'éthique. Ce Code est accessible sur les sites Internet et intranet
du Groupe, et il est distribué & tous les collaborateurs qui doivent
s'‘engager & le respecter. Au fotal, 885 heures de formation
relative & la conformité et & I'éthique ont été dispensées en 2010.
282 collaborateurs ont participé & ces sessions. Un programme
de formation en ligne sur le confenu du Code d'éthique a été
mis au point de maniéere & garantir que tous les collaborateurs de
foutes les régions aient une parfaite connaissance de la fagon
dont le Code doit étre appliqué au quotidien.

Pour tout probléme de conformité ou d'éthique, les collaborateurs
sont invités & contacter le Directeur de la Conformité du Groupe
qui rend directement compte aux Présidents du Directoire et
du Conseil de Surveillance. La procédure interne de traitement
des incidents garantit I'anonymat des employés signalant
d’'éventuels manquements & la conformité. Unibail-Rodamco
respecte les réglementations nationales et européennes sur le
signalement aux autorités financiéres de tels manquements.

Des informations complémentaires sur la structure de
gouvernance et la politique de gestion des risques d'Unibail-
Rodamco sont disponibles dans le Rapport du Président du
Conseil de Surveillance (pages 268-280).

II.ENVIRONNEMENT

2010 a confirmé les progrés considérables qu’'Unibail-Rodamco
enregistre depuis plusieurs années en matiére de performance
environnementale. La consommation d'énergie dans les centres
commerciaux gérés par le Groupe a été stable en 2010 par
rapport & I'année précédente, la durée et la rigueur de I'hiver
ayant accru les besoins en chauffage. La consommation
d'énergie a baissé de 12 % depuis 2006, et les émissions de CO,
par visite ont été réduites de 7 %M en 2010 (- 32 % depuis 20006).
Les programmes visant & mesurer, contrdler et réduire I'impact
environnemental des actifs existants et des nouveaux projets
en développement ont progressé de maniere satisfaisante et
enregistré des résultats positifs.

1.Méthodologie de reporting
des résultats environnementaux

Unibail-Rodamco utilise un ensemble d’outils, processus et
indicateurs permettant de suivre et d'analyser la performance

(1) Verifié par Ernst & Young.

des actifs qu'il détient et gere. Ces éléments constituent la base
pour animer la politique environnementale au sein du Groupe,
pour en suivre les impacts concrets et pour communiquer vis-
A-vis des parties prenantes.

Le Groupe n'a de cesse de perfectionner ses outils et processus
de reporting environnemental afin d'améliorer la qualité et la
fiabilité de ses données consolidées. Le Groupe est ainsi &
méme de gérer plus efficacement la collecte des données, de
suivre et d’analyser régulierement les performances & fous les
échelons (sites, régions et Groupe), de comparer les résultats
aux objectifs et de prendre les mesures correctives nécessaires.

Description des indicateurs clés de performance

Quinze indicateurs clés de performance (KPI) couvrant le
changement climatique et I'utilisation des ressources sont
suivis pour tous les actifs gérés par le Groupe. La définition
de chaqgue indicateur est rappelée en téte du tableau de
données, présenté dans les pages qui suivent.

Modes de mesure

Les indicateurs sont exprimés en valeur absolue (consommation
d'énergie et d’eau, émissions de CO,, quantité de déchets) ou
sous la forme de ratio (pour fraduire I'efficacité).

Périmétre de reporting

Le Groupe suit la performance environnementale des actifs
qu'il gére en propre, ou l'efficacité énergétique et I'utilisation
des ressources peuvent étre vérifiées et mesurées. En 2010,
Unibail-Rodamco a suivi la consommation énergétique de
100 % des actifs qu'il gere (foutes activités confondues), la
consommation en eau de 99 % des centres commerciaux
et bureaux, et le gisement des déchets de 95 % des centres
commerciaux gérés.

Les indicateurs environnementaux sont calculés selon deux
périmétres différents :

m Le « périmétre variable » permet de suivre la valeur d'un
indicateur pour une année donnée. Ce périmétre inclut tous
les actifs gérés par le Groupe sur l'année en question. Les sites
acquis, nouvellement construits ou dont le mandat de gestion
a été récupéré en cours d'année sontinclus dans le périmetre
de reporting I'année suivante.

B Le «périmétre constant » est utilisé pour apprécier I'évolution
dans le temps d’un indicateur sur un portefeuille comparable
(en fermes d'actifs suivis). Ce périmeétre comprend les actifs
gérés par Unibail-Rodamco sur une période de deux années
glissantes. Les actifs qui font I'objet de rénovations importantes
et/ou d'une extension durant cette période sont exclus.

La consommation d’eau des locataires avait été exclue des
chiffres communiqués en 2009 afin d’offrir une image plus
précise de I'eau utilisée par Unibail Rodamco pour les besoins
des parties communes des sites. En 2010, la consommation
d'eau des locataires a été réintégrée dans le périmétre de
reporting afin de réduire la marge d’erreur et faciliter la
vérification et la certification des résultats.
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Actifs inclus dans le périmétre de reporting des indicateurs environnementaux en 2010

Région Actifs GLA (**)|  Visites/an
Autriche Donau Zentrum, Shopping City Std, Sudpark 334 287 m? 42 400 000
Europe centrale | Centrum Cerny Most, Centrum Chodov, Galeria Mokotdw, Zlote Tarasy 263 281 m? 56 202 000
France BAB 2, Bonneveine, Carré Sénart, Carrousel du Louvre, Cité Europe, Coté Seine, 1602411 m? 333 699 000
Docks 76(*), Docks Vauban(*), Etrembieres, Euralille, Gaité Montparnasse,
La Part-Dieu, Labége 2, Le Forum des Halles, Les Quatre Temps, L'Usine Cote d'Opale,
L'Usine Roubaix, Centre Meriadeck, Passages Meriadeck, Nice Etoile, Parly 2,
Place d’Arc, Rennes Alma, Rivétoile, Rosny 2, Saint-Sever, Saint Martial, Toison d’Or,
Ulis 2, VElizy 2, Vélizy Usines Center, Villeneuve 2
De Bossche Boulevard, Vier Meren, Leidsenhage, Piazza Center, Citymall Almere, 5
Pays-Bas Stadshart Amstelveen, Stadshart Zoetermeer 472573 m 47/900 000
Pays nordiques | Arninge Centrum, Bdlsta Cenfrum, Eurostop Arlandastad, Eurostop Halmstad, Eurostop 443 900 m? 66 130 000
JOnkdping, Eurostop Orebro, Fisketorvet, Nacka Forum, Haninge Cenfrum, Nova Lund,
Solna Centrum, Téby Centrum, Tyresd Centrum, Vasby Centrum
Espagne Albacenter, Los Arcos, Bahia Sur, Barnasud, Bonaire, Equinoccio, Garbera, Glories, 837 756 m? 119 808 000
Habaneras, La Maquinista, Parquesur, Sevilla Factory, La Vaguada, Vallsur
Bureaux 40 fer Suffren, 7 Adenauer, 11-15 St Georges, 5 Malesherbes, 2-8 Ancelle, Courcellor 1, 320070 m? n/a
70-80 Wilson, Capital 8, Espace 21, Issy Guynemer, Tour Ariane, Sextant(*)
Congrés- Cnit, Espace Champerret, Espace Grande Arche, Carrousel du Louvre, Palais des Congrés de Paris, Palais des Congres
Expositons de Versailles, Paris Nord Villepinte, Paris Nord Le Bourget, Porte de Versailles

(*) Actif ajouté au périmétre en 2010.
(**) Surface GLA totale du complexe.

Modalités de reporting

Chague région collecte, contrble et consolide les données
liees a ses sites. Au niveau du Groupe, les chiffres sont
communiqués au fravers :

m d’'un rapport tfrimestriel pour toutes les consommations
énergétiques. Périodique et détaillée, cette information
permet d'identifier et de corriger rapidement les mauvaises
performances. Ces données sont généralement disponibles
fous les mois et peuvent également I'étre en temps réel sur
certains sites ;

m d'un rapport annuel pour I'eau, les déchets, les transports
et les données complémentaires nécessaires au calcul
de certains indicateurs (par exemple : les coefficients de
conversion d'émissions CO,). Ce systéme a été appliqué sur
I'ensemble du périmetre de reporting.

Période de reporting

En anficipation des nouvelles obligations de reporting extra-
financier prévues au titre de la loi Grenelle 2 en France
(Article 225), le Groupe a décidé d’intégrer le Rapport
de développement durable dans le Rapport annuel. En

conséquence, le Groupe a adapté sa méthodologie
de reporting afin de communiquer ses données
environnementales sur une période de 12 mois glissants
(4° trimestre 2009 et 1°, 2° et 3° trimestres 2010) plutét que
sur I'ensemble de |'exercice annuel, comme c’était le cas les
années précédentes.

Amélioration continue de la définition
et de la qualité des données

Unibail-Rodamco continue d’améliorer la qualité et la
comparabilité de ses données environnementales, de
développer des benchmarks internes et d'installer un sous-
comptage pour les données actuellement estimées.

Audit et certfification par un cabinet exierne

En 2010, Ernst & Young a procédé a la vérification approfondie
de 10 objectifs de performance, dont notamment « I'intensité
carbone » qui avait également été auditée en 2009 (voir
pages 138-139). Cette vérification a englobé une revue
détaillée de certains des principaux actifs du Groupe.
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2.Systémes de Management
Environnemental

La stratégie environnementale du Groupe s'arficule autour de
deux Systétmes de Management Environnemental (SME) distincts,
mais complémentaires : le programme « Sustainable Attitude »
pour les actifs existants et les « Design Guidelines » pour les projefs
de développement. Ces outils s'appuient sur un certain nombre
de leviers afin d'afteindre, de la maniéere la plus efficace qui soit,
les objectifs de moyen et long terme. lIs permettent au Groupe
d'élaborer des prévisions plus précises et plus fiables de ses
performances futures, et de concentrer son femps, son énergie
et ses investissements sur les initiatives les plus contributives. Ces
outils sont, par ailleurs, un vecteur d’amélioration continue car ils
obligent les équipes opérationnelles & reconsidérer régulierement
leurs hypothéses et leurs résultats.

L'expérience opérationnelle acquise dans le cadre du
programme « Sustainable Attitude » vient enrichir les « Design
Guidelines » et réciproquement. Le Groupe se donne ainsi
les moyens de capitaliser sur son expérience, de structurer
ses processus, d'économiser du temps et de I'argent, et de
prendre les meilleures décisions en se conformant aux toutes
derniéres meilleures pratiques de I'entreprise.

Pour valider la performance environnementale de ses actifs tant
existants que neufs, Unibail-Rodamco s'appuie également sur des
certifications indépendantes et vise, nofamment, la certification
BREEAM pour tous ses nouveaux projets de développement de
plus de 10 000 m? et 10 millions d'euros. En Europe, la certification
BREEAM (Building Research Establishment, Environmental
Assessment Method) est considérée par beaucoup comme éfant
la meilleure méthode d'évaluation environnementale des projets
de développement de bureaux et de commerces. L'évaluation
porte sur neuf themes couvrant des domaines fels que I'énergie,
les fransports, I'eau, les déchets, la gestion et la biodiversité, lesquels
sont pondérés afin de tenir compte de leur importance relative
dans la région concernée. Des scores sont attribués & chaque
theme. La somme de fous les scores pondérés donne une note
fotale sur 100 permettant de distinguer 5 niveaux de performance :
« Pass », « Good », « Very Good », « Excellent » et « Outstanding ».
UnibaiHRodamco a pour objectif d’obtenir a minima la certification
BREEAM « Very Good » pour fous ses nouveaux projets majeurs.

Management environnemental
et cerfification des actifs gérés

Nouveaux
développements
& extensions

Actifs existants

SME interne « Sustainable Attitude » « Design Guidelines »
Certification ISO 14001 ou audit par > 10 000 m?: a minima,
indépendante | un fiers du programme  note BREEAM

« Sustainable Attitude »  «Very Good » plus
certification locale
si applicable
<10000 m?:s/o

Quatre projets en développement ont recu la certification
BREEAM au stade de la conception (1 immeuble de bureaux
et 3 centres commerciaux) et 9 autres actifs sont en cours de
certfification BREEAM (3 immeubles de bureaux et 6 centres
commerciaux). Quatre projets de bureaux sont actuellement
en cours de développement conformément au label frangais
de certification HQE (Haute Qualité Environnementale). En 2010,
deux projets de bureaux, Majunga et Courcellor Il, ont recu le
label HQE au stade de la conception. Enfin, fous les centres
commerciaux gérés par le Groupe en Espagne sont certifiés
ISO 14001.

2009 (2010
Actifs gérés suivis pour leur |98 % 100 %
performance environne-
mentale

Score BREEAM moyen des
projets en développement
certifies*

47,26 % (note: 63,46 %
«Good ») (note : « Very Good »)

*Le score moyen du systéme de notation BREEAM est calculé pour tous les actifs
ayant été certifiés au cours de I'année. Les scores obtenus dans chaque section
sont additionnés afin d'obtenir une seule et unique note, correspondant au score
moyen des actifs certifiés cette méme année.

3.Changement climatique

Selon les régions et les actifs concernés, les changements
climatiques attendus au cours des prochaines années
auront un impact variable sur le portefeuille d'Unibail-
Rodamco. L'ampleur et la gravité de ces changements
condifionneront ces impacts, de méme que différents
facteurs, tels que I'ancienneté, la localisation, les méthodes
de construction et I'efficacité opérationnelle des actifs, ainsi
que la qualité et la capacité des infrastructures locales.
Le changement climatique pourrait exposer les activités
du Groupe & un certain nombre de risques déja identifiés
fels qu'une augmentation des primes d'assurances et
des charges d’exploitation concernant les énergies, I'eau
et la maintenance ou des risques d’inondations et de
perturbations des activités commerciales plus élevés en
raison d'événements météorologiques extrémes.

En méme temps qu’il prépare ses actifs & faire face aux
éventuels effets du changement climatique, Unibail-
Rodamco s’emploie & réduire I'impact de ses activités sur
le climat. La stratégie du Groupe en matiere de réduction
des émissions de CO, est fondée sur des comportements et
des équipements énergétiquement efficaces, ainsi que sur
I'utilisation croissante des énergies faiblement carbonées et
renouvelables.
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Les émissions totales de CO, des centres commerciaux ont été réduites de 6 % & périmetre constant (6 101 tonnes) en 2010. Les
impacts des évolutions du nombre de visiteurs et de la consommation d’'énergie ont &té négligeables. En effet, la diminution des
émissions résulte principalement des changements intervenus dans le mix énergétique et dans I'approvisionnement d'électricité
«verte » par le centre commercial Shopping City SUd (Autriche).
KPI : Emissions CO, (kgCO,)

Emissions CO, en valeur absolue issues de I'indicateur « Consommation énergétique ». Les émissions sont calculées & partir des facteurs de conversion
nationaux par source d'énergie. Ces facteurs dépendent du type d’énergie consommée (électricité, gaz...), du pays, et du fournisseur.

Périmétre |Couverture Centres| Autriche Europe France| Pays-bas Pays| Espagne|Couverture| Bureaux|Couverture| Congrés-
total du|commerciaux centrale nordiques du du| Expositions
périmétre périmétre périmétre
2008 67/70 108 869 161 3824208 54954707 12156040 11051 365 6070085 20812 756 18/18 6258 726 5/5 7136159,
2009 72/75 99733057 11254212 46804306 11576072 2610260 5055125 22433 082 19/19 6617 371 9/9 15 867 647
2010 74/74 94209900 7446938 48 375883 12027 597 2953 000 5037 696 18 368 786 17/17 5835670 9/9 17 230 534
Périmétre Centres| Autriche Europe France| Pays-bas Pays| Espagne Bureaux Congreés-
constant commerciaux centrale nordiques Expositions
2010/2006 -31% -34% -17 % -16% -76% -17 % -36% -2% 2%
2010/2009 67/74 -6% -34 % 3% 2% 1% 0% -18% 16/17 -7% 9/9 9%

KPI : Intensité carbone (gCO,/visite pour les centres commerciaux, kgCO,/occupant pour les bureaux)
Numeérateur : définition de I'indicateur « Emissions CO, ». DEénominateur : pour les centres commerciaux, nombre de visites annuelles obtenues par
systéme de comptage ou estimations (études marketing). Pour les bureaux, estimation du nomibre d’occupants.

Périmétre |Couverture Centres| Autriche Europe France| Pays-bas Pays| Espagne|Couverture| Bureaux

total du|commerciaux centrale nordiques du
périmétre périmétre

2008 66/70 182 168 1009 38 256 96 201 17/18 250

2009 72/75 152 244 852 36 55 79 185 18/19 254

2010 73/74 141 176 861 36 62 76 153 15/17 232

Périmétre Centres| Autriche Europe France| Pays-bas Pays| Espagne Bureaux

constant commerciaux centrale nordiques

2010/2006 -32% -28% -25% -19% -79% -20% -34% -2%

2010/2009 69/74 -7 % -28% 1% 1% -2% -3% -17 % 15/17 -7 %

KPI : Intensité carbone par métre carré (kgCO,/m?/an)
Numeérateur : définition de I'indicateur « Emissions CO, ». Dénominateur: pour les centres commerciaux, surface du mail et surface GLA pour laquelle
I'énergie commune de chauffage et de climatisation est fournie. Pour les bureaux, surface SHON.

Périmétre |Couverture Centres| Autriche Europe France| Pays-bas Pays| Espagne|Couverture| Bureaux

total du|commerciaux centrale nordiques du
périmétre périmétre

2008 66/70 42 26 196 10 82 13 57 17/18 19.3

2009 72/75 35 a1 167 9 19 11 50 18/19 19.7

2010 73/74 33 27 173 10 25 1 41 16/17 18.2

Périmétre Centres| Autriche Europe France| Pays-bas Pays| Espagne Bureaux

constant commerciaux centrale nordiques

2010/2006 -31% -34 % -17 % -17 % -76% -17 % -36% -2%

2010/2009 69/74 -6% -34 % 3% 2% 1% 0% -18% 15/17 -7%
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Consommation d'énergie

L'efficacité énergétique est mesurée dans tous les actifs
gérés par le Groupe. Lefficacité énergétique est un facteur
déterminant dans le choix des équipements techniques,
notamment pour I'éclairage, le chauffage, la climatisation et
la ventilation, ainsi qu’au cours de la conception de nouvelles
constructions et de projets d’extension/de rénovation. En
réduisant sa consommation énergétique, Unibail-Rodamco limite
son exposition au risque de hausse des prix de I'énergie, de
plus en plus voldtils, et se prémunit contre les éventuelles crises
liées aux pénuries d'approvisionnement & I'avenir. Ce point est
particulierement sensible en France ou les tarifs du kilowattheure
sont actuellement inférieurs & ceux du marché européen.

KPI : Consommation énergétique (kWh)

Les choix techniques et architecturaux qui ont présidé a la
conception et & la construction des actifs existants du Groupe
limitent souvent leur potentiel d’économies d'énergie, d’ autant
qu'’il convient de garantir de bonnes conditions de confort aux
visiteurs et locataires.

La consommation d’énergie en valeur absolue et I'efficacité
énergétique des centres commerciaux ont été stables en
2010, tant & périmétre variable qu’d périmetre constant,
les conditions climatiques difficiles du premier trimestre
de I'année ayant accru les besoins énergétiques dans la
plupart des régions. Ce faisant, I'amélioration de I'efficacité
énergétique du Groupe depuis 2006 est restée stable & 13 %.

Pour les centres commerciaux, énergie finale achetée destinée a I'usage des parties communes comprenant les parkings, et aux équipements communs
(chauffage, climatisation, distribution, ventilation, liaisons mécaniques, éclairage), et énergie finale dédiée au chauffage et/ou & la climatisation des
parties privatives. La consommation d’électricité des preneurs est exclue. Pour les bureaux et les congrés-expositions, énergie finale achetée.

COMPTES SOCIAUX COMPTES CONSOLIDES

RENSEIGNEMENTS
JURIDIQUES

Périmétre |Couverture Centres| Autriche Europe France| Pays-Bas Pays| Espagne|Couverture| Bureaux|Couverture| Congrés-
fotal du commer- centrale nordiques du du| Expositions
périmétre ciaux périmétre périmétre
2008 67/70 426441 761 22772,115 75766034 160764 820 24 145 824 83 830937 59 162 031 18/18 56061173 5/5 81098573
2009 72/75 458 453 259 61 278 672 76 965 442 155 667 401 23 216 465 80 616 248 60 709 031 19/19 60407 137 9/9 165265 407
2010 74/74 459 677 119 59 863 429 75491 541 159 455 833 21 824 906 83 260 526 59 780 884 17/17 52941 093 9/9 175901 651
Périmétre Centres| Autriche Europe France| Pays-Bas Pays| Espagne Bureaux Congres-
constant commer- centrale nordiques Expositions

ciaux
2010/2006 -12% 6% -12% -12% -4 % -7% -23% -10% -9%
2010/2009 67/74 0% -2% -2% 0% -2% 3% -2% 16/17 -5% 9/9 6%

KPI : Efficacité énergétique (kWh/visite pour les centres commerciaux, kWh/occupant pour les bureaux)
Numérateur : définition de I'indicateur « Consommation énergétique ». Dénominateur: pour les centres commerciaux, nombre de visites annuelles obtenues
par systéme de comptage ou estimations (études marketing). Pour les bureaux, estimation du nombre d’occupants.

Périmétre |Couverture Centres| Autriche Europe France| Pays-Bas Pays| Espagne|Couverture| Bureaux
total du commer- centrale nordiques du

périmétre ciaux périmétre
2008 66/70 0.71 1,00 1,39 0,51 0.56 1,33 0,57 17/18 2243
2009 72/75 0.70 1,33 1,40 0.48 0.49 1,26 0,50 18/19 2325
2010 73/74 0,69 1.41 1,34 0,48 0,45 1,26 0,50 15/17 2113
Périmétre Centres| Autriche Europe France| Pays-bas Pays| Espagne Bureaux
constant commer- centrale nordiques

ciaux

2010/2006 -13% 16 % -20% -14 % -16% -3% -21% -10%
2010/2009 69/74 -1% 6% -4 % -1% -5% 0% -1% 15/17 -5%

KPI : Efficacité énergétique par métre carré (kWh/m?2/an)

Numérateur : définition de I'indicateur « Consommation énergétique ». DEnominateur: pour les centres commerciaux, surface du mail et surface GLA
pour laquelle I'énergie commune de chauffage et de climatisation est fournie. Pour les bureaux, surface SHON.
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Périmétre |Couverture Centres| Autriche Europe France| Pays-Bas Pays| Espagne|Couverture| Bureaux
total du commer- centrale nordiques du

périmétre ciaux périmétre
2008 66/70 164 158» 270 132 179 181 162‘ 17/18 172
2009 72/75 161 224 275 124 173 174 137 18/19 179
2010 73/74 162 219 269 127 185 180 135 16/17 164
Périmétre Centres| Autriche Europe France| Pays-bas Pays| Espagne Bureaux
constant commer- centrale nordiques

ciaux

2010/2006 -12% 6% -12% -13% -4% -7% -23% -10%
2010/2009 69/74 0% -2% -2% 0% -2% 3% -2% 15/17 -5%
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Bouquet énergétique

Unibail-Rodamco vise également & limiter ses émissions de CO, en augmentant la part des énergies renouvelables et faiblement
carbonées dans ses consommations. Dés que c’est possible, le Groupe achéete de I'énergie & moindres émissions de carbone
a des fournisseurs tiers. Le bouquet énergétique fait I'objet d’'une atftention particuliere dans certaines régions, et nofamment
en Europe centrale, ou la performance du Groupe souffre d'une infrastructure énergétique nationale fortement carbonée.
Toute amélioration du bouquet énergétique dans ces régions aura un effet immédiat et décisif sur le fotal des émissions de
CO, d'Unibail-Rodamco.

KPI: Teneur en carbone du mix énergétique (gCO,/kWh)
Indicateur « Emissions CO, » divisé par I'indicateur « Consommations énergétique ».

Périmétre Couverture Centres|Autriche| Europe France| Pays-Bas Pays| Espagne|Couverture|Bureaux|Couverture| Congrés-
total du commer- centrale nordiques du du| Expositions
périmétre ciaux périmétre périmétre
2008 67/70 255 168 725 76 458 72 352 18/18 112 5/5 88
2009 72/75 218 184 608 74 112 63 370 19/19 110 9/9 96
2010 74/74 205 124 641 75 135 61 307 17/17 110 9/9 98
Périmétre Centres|Autriche| Europe France| Pays-Bas Pays| Espagne Bureaux Congreés-
constant commer- centrale nordiques Expositions
ciaux
2010/2006 -21%  -38% -6% -4% -75% -11% -17 % 8% 12%
2010/2009 67/74 -6% -32% 5% 2% 4% -4 % -17 % 16/17 -2% 9/9 2%

KPI: Mix énergétique (kWh)
Répartition de I'énergie finale directe et indirecte par source d'énergie primaire. L'énergie directe représente I'énergie primaire achetée et consommée
sur le site (ex. gaz). L'énergie indirecte est produite par un tiers et achetée & ce demier sous forme d'électricité, de chauffage, ou de vapeur.

2010 Centres Autriche Europe France Pays-Bas Pays Espagne Bureaux Congrés-
commerciaux centrale nordiques Expositions
Nucléaire 132767 792 267 290 1786 361 103 412 837 - 17741179 9560126 30174144 105134 066
Gaz 49889481 11518477 1601934 10 559 644 4273198 1466433 20469 794 7797 483 8003 134
dont énergie dlirecte 60044225 21664792 - 23754214 6262 590 - 8362 629 1822180 39 029 601
Fioul 10421 441 - 140 355 2351 631 - 5011147 2918 308 7370014 6703 387
Charbon 80538 814 - 63164793 4900016 - 4 576 968 7 897 037 1572683 4 481 964
Autres sources non
renouvelables 5685 365 625 673 4615 281 377 879 - 16 602 49 930 110 259 384168
Sous-total énergie
non renouvelable 279302892 12411440 71308724 121602007 4273198 28812328 40895195 47 024583 124706 720
Hydraulique 66 347 529 22071 366 11437 8943132 11289118 19799 454 4233022 2 609 457 9091984
Eolien 1914 235 491 923 3812 - - 1418 500 - - -
Autres sources renou-
velables 52 068 239 3223908 4167 568 5156 480 - 33230 244 6290038 1484873 3073 347
Sous-total énergie
renouvelable 120330002 25787 197 4182817 14099612 11289118 54448198 10523 060 4094 330 12 165 330
Total consommation
énergétique finale 459 677 119 59863429 75491541 159455833 21 824 906 83260526 59780884 52941093 175901 651
dont énergie directe, 60044225 21664792 - 23754214 6262 590 - 8362 629 1822180 39 029 601
dont énergie indirecte 399632895 38198637 75491 541 135701619 15562316 83260526 51418255 51118913 136872050

Couverture de périmetre: 74 centres commerciaux sur 74; 17 bureaux sur 17; 9 Centres de congrés-expositions sur 9.
Totaux susceptibles d’'étre différents des additions en raison des arrondis.

En Espagne, 20 300 m? de panneaux photovoltaiques installés 2008 2009 2010
sur neuf actifs du Groupe produisent de I'énergie renouvelable Energie renouvelable

qui est revendue au réseau national. En 2010, un systeme de produite sur site (kWh) 318961 1202384 1355534
frigénération est entré en service au cenfre commercial de Emission de CO,

Los Arcos. économisées (kgCO,) 103942 391830 441739
Un certain nombre de projets photovoltaiques ont été étudiés Z’rﬁ’;’;‘;;f*;u?g’;iﬁ'f renouvelable & partir de panneaux phofovolidiques mise

en France, mais ont &té gelés ou différés en raison des
évolutions successives de la réglementation frangaise relative
aux tarifs de rachat de I'électricité. D'autres solutions plus
économiguement pertinentes sont actuellement a I'étude.
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Transport

Dans un centre commercial type, les émissions de CO, dues au transport des visiteurs sont neffement supérieures aux émissions
de CO, liées a I'exploitation des batiments eux-mémes. En général, les fransports en voiture générent des émissions de CO, bien
plus importantes que les transports en commun. Limpact relatif du transport des visiteurs sur le fotal des émissions CO, continuera
d’augmenter & mesure que les batiments deviendront plus économes en énergie.
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% 5 En 2010, 53 % des visites aux centres commerciaux du Groupe ont été réalisés & I'aide de modes de transport écologiques. Dans

= é la mesure ol une nouvelle méthode d'enquéte a été utilisée pour collecter les informations relatives aux transports en 2010, les

o) %) chiffres de 2009 et 2010 ne sont pas comparables.

s

Ea KPI: Répartition des visites par mode transport

g% La répartition est basée sur les données collectées via des études marketing réalisées en 2010.

é . Périmétre total Centres Autriche Europe France Pays-Bas Pays Espagne

commerciaux centrale nordiques

Transports publics 42 % 45 % 54 % 54 % 54 % 20 % 47 %
Voiture/faxi 45% 40 % 26% 32% 26% 43% 27 %
A pied/A vélo 1% 12 % 18 % 1% 18% 35% 21 %
Autres (2 roues motorisés, etc.) 2% 2% 2% 2% 2% 1% 4%

Couverture de périmeétre: 67 centres commerciaux sur 74.
Totaux susceptibles d'étre différents des additions en raison des arrondis.

En 2010, Unibail-Rodamco a recueilli les données relatives aux émissions de CO, liées aux déplacements professionnels de ses
salariés en avion et en frain dans toutes les régions. Un plan d’action et des objectifs de performance seront définis en 2011 en
vue de réduire I'impact environnemental des déplacements professionnels des collaborateurs.

Emissions CO, liées aux déplacements professionnels (aériens et ferroviaires) des employés (fonnes CO,)

Groupe Autriche ‘ Europe centrale | France ‘ Pays-Bas ‘ Pays nordiques Espagne
1374 31 318 520 102 184 219

4. Utilisation des ressources
La politique d'Unibail-Rodamco en matiere d'utilisation des ressources couvre les matériaux, I'eau, les déchets et la biodiversité.

Les matériaux

Une politique inferne relative aux matériaux permet de garantir que les matériaux sont bien adaptés & leur utilisation prévue,
que la possibilité de réutiliser les structures et les matériaux existants est foujours examinée, et que les matériaux a faible impact
sur I'environnement et les produits et matériaux recyclés sont privilégiés. Le bois de construction doit &tre issu de foréts gérées et
certfifiées (portant le label FSC ou PEFC) et les matériaux ne doivent pas dépasser les seuils d’émissions de composés organiques
volatils fixés par I'Union européenne.

Leau

Conformément aux meilleures pratiques environnementales, le Groupe prend des mesures fortes pour diminuer sa consommation
d’eau, réduire le gaspillage et préserver la qualité de I'eau. En particulier, le Groupe axe ses efforts sur I'installation d’équipements
économes en eau, I'optimisation de I'exploitation courante, ainsi que la détection et réparation rapides des fuites. Les eaux de
ruissellement des parcs de stationnement sont traitées avant qu’elles ne se déversent dans le réseau urbain. Des systémes en
circuit fermé sont installés sur plusieurs centres commerciaux en France afin de permettre la réutilisation de I'eau durant les tests
des systéemes d’extinction incendie & eau. Des études sur I'impact du changement climatique permettent au Groupe d’identifier
les régions et les actifs qui sont particulierement susceptibles d'étre fouchés par des pénuries d'eau, et donc d’imaginer des
solutions adaptées.

Lefficacité de la consommation d'eau dans les centres commerciaux s'est améliorée de 4 % en 2010 & périmétre constant, ce
qui correspond & une économie de 96 448 m®.
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KPI: Consommation d’eau (m?)
Eau achetée destinée & I'usage des parties communes et des parties privatives (systémes de chauffage et de climatisation, nettoyage, entretien,
équipements incendie, sanitaires, efc.).
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Périmétre total Couverture Centres| Autriche Europe France Pays-Bas Pays| Espagne| Couverture| Bureaux
du périmétre|commerciaux centrale nordiques du périmétre

2008 65/70 2338180 113212 94780 1229591 45767 339832 514 997 16/17 181 859
2009 72/75 2603 656 251786 231551 1212110 35287 321911 551011 17/18 179119
2010 73/74' 2310539 250836 232412 1188843 25234 326888 286 326 16/16 168 249
Périmétre Centres| Autriche Europe France Pays-Bas Pays| Espagne Bureaux
constant commerciaux centrale nordiques

2010/2006 -13% 8% -26% -13% -22% -8% -27% -8%
2010/2009 66/74. 4% 0% 6% 4% 6% 0% -15% 15/16 2%

KPI: Consommation d’eau par visite (litre/visite pour les centres commerciaux, m*/occupant pour les bureaux)
Numérateur : définition de I'indicateur « Consommation d’eau ». Dénominateur : pour les centres commerciaux, nombre de visites annuelles obtenues
par systeme de comptage ou estimations (études marketing). Pour les bureaux, estimation du nomire d’occupants.

Périmétre total Couverture Centres| Autriche Europe France Pays-Bas Pays| Espagne| Couverture| Bureaux
du périmétre|commerciaux centrale nordiques du périmétre

2008 64/70 3,89 4,97 2,62 3,91 1,23 7,99 2,51 16/17 7,35
2009 70/75 3,74 5,47 3.28 3,84 0.79 7,25 2,30 17/18 6,96
2010 72/74 3,54 5,92 3,02 3,63 0,53 7,01 1,99 16/16 6,74
Périmétre Centres| Autriche Europe France Pays-Bas Pays| Espagne Bureaux
constant commerciaux centrale nordiques

2010/2006 -15% 18 % -33% -15% -31% -5% -25% -8%
2010/2009 66/74 -4% 8% -8% -4% 1% -3% -13% 15/16 -2%
Les déchets

La politique de gestion des déchets d’Unibail-Rodamco vise & maximiser le recyclage et & minimiser les volumes envoyés en
centres d'enfouissement. Les locataires sont régulierement informés et sensibilisés des modalités de gestion de déchets mises
en place sur site. Tant les contrats fournisseurs que les baux verts fixent les exigences minimales & respecter en matiére de fri
et de recyclage des déchets. Des locaux de traitement affectés au tri des déchets sont prévus dans tous les sites.

Les responsabilités d’Unibail-Rodamco en matiére de gestion des déchets et de périméetre de reporting divergent selon les
régions. Dans certains actifs, les autorités locales ont la responsabilité de la gestion des déchets. Le Groupe ne contréle donc
pas la destination finale des déchets qui y sont produits.

En 2010, 36 % des déchets ont été recyclés et 24 % ont été envoyés & des centres d’enfouissement.

KPI: Tonnage de déchets (tonnes)
Tonnage de déchets collectés sur site.

Périmétre total Couverture Centres Autriche Europe France Pays-Bas Pays Espagne
du périmétre | commerciaux centrale nordiques
2008 61/70 48 827 1819 4294 22 926 1120 5 655 13013
2009 66/75 49 165 4 594 4744 21877 1327 5773 10 849
2010 70/74 55 637 4575 4901 25 336 1622 5836 13 367
Totaux susceptibles d'étre différents des additions en raison des arrondis.
KPI: Pourcentage de déchets recyclés
Quantité de déchets recyclés divisée par la quantité de déchets collectés.
Périmétre constant Couverture Centres Autriche Europe France Pays-Bas Pays Espagne
du périmétre | commerciaux centrale nordiques
2008 61/70 30 % 65 % 30 % 24 % 56 % 65 % 18 %
2009 66/75 33 % 53 % 31 % 25 % 44 % 61 % 23 %
2010 70/74 35 % 53 % 38 % 30 % 41 % 50 % 32%
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KPI: Répartition des déchets non dangereux par mode de traitement en 2010

Périmeétre total Centres Autriche Europe France Pays-Bas Pays Espagne
commerciaux centrale nordiques

Total déchets non dangereux

(en tonne) 55615 4575 4 891 25 331 1654 5827 13 336
Recycage/Réutilisation/ ‘ .

Compostage 36 % 53 % 38 % 30 % 40 % 52 % 35 %
Incinération (ou utilisation en ‘

combustible) 30 % 47 % 0% 40 % 60 % 47 % 6%
Enfouissement 24 % 0% 61 % 30 % 0% 1% 21 %
Géré par le collectivité 9% 0% 0% 0% 0% 0% 38 %
Autres 0% 1% 0% 0% 0% 0%
Couverture de périmétre: 70 centres commerciaux sur 74.

Totaux susceptibles d'étre différents des additions en raison des arrondis.
KPI: Répartition des déchets recyclés par type de déchet en 2010 (fonnes)

Périmétre total Centres Autriche Europe France Pays-Bas Pays Espagne

commerciaux centrale nordiques

Carton 14 955 1589 1801 5896 528 2285 2 856
Papier 248 - - 2 121 119 6
Plastique 737 186 20 49 3 21 457
Verre 539 341 19 46 10 23 100
Bois 413 90 - 50 - - 272
Métal 55 37 - 1 - 14 2
Autres 187 0 1509* - 446 289

Couverture de périmétre : 69 Centres commerciaux sur 74.
Totaux susceptibles d'étre différents des additions en raison des arrondis.
*Déchets recyclés hors site - répartition indisponible.

La biodiversité

UnibaiHRodamco a développé une stratégie et une méthodologie
claires visant & intégrer la biodiversité et |'écologie dans foutes
ses activités. Le Groupe a travaillé en étroite collaboration avec
un expert en biodiversité afin d'élaborer et de mettre en place
une approche prenant en compte ces questions importantes.

Pour I'ensemble des nouveaux projets soumis & un processus
de certification BREEAM (& savoir, ceux de plus de 10 000 m?),
un expert en écologie est intégré a I'équipe en charge de la
conception. Sa mission consiste & conseiller les architectes et
les concepteurs sur le choix des espéces les plus appropriées
en tenant compte de I'habitat local et de leur capacité &
générer un impact écologique positif en améliorant et/ou en
préservant la faune et la flore locales. Pour fous les autres projets
de développement, le site est également analysé afin d'estimer
son potentiel et de s'assurer que tout est mis en ceuvre pour
valoriser les écosystemes.

Le Groupe adopte une approche tout aussi pragmatique
pour améliorer la biodiversité sur les sites existants. Une étude

biodiversité est ainsi réalisée avant rénovation ou investissement.
Le Groupe analyse les écarts entre le potentiel écologique d'un
site et son état d'origine. Il s’appuie également sur un ensemble
de solutions pour répondre aux différentes problématiques, felles
que la création d’'habitats ou la sensibilisation du public.

Hygiéne, sécurité et risques environnementaux

Le Groupe respecte bien évidemment I'ensemble des
réglementations en vigueur en matiere d'hygiene et de sécurité
et va méme au-deld des exigences réglementaires pour offrir un
meilleur niveau de services et de sécurité & ses locataires et &
ses clients. Les principaux domaines couverts par la procédure
interne de madiitrise des risques du Groupe sont la qualité de
I'air et de I'eau, I'amiante, la 1égionellose, le rayonnement
électromagnétique, ainsi que les équipements tfechniques tels
que les ascenseurs et les escalatfors. La procédure de gestion
des risques définit également un cadre permettant de faire face
& des risques et des crises & caractére exceptionnel. Le Groupe
met fout en ceuvre pour s’'assurer que ces Mémes Processus
rigoureux existent dans I'ensemble de ses actifs.
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IV. PARTIES PRENANTES

Partout en Europe, Unibail-Rodamco est trés impliqué
localement. Le Groupe prend en effet ses responsabilités
économigues et sociales frés au sérieux et met fout en ceuvre
afin de créer de la valeur pour I'ensemble de ses parties
prenantes.

1.Clients

La qualité de l'expérience client, socle du modéle
économique d’'Unibail-Rodamco, est I'aboutissement d'un
travail intense réalisé en amont sur différents fronts tels que la
commercialisation, I'entretien des sites, I'hygiéne et la sécurité,
le marketing et les études consommateurs. Dans ses centres
commerciaux, le Groupe s'emploie & améliorer constamment
la Welcome Attitude, un des piliers de la stratégie de service
client.

En 2010, 28 127 clients (+ 6 % en un an) ont participé & diverses
enquétes de satisfaction dans 61 des centres commmerciaux du
Groupe, faisant ressortir un score moyen de 7,5/10. Les équipes
marketing du Groupe ayant utilisé une nouvelle méthodologie
en 2010, les résultats de 2009 et 2010 ne sont pas comparables.
La qualité de 240 services et criteres de confort a été évaluée
au moyen d’audits internes, avec un score moyen de 72/100
(+ 16 % par rapport & I'an dernier).

2009 | 2010

Amélioration du score moyen des audits
de qualité 14 % 16 %

2. Locataires

De la qualité des relations et des apports respectifs entre
Unibail-Rodamco et ses locataires dépendent la pérennité
et le succés du Groupe. Fort d'un vaste réseau de centres
commerciaux de qualité et idéalement situés, Unibail-
Rodamco consacre beaucoup de temps et d’énergie
pour aftirer les meilleures enseignes et & favoriser leur
développement national et international. Le Groupe soutient
également les créateurs d’entreprise et les commergants
indépendants.

Les locataires sont les partenaires privilégiés du Groupe pour
la réduction de I'empreinte écologique globale de ses actifs.
Fin 2009, le Groupe s'est ainsi engagé dans une politique
active de promotion des baux verts. Fondée sur le dialogue,
I'information et le partage des meilleures pratiques, cette
démarche encourage les locataires & devenir acteurs de
la performance environnementale des sites. Cette évolution
des comportements permet de diminuer les charges des
parties communes et privatives tout en préparant les parties
prenantes au futur durcissement de la réglementation sur
I'environnement.
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Depuis le 1°" janvier 2010, le Groupe incite ses locataires -
commerces et bureaux - d signer des baux comportant des
clauses environnementales. Ces baux « verts » couvrent les
aspects les plus importants pour améliorer les comportements
et les performances environnementales des locataires,
notamment I'échange des données des consommations
d’énergie, des préconisations concernant I'aménagement des
locaux, et diverses mesures visant & réduire les consommations
d'eau et d'électricité ainsi que la production de déchets. En
2010, 1 180 baux verts ont été signés. Par ailleurs, des Comités
de développement durable, associant bailleur et preneurs,
existent désormais dans 40 % des centres commerciaux gérés
par le Groupe.

2009 | 2010
Nombre de baux « verts » signés 42 1180
Nombre de baux « verts » en pourcen-
fage des nouveaux baux signés
(commerces et bureaux) 2% 79 %

3.Fournisseurs et sous-traitants

Les fournisseurs et sous-traitants d’Unibail-Rodamco assurent
des prestations aussi diverses que, par exemple, le conseil
juridique, la conception architecturale et technique des
projets, le nettoyage, la sécurité-sureté et la maintenance
technique des sites. Si la sélection des fournisseurs et sous-
fraitants repose principalement sur des criteres techniques
et financiers, le Groupe s’efforce désormais d'y intégrer des
criteres de développement durable.

Les relations socioéconomiques du Groupe avec ses
fournisseurs sont régies par des régles et procédures internes,
ainsi que par les réglementations locales et nationales.
Les regles infernes du Groupe stipulent que les prestataires
de biens et de services doivent étre sélectionnés de facon
équitable, sur la base de critéres objectifs et mesurables au
travers des procédures d’'appels doffres.

Pour encourager ses fournisseurs et sous-tfraitants & adopter
des pratiques d'exploitation durables et & utiliser des matériaux
respectueux de I'environnement, Unibail-Rodamco partage ses
objectifs environnementaux et sociaux avec ses fournisseurs
clés et leur demande de lui communiquer leurs politiques et
pratiqgues en matiére de développement durable. Pour les
actifs existants, les prestataires de services, essentiellement les
sociétés de nettoyage, de maintenance multitechnique et de
sécurité, sont eux aussi invités & signer un avenant couvrant
I'ensemble de ces enjeux, notamment I'efficacité énergétique,
les déchets, I'utilisation de produits et matériaux respectueux
de I'environnement ainsi que les comportements sociaux et
éthiques (avec I'engagement de respecter les conventions
de I'Organisation Internationale du Travail - I'OIT - ainsi que
les réglementations locales en matiére de droit du fravail). Un
cadre a été élaboré, permettant de contréler et d’évaluer la
conformité des fournisseurs avec ces engagements.
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4.Investisseurs et actionnaires

Unibail-Rodamco est membre de plusieurs indices ISR
prestigieux (investissement socialement responsable) : I'indice
FTSE4Good, les indices Dow Jones Sustainability (World) et
Dow Jones Sustainability (Europe), I'indice ASPI (Europe) et
I'indice NYSE Euronext Low Carbon 100 Europe®. En février 2011,
Unibail-Rodamco a été retenu pour faire partie de I'Ethibel
EXCELLENCE Investment Register et est également entré au
47¢° rang dans le Corporate Knights Global 100, qui recense au
niveau mondial les entreprises les plus en pointe en matiére
de développement durable. Unibail-Rodamco fait partie des
quatre sociétés immobilieres et des cing entreprises frangaises
qui ont été sélectionnées pour figurer dans le classement 2011
du Global 100.

Lors de réunions consacrées au développement durable,
le Groupe rend compte aux investisseurs de sa stratégie et
de ses réussites en la matiére. En 2010, de felles réunions
ont été organisées a Paris, Amsterdam et Londres. Ces
rendez-vous permettent également a Unibail-Rodamco de
mieux comprendre I'idée que ses investisseurs se font du
développement durable dans I'immobilier. Unibail-Rodamco
participe, par ailleurs, & l'initiative Carbon Disclosure Project
et est signataire du Pacte Mondial de I'ONU.

5.Communautés et collectivités locales

Les actifs d'Unibail-Rodamco jouent un réle social important
et constituent des leviers de croissance qui stimulent I'activité
économique, créent des emplois et participent d la rénovation
urbaine. Opérateur, investisseur et développeur immobilier,
Unibail-Rodamco a & coeur de contribuer au bien-étre de la
collectivité et de répondre & ses besoins et & ses attentes.
Le Groupe s’efforce donc de nouer des liens forts avec les
riverains et les institutions locales.

Des consultations publiques sont organisées pour chaque
nouveau projet de construction et d’extension.

V.MECENAT D’ENTREPRISE

En 2010, le Groupe a continué de soutenir différentes causes
en versant au total 3,75 millions €, en espéces et en nature, &
des projets éducatifs, culturels, entrepreneuriaux et sociaux. Les
centres commerciaux du Groupe mettent gracieusement des
emplacements & disposition d’associations caritatives pour
leur permetire de lever des fonds ou de sensibiliser le public
a leur action.

Depuis 2007, Unibail-Rodamco organise le Grand Prix des
Jeunes Créateurs de Commerce, la plus grande dotation
soutenant la création d'entreprise en France.

Le Groupe soutient également I'Ecole de la Deuxiéme Chance
(E2C), qui offre & des jeunes de 18 & 25 ans sans qualification
une formation et un suivi leur permettant de reprendre des
études ou de frouver un emploi. En 2010, le Groupe a fait don
de 80 000 € pour financer les activités de I'E2C et a aidé ses
bénéficiaires & frouver un emploi ou un stage dans ses centres
commerciaux.

Unibail-Rodamco est une entreprise associée & CEMS, un
réseau stratégique d’'écoles de commerce infernationales.
Dans le cadre du financement par le Groupe de la Chaire
Immobiliere & HEC, en partenariat avec Morgan Stanley, les
cadres d'Unibail-Rodamco dispensent des enseignements
touchant & la finance immobiliere, au développement durable,
a l'investissement, & la promotion et & la gestion d'actifs.
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VI.RESSOURCES HUMAINES

Unibail-Rodamco a & cceur d’offrir & ses collaborateurs un
environnement de fravail qui assure la promotion de I'égallité
et de la diversité, qui permet aux employés d'acquérir les
savoir-faire et de saisir les opportunités dont ils ont besoin
pour construire des carrieres stimulantes et enrichissantes. Les
politiques de recrutement et ressources humaines du Groupe
sont congues pour attirer et fidéliser les professionnels les plus
falenfueux du marché.

1.Méthodologie

La collecte et le traitement des données relatives & I'emploi
incombent aux équipes ressources humaines du siege et des
régions. Certains indicateurs (effectifs et comparaisons de
rémunération) représentent des moyennes sur I'année fandis
que d'autres (mouvements de personnel ou nombre d’heures
de formation par employé) montrent la situation au 31
décembre 2010.En 2010, le Groupe a finalisé I'installation d'un
nouvel outil de gestion des ressources humaines en France
qui facilitera la collecte et la comparaison des données. Ce
systéme sera étendu & d'autres régions en 2011.

2.Emploi et diversité

En 2010, I'effectif moyen du Groupe était de 1 616 personnes.
Unibail-Rodamco, qui emploie un nombre quasiment égal de
femmes et d’hommes et possede une pyramide des dges
équilibrée, affiche d’'excellents résultats en termes de diversité.
Le Groupe a instauré le principe du CV anonyme pour garantir
une sélection objective des candidats selon leur parcours
universitaire et professionnel.

Le Groupe participe au BoardWomen Partners, un programme
& but non lucratif et & participation volontaire dont le but est
d'améliorer la gouvernance des sociétés européennes cotées
en Bourse en augmentant le nombre de femmes siégeant dans
leurs conseils d’administration. En France, Unibail-Rodamco
est signataire des Chartes de la diversité et de I'emploi de
personnes en situation de handicap et d'un accord relatif &
I'emploi des seniors (salariés &gés de plus de 55 ans). L'objectif
du Groupe est de s'assurer que les engagements stipulés dans
ces accords sont respectés dans les autres régions.
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Pays M Effectifs moyens %
Autriche 91 56 %
République tchéeque 44 2,7 %
Danemark 16: 1,0%
France® 1050 65,0 %
Pays-Bas 93 58 %
Pologne 56 3.5%
Espagne 148 9.1%
Suede 118 7.3%
Total 1616 100 %

(1) Effectif moyen en 2010.

(2) Ce chiffre inclut 405 employés de VIPARIS.

Activité Effectifs moyens
Bureaux 17
Centres commerciaux 667
Congrés-Expositions™ 405
Développement® 63
Fonctions support 273
Siege 191
Total 1616
(1) Ce chiffre inclut la totalité des employés de VIPARIS.
(2) Développement bureaux et centres commerciaux.

Effectifs par age® 2009 2010
<30 ans 23,1 % 21,7 %
30-50 ans 61.4 % 62,1 %
> 50 ans 155%  162%
(1) Au 31 décembre.

Effectifs par genre® 2009 2010
Femmes 49.0% 49,1 %
Hommes 51,0% 50,9 %

(1) Au 31 décembre.
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3.Gestion de carriére

Le Groupe apporte soutien professionnel et conseil & ses
collaborateurs : une fois par an au minimum, employés et
managers se rencontrent pour une évaluation individuelle,
I'occasion de faire le point sur les réalisations, les objectifs
de performance, les perspectives d'évolution de carriere
et les éventuels besoins de formation. Un processus global
d’évaluation & 360° permet, en outre, aux collaborateurs
de recevoir chague année une évaluation objective sur les
compétences et les points & développer.Tous les collaborateurs
du Groupe bénéficient d'une évaluation réguliere de leurs
performances.
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Evaluation de la performance 2009 | 2010
Salariés ayant recu une évaluation régu-
liere de leur performance 100.0% 100.0%

Le Groupe encourage vivement la mobilité inferne entre ses
différents secteurs. Il s'agit en effet d'une des meilleures fagons
pour les collaborateurs d'avoir une compréhension globale
des processus techniques mis en oceuvre et des priorités
d'Unibail-Rodamco & toutes les étapes du cycle de vie d'un
actif. La mobilité interne favorise par ailleurs la création et la
consolidation de réseaux ainsi que le partage des meilleures
pratiques entre régions. Fin décembre 2010, 25 collaborateurs
étaient en mobilité internationale. En 2010, 129 collaborateurs
ont changé de fonction au sein du Groupe et 115 ont bénéficié
d’une promotion.

4.Formation

Les politiques de recrutement, de formation et de mobilité
d'Unibail-Rodamco visent & s’assurer que les collaborateurs
possédent les compétences, |'expérience et I'autonomie
nécessaires pour prendre des décisions objectives dans le
cadre de situations complexes et a forts enjeux financiers.
Organisées par I'Académie Unibail-Rodamco, les formations
professionnelles sont dispensées par des spécialistes externes
pour ce qui concerne les sujets d’ordre général, mais par
des cadres confirmés pour ce qui a trait aux métiers clés du
Groupe. Le programme treés complet de formation du Groupe
est régulierement revu et mis & jour. Lexpérience du ferrain
associée & des formations ciblées et & des programmes de
tutorat favorise I'acquisition rapide de compétences, I'évolution
de carriere et la mobilité & tous les niveaux (poste, fonction ou
pays) pour les nouvelles recrues.

Formation 2009| 2010
Nomlbre fotal d’heures de formation 32982 30 332
Nombre moyen d'heures de formation

par employé 20,1 20,3

(1) Caleul réalisé sur la base d'un comptage au réel en fin d'année.

5.Mouvements de personnel

Le Groupe recrute les meilleurs éléments des plus grandes
écoles de commerce et d'ingénieurs d’Europe. En 2010,
26 jeunes dipldmés de huit pays différents ont été recrutés
dans le cadre du European Graduate Programme (EGP).

L'absentéisme et les départs font I'objet d’'un contrdle rigoureux
au sein de chaque région et de rapports régulierement transmis
au management. En cas de démission, le département des
ressources humaines organise systématiquement un entretien
de départ. Le taux de rotation du personnel, calculé en
divisant le nombre total de démissions, licenciements, départs
par rupture conventionnelle, départs en retraite et départs
pendant la période d’'essai par le nombre d’employés a fin
2009, a afteint 18,2 % en 2010 (contre 16,0 % & calcul égal en
2009)™. Les causes des accidents du travail sont examinées,
et des mesures sont prises pour éviter qu’ils ne se reproduisent.

(1) Cette légére hausse peut étre atfribuée au programme de cessions d’actifs aux
Pays-bas et au changement de localisation du siege de la Suede.

Recrutements 2009 2010
Contrats & durée indéterminée 248 163
Contrats & durée déterminée 95 58
Apprentis® 9 7
Total 352 228

(1) Hors stagiaires (32 in 2010).

Motifs de départ en 2010 Départs %
Démissions 144 38 %
Licenciements 40 10 %
Ruptures conventionnelles 82 21 %
Départs & la retraite 21 5%
Ruptures de périodes d'essai 14 4%
Fin des contrats femporaires 45 12%
Externalisations 36 9%
Déces 2 1%
TOTAL 384 100 %
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6.0Organisation du temps de travail

L'organisation et I'aménagement du temps de travail au
sein des différentes entités du Groupe tiennent compte des
caractéristiques d’exploitation des sites et des métiers exercés.
Les formules les plus couramment adoptées sont :

m forfait annuel en jours pour les cadres autonomes,

m horaire hebdomadaire réduit et jours de RTT dans d’autres
cas,

m horaire annuel et modulation annuelle pour certaines
catégories (principalement VIPARIS).

Par ailleurs, un certain nombre de personnes exercent leur

fonction & temps partiel ou selon un forfait annuel réduit, pour

un taux d’activité compris entre 40 % et 90 %.

En 2010, I'absentéisme pour maladie a représenté 12 677 jours
ouvrés (3,2 % du nombre fotal de jours ouvrés) et les jours
d'absence pour accident du tfravail ou maladie professionnelle
ont représenté 731 jours (0,2 %).

Absentéisme Nombre Ratio
d’incidents
Accidents du travail 25 1.7 %
Déceés au travail 0 0.0%
Nombre de Ratio
jours

Nombre de jours d’absence suite
& des accidents du fravail 874 0.2%

Nombre de jours d'absence

pour maladie 12 677 3.2%
Nombre de jours d'absence

pour autres raisons (& I'exclusion

des vacances) 731 0.2 %
Nombre de jours d’absence non

rémunérés 3532 0.9 %
Total 17 814 4,5 %
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En 2010, I'absence pour congés de maternité ou paternité a
représenté 9 940 jours ouvrés (2,5 % du nombre fotal de jours
OuVrés).

Emplois par type de contrat 2009 2010
Contrat & durée indéterminée 94,7 % 96,8 %
Contrat & durée déterminée 53% 3.2%
Contrats par durée du temps 2009 2010
de travail

Temps plein 100 % 95,2 % 94,7 %
Temps partiel® 4,8 % 53 %

(1) Soit entre 40 % et 90 % du taux d’activité & temps plein.

7.Rémunération

Le Groupe met tout en ceuvre pour qu'd fonction et
responsabilités égales, femmes et hommes percoivent la méme
rémunération. Quel que soit leur dge ou leur sexe, les jeunes
dipldmés sont recrutés au méme salaire de base. La politique de
rémunération d’'Unibail-Rodamco récompense et encourage la
réalisation personnelle et contribue & la croissance durable du
Groupe. A effectif constant, la rémunération totale a augmenté
de 4,1 % en moyenne en 2010.
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Comparaison de la rémunération (en euros) pour des positions Femmes Hommes
similaires au sein du Groupe en 2010 ™ % par Salaire brut % par Salaire brut
catégorie mensuel | catégorie mensuel
moyen® moyen @
Comptables 77 % 2847 23 % 3083
Analystes @ 44 % 3485 56 % 3 566
Assistants 95 % 2743 5% 2537
Contréleurs de gestion 25 % 5562 75 % 5141
Developpement/Investissement 37 % 5139 63 % 5254
Responsables et chefs de projet informatique 37 % 5528 63 % 5466
Commercialisation 61 % 5204 39 % 5582
Responsables juridiques 69 % 4634 31 % 4525
Responsables marketing en centre commercial 84% 3 496 16 % 3 659
Responsables d’opérations 18 % 6460 82 % 6 246
Ingénierie immobiliere (PMP) 13 % 3 400 87 % 3883
Directeurs de centre 44 % 5 656 56 % 5924

(1) Postes sur la base d’au moins 12 personnes dans le Groupe, & I'exclusion de VIPARIS.
(2) Le salaire brut moyen mensuel est €gal au salaire fixe plus les primes individuelles rapporté sur 12 mois.
(3) Suite & la mise en place du systéeme de Job Grading, fous les salariés positionnés au Grade d« Analyste » sont désormais regroupés dans la catégorie « Analystes ».

Rémunération totale™ 2009 2010
Moyenne d'augmentation de la rémunération (salaire + bonus) 25% 4.1 %
(1) A effectif équivalent.

Rémunération variable en 2010 2009 2010
Pourcentage de salariés ayant recu un bonus 65,0 % 64,1 %
Pourcentage de salariés ayant recu des stock-options 18,0 % 18,6 %

En mars 2010, 778 800 stock-options ont été attribuées & 18,6 %
de I'ensemble du personnel, membres du Directoire inclus,
pour une valeur économique totale (Valorisation IFRS, ajustée
du taux de rotation du personnel sur la période d'acquisition
des droifs et avant étalement sur cette méme période) de
5.0 millions €. Au moment de I'aftribution, le prix d’exercice de
ces stock-options (148,32 €) ne présentait aucune décote par
rapport au cours de I'action. L'exercice de ces stock-options
est soumis & des criteres de performance de I'action Unibail-
Rodamco par rapport & I'indice EPRA Zone euro, indice de
référence du secteur de I'immobilier coté.

En 2010, le Groupe a abondé & hauteur de 0,4 million € les
versements volontaires effectués par les salariés dans le cadre
du plan d’'épargne d'entreprise (PEE). Le 31 décembre 2010,
plus de 82 % des salariés éligibles (hors VIPARIS) détenaient
des actions Unibail-Rodamco dans le cadre du PEE.
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8.Dialogue social

Unibail-Rodamco travaille en collaboration avec les Au 31 décembre 2010, 90 % des salariés étaient couverts par
représentants du personnel dans chacun des pays européens une convention collective.

dans lequel il est présent et dans le respect du droit du travail

de chacun de ces pays. Un comité d’entreprise européen Relations sociales 2009 2010
(CEE) a été élu suite & la fransformation du Groupe en société Salariés couverts par une

européenne en avril 2009. Chaque pays européen du Groupe convention collective 87.3% 90.0 %

dispose d'au moins un représentant au sein du CEE.

9.0rganigramme

Guillaume Poitrinal

Président du Directoire

Joost Bomhoff
Directeur Exécutif Développement Durable /
Academy

Aline Sylla-Walbaum
Directeur Délégué Relations Extérieures
et Stratégie

4| Audit Inferne et Gestion du risque

Catherine Pourre
Membre du Directoire
Directeur Exécutif
Fonctions
Centrales

Michel Dessolain
Membre du Directoire

Directeur Exécutif
Opérations

Olivier Bossard
Directeur Générall
Groupe
du Développement

Andrew Farnsworth
Directeur des Ressources
Humaines du Groupe

Jean-Jacques Lefebvre Arnaud Burlin Olivier Coutin
Directeur Général Directeur Général T~ Directeur Général
Grands Travaux Groupe Europe centrale Pays nordiques

Renaud Hamaide
Directeur Général
Congres-Expositions

Jean-Marc Jestin
—I Directeur Général
Bureaux France

France
Simon Orchard Markus Pichler
Directeur Général ——  Directeur Général
Espagne Autriche

Jean-Marie Tritant
Directeur Général
Centres
Commerciaux France

Edwin Turksma
——  Directeur Général
Pays-Bas

Peter Van Rossum Jaap Tonckens
Membre du Directoire Membre du Directoire
Directeur Exécutif Directeur Exécutif

Finance Investissement @

Fabrice Mouchel David Zeitoun
Directeur Financier Directeur Juridique
Adjoint Groupe

B Membres du Directoire

Memobres de I'équipe du Directoire

(1) En charge des ressources humaines, des systemes
d'information et de I'organisation.
(2) En charge du juridique et de I'investissement.
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VII.OBJECTIFS ET REALISATIONS

Chaque année, Unibail-Rodamco évalue sa performance en matiére de développement durable et identifie les domaines dans
lesquels le Groupe peut encore s'améliorer. Les conclusions de cette évaluation servent d'une part & préciser les nouveaux
objectifs opérationnels et stratégiques ambitieux, refiétant les priorités et les responsabilités du Groupe, et d’autre part & rendre
compte sur les réalisations, ainsi qu’d promouvoir les efforts d’amélioration continue. Ces objectifs en matiere de développement
durable sont analysés, approuvés et soutenus par le Directoire.

Réalisations 2010 Commentaires

Progrés / date | Perimétre
utoire 0

Systémes des gestion environnementales

Actifs existants S'assurer que 75 % des actifs gérés par le Groupe disposent d'un sysféme de  Objectif 2011 CBE  En cohérence avec sa politique le Groupe a décidé de privilégier la mise en
management environnemental certifié par un organisme externe® ceuvre de son propre Systeme de management environnemental « Sustainable
Attitude ». L'objectif a donc été adapté pour 2011. En France, Bureau Veritas
a délivié une affesfation indépendante relative au systtme de management
envionemental « Susfainable Affitude » En Espagne, fous les centres
commerciaux sont cerfifiés 1SO 14001.

Obtenir o certification 1SO 14001 pour au moins dix nouveaux cenfres O C La priorité a été de renforcer la mise en ceuvre du Systéme de management
commerciaux - environnementol « Sustainable Affitude ».
Nouveaux développe- | Obtenir a minima une cerfification BREEAM de niveau « Very Good » pour Objectif CBE  Tous les grands projets en cours en 2010 ont obfenu une cerfification BREEAM.
ments tous les projets supérieurs & 10 000 m? liviables & compter de 2011¢) continu Les détalls figurent en page 54.
[}
Faire appliquer les « Design Guidelines » et organiser au moins cing sessions [ CBE  Tous les grands projets de développement appliquent la nouvelle version des
de formation sur leur utilisation par les équipes de développement du Design Guidelines. Des formations spécifiques ont été dispensées aux équipes
Groupe en France, en République fchéque, dans les pays nordiques, en Autriche, aux
Pays-Bas et en Espagne.
Implication des parties prenantes
Locafaires Mener une enquéte de safisfaction aupres des locataires dans au moins [ ] C Une enquéte sur la safisfaction des locataires a été organisée dans 60 centres
60 cenfres commerciaux de 8 pays commerciaux.
Veiller & ce que 60 % au moins des nouvegux locataires - de commerces ou [} CB 1180 baux verts ont été signés (78,5 % des baux - commerce et bureaux - signés
de bureaux - signent un bail vert en 2010 en 2010).
Organiser des comités de développement durable dans au moins 50 % des © C Des Comités développement durable ont &t inifiés dans 40 % des centres com-
centres commerciaux gérés par le Groupe d'ici & la fin 2010 et dans 100 % merciaux gérés par le Groupe.
des centres d'ici & la fin 2011 :
Prestataires et sous- Inclure les dernieres clauses environnementales et sur I'emploi, dans foutes [ J C Les clauses environnementales ont été diffusées dans chaque région (cela
fraitants les régions, dans I'ensemble des nouveaux confrafs de prestation pour conceme les achats liés & I'exploitation OPEX des centres commerciaux
toutes les régions® existants, hors CAPEX ). De nouvelles clauses relafives @ la gestion des déchets
ont été infroduites en 2010,
Développer au sein du Groupe un cadre d'évaluation de la conformité des [ ] C Le Groupe a défini une méthodologie permettant ['évaluation du respect des
actions des prestataires avec les clauses environnementales clauses environnementales signées par les fournisseurs clés (maintenance,

neffoyage, sécurité incendie et sireté).

Clients Développer une stratégie de communication qui mette en avant les  Objectif 2011 C Lancement d'un projet pilote & Vélizy 2 (France).
initiatives de développement durable propres & chaque actif dans au
moins 75 % des centres commerciaux gerés par le Groupe :
Accroitre de 25 % les scores moyens des audits de qualité entre 2009 et 2012 Objectif 2012 C Les scores des audits qualité sonf passés de 72 en 2009 & 84 & 2010, une aug-
menfation de 16 % conforme @ I'objectif fixé sur le long terme.
Augmenter le score moyen des enquétes de safisfaction client pour qu'il  Objectif 2011 C Compte fenu du changement de méthodologie infervenu en 2010, les scores

passe de 8,1/10en 2009 6 8,5/10 en 2011 2009 et 2010 ne sonf pas comparables. Un nouvel objectif de safisfaction client
a été fixé pour 2011.

Acfionnaires S'assurer qu'au moins 75 % de la moitié des investisseurs clés en valeur ren- L] G Des réunions onf ¢ organisées avec 75 % de la moifié des investisseurs clés
et investisseurs contrent le management du Groupe en valeur.
Organiser un « foad show » pour les investisseurs asiatiques dans au moins [ ] G Un «roadshow » ciblant les investisseurs asiatiques a été organisé & Hong Kong
deux centres financiers asiatiques et Singapour.
Organiser pour les investisseurs des sessions sur la gouvernonce du Groupe [ G Des réunions ont eu lieu & Paris, Londres et Amsterdam.
et le développement durable dans trois centres financiers européens
Communoutés Veiller & ce que des plans d'actions aupres des habitants soient en place ® C Les plans d'action «PAR » aupres des habitants ont été mis en place et actual-
et autorités locales ou actualisés dans fous les grands centres commerciaux  isés dans les principaux centres commercioux.
Déployer au moins 10 inifiatives pour rendre les centres commerciaux du © C Dans le cadre de la procédure de labellisation S3A de 10 centres commerciaux
Groupe plus accueillants ef plus accessibles aux visiteurs fouchés d'un (cf. page 70), le siege d'Unibail-Rodamco a organisé des sessions de formation

handicap dispensées par 'UNAPEI auxquelles ont assisté 6 associations régionales. Les
résultats des audits accessibilité effectuée dans tous les actifs gérés par le
Groupe ont &té analysés afin d'identifier les possibilités d'amélioration.

Responsabilité environnementale

Adaptation Réaliser une étude afin de donner au Groupe une vision plus précise de © CBE  Une étude préliminaire o été effectuée. UnibaiFRodomco est conscient de
au changement I'impact potentiel du changement climatique sur ses actifs ef ses activités Iimportonce d'évaluer I'impact du changement climatique sur ses actifs ef ses
climatique  acfivités et continuera d'en éfudier les effets au cours des années & venir.

et afténuation Lancer de nouvelles inifiatives pour générer sur site de I'énergie renouve- ) C Plusieurs initictives ont vule jour : réalisation d'études photovoltaioues surles sites

du phénomene lable ou a faible teneur en carbone de Labége 2,BAB2, Porte de Versailles et Rennes Aima, étude géothermice pour

le projet en développement d'Aéroville, installation d'une unité de trigénération
sur le site de Los Arcos en Espagne.

Réduire d'au moins 40 % I'infensité carbone des centres commerciaux gérés — Objectif 2016 C En bonne voie pour affeindre I'objectif en 2016.

par le Groupe en 2016, par rapport au niveau de 2006

Augmenter de 20 % I'efficacité énergéfique des grands centres commerciaux — Objectif 2012 C En bonne voie pour affeindre I'objectif en 2012.

gérés por le Groupe en 2012, por ropport au niveau de 2006 i

Elaborer des plans de transport permettant de promouvoir les modes de @] CBE  Des plans de déplacements « verts » ont été initiés pour les nouveaux projets et
fransport doux pour au moins dix actifs sonten cours d'étude pour les acfifs existants.

Mettre en ceuvre un systeme de suivi des déplacements professionnels de G Les informations relafives aux déplacements professionnels des colloborateurs
tous les collaborateurs Unibail-Rodamco ont été collectées.

[ J
Installer des stafions de rechargement de véhicules électriques sur [} CBE  Des bornes de recharge pour véhicules électriques ont été installées dans
20 actifs® 21 sifes gérés par le Groupe.

[

Mettre au point un calculateur de CO, pour que les clients des congres et 3 VIPARIS @ mis au point un calculateur de CO, et I'a mis & disposition des or-
expositions puissent évaluer I'empreinte écologique de leurs manifestations ganisateurs.
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Réalisations 2010

Progrés / date

’ Perim)étre ‘ Commentaires

utoire
Responsabilité environnementale (suite)
Utilisation Réduire de 20 % la consommation d'eau par visite dans les centres  Objectif 2016 C En bonne voie pour affeindre I'objectif en 2016
des ressources, commerciaux gérés par le Groupe en 2016, par rapport au niveau de 2006
hygine ef sécurté Suivie lo desfination finole des déchets collectés dans 89 % des cenfres ° C  Lesuivi de la destination fincle des déchefs collectés par Unibai-Rodameo est
commerciaux gérés par le Groupe ef définir des ob|echfs de réduction des de 92 % dans les centres commerciaux gérés par le Groupe. Des objectifs & long
quantités de déchets envoyées en centre d'enfouissement® ferme ont été définis.
Elaborer une politique d oPproche de la biodiversité pour les projefs en [ CBE  Le Groupe a élaboré une poliique en matiere de bioversité, applicable aux
développements et les actifs existants nouveaux projets et aux actifs existants.
Réaliser une &fude sur un échantillon représentatif d'actifs afin de mesurer [ ] CBE  Une étude biodiversité a &é menée sur 14 centres commerciaux gérés par le
le potentiel de biodiversité  Groupe.
Réaliser des évaluations systématiques des risques dans tous les centres © C Une « analyse méthodlique des risques » (AMR) a été éalisée sur I'ensemble des
commerciaux équipés d'installations réfrigérantes centres commerciaux frangais ef espagnols équipés de fours oerorefngeromes,
Les recommondations Groupe, relofives 4 la mise en ceuvie d'une « analyse
méthodique des risques » ont été communicuées & chaque région.
Réaliser une carfographie amiante dans les centres commerciaux © C Un « dossier technique amiante » (DTA) a été déployé sur fous les centres
constriuits avant la date d'inferdiction d'usage de 'amiante commercioux gérés en Fronce ef en Espagne. Lles recommandations
Groupe, relatives & la mise en ceuvre du dossier technique amiante, ont été
communiquées  chaque région.
Emploi et diversité
Diversité Instaurer, dans foutes les régions, un programme de formafion des [ G 885 heures de formation sur la conformité ef la conduite éthique ont été
et comportement managers et collaborateurs sur la diversité, la non-discrimination, le Code dispensées en 2010 & 282 collaborateurs. Un programme de formation en ligne
éthique d'éthique ef les régles de conformité _ aégalement éfé inifié.
Créer un environnement de fravail posiif pour les collaboroteurs handicapés en [ ] G Des sessions de formation ont 1€ organisées. Une brochure expliquant la polifique
proposant des stages de formation  linfention de fout le personnel des Res- du Groupe en mafiére de handicap a été distriouée sous forme électronique ef
sources Humaines ef de la communication qui seront chargés de la mise en papier & tous les collaborateurs en France.
oeuvre ef de la diffusion en infeme des palitiques du Groupe
Appliquer I'accord relafif & I'emploi des seniors signés en France en 2009, [ G L'accord relafif & I'emploi des seniors a éfé appliqué. Lancement d'un
ef soutenir cefte catégorie de personnes par des formations ciblées ef des programme d'évaluation des compétences et de sessions de formation. Les
évaluations de compétences premiers entrefiens de suivi avec les seniors ont eu lieu.
Identifier les pofentiels risques psychosociaux au fravail et prendre les [ J G En France, 5 demi-journées de formation ont été dispensées par un consultant
mesures correctives nécessaires, le cas échéant, en partenariat avec les juridique (3 demi-jounées pour les cadres supérieurs ef 1 demijournée pour
représentants du personnel ~ chocune des équipes RH de la France ef du Groupe).
Responsabilité Continuer & organiser, dans foufes les régions, des renconfres avec les [ ] G Des réunions ont été organisées dans toutes les régions.
environnementale collaborateurs pour les sensibiliser davantage aux polifiques et aux objectifs
de développement durable
Formation Maintenir le nombre d'heures de formation dispensées par le Umbcul— [ G Le nombre d'heures de formation, incluant I'induction seminar, a augmenté de
et gestion de carriére Rodamco Academy, et proposer de nouvelles formations en management® ;OQOC”)A L'induction seminar constitue une évolution du périmétre par rapport a
Intégrer une nouvelle application logicielle qui améliorera le processus [ G Déploiement de I'application R'Flex.
d'évaluation des performances :
Introduire au sein du Groupe un systeme de notation des postes afin de [ G Déploiement du systeme « job grading » commun & fout le Groupe.
faciliter la mobilité et le développement de carriret i
Mobilité Accraitre le nombre de collaborateurs travaillant pour le Groupe en dehors [ ] G En 2010, 9 nouveaux collaborateurs ont pris des fonctions dans le Groupe en
et recrutement de leur région d'origine dehors de leur région d'origine, contre 8 en 2009.
Efendre le recrutement dans le cadre du « European Graduate Programme » [} G 26 recrutements ont eu lieu en 2010 dans le cadre du « European Graduate
en embauchant au moins 25 jeunes diplomés en 2010 Programme ».
Gestion Confinuer & appliquer une polifique de rémunérafion qui rcompense et [ ] G Le format de ['évaluation annuelle des performances a été modifié de maniére
des performances encourage le développement personnel a mieux refléter les objectifs et les résulfats des collaborateurs. Un nouveau
systeme d'évaluation des performances pour I'activité commercialisation sera
 développeé ef mis en place en 2011
Poursuivre les efforts visant & réduire les risques d'accident de fravail [ G D%ns ce domaine, les performances sont évaluées & I'aide d'indicateurs spé-
~ cifiques.
Améliorer dans toutes les régions les processus permettant de recuelir ef [ ] G Un nouveau systeme plus structuré a 1€ mis en place pour analyser les départs.
d'analyser les données sur |'absentéisme et les départs Les données ont été collectées et analysées dans toutes les régions.
Communication Lancer un portail infranet institutionnel pour que chaque collaborateur ait @] G Le projet de portail a &€ abandonné au profit d'un projet visant & harmoniser
inferne accés & I'actualité locale, institutionnelle et professionnelle ainsi qu'aux les sites locaux existants. Ce nouveau projet sera lancé en 2011

outils métier

1) Les objectifs sont fixés & différents niveaux : C = Centres commerciaux, B = Bureaux, E = Congres-Expositions, G = Groupe.
2) Objectifs (« Indicateurs») objet d'une assurance modérée déliviée par Emst & Young. Le rapport d'examen délivié par Ernst & Young est disponible en pages 138-139 du rapport et le sife web du Groupe www.

unibailrodamco.com

3) Objectifs (« informations ») pour lesquels une revue qualitative a été réalisée par Emst & Young. Le rapport d'examen délivié par Emst & Young est disponible en pages 138-139 du rapport et le site web du
roupe www.unibailrodamco.com

78 % des objectifs 2010 ont été atteints, 14 % ont été partiellement atteints, et 8 % n‘ont pas été atteints.
© Partiellement atteint = objectif atteint de 26 % 99 %

@ Afteint = objectif atteint & 100 %

O Non afteint = objectif atteint de 0% & 25 %
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Objectifs 2011 et long terme

Perimétre®

Date butoire

PORTEFEUILLE

Systémes des gestion environnementales

ET RESULTATS 2010

Actifs existants

Nouveaux
développements

Obtenir dans chaque région une attestation par un organisme externe du
Systéme de management environnemental d'Unibail-Rodamco

« Sustainable Attitude ».

Obtenir & minima une certification BREEAM de niveau « Very Good » pour
fous les projets supérieurs & 10 000 M2,

Dans chaque région, organiser des sessions de formation pour les équipes de
développement sur |'utilisation de la nouvelle version des Design Guidelines
Diffuser les recommandations de la « Charte chantier faible nuisance » afin
de limiter I'impact social et environnemental (ex. limitation du bruit, pollution,
circulation,...) lié & la construction des nouveaux projets de développement.

CBE

CB

CB

2011

Objectif continu
2011

2011

RAPPORT DE GESTION

Implication des parties prenantes

DEVELOPPEMENT
DURABLE

COMPTES CONSOLIDES

COMPTES SOCIAUX

Locataires

Prestataires
et sous-traitants

Clients

Actionnaires
et investisseurs

Communautés
et autorités locales

Porter & 50 % le taux de réponse des locataires & I'enquéte de satisfaction.

Veiller & ce que 85 % au moins des locataires - de commerces ou de
bureaux - signent un bail vert.

Organiser des comités de développement durable dans les grands
centres commerciaux.

Evaluer le respect des clauses environnementales par nos prestataires
dans les grands centres commerciaux (I'objectif concerne les achats
(OPEX) de sécurité, de nettoyage et de maintenance).

Dans 10 grands centres commerciaux, développer une stratégie de
communication visant & mettre en avant les initiatives de développement
durable ou d'accueil des personnes handicapées propres & chaque actif.
Accroitre de 25 % les scores moyens des audits de qualité entfre 2009 et 2012.

Augmenter le score moyen des enquétes de satfisfaction client pour qu'il
passe de 7,5/10en 2010 & 8/10 en 2011.

Fusionner le Rapport développement durable et le Rapport annuel afin de
proposer & la communauté financiére et autres parties prenantes une vue
globale des performances financiéres, sociales et environnementales du
Groupe.

Organiser pour 5 des 10 premiers investisseurs du Groupe des sessions sur
la gouvernance du Groupe.

S'assurer qu’au moins 90 % de la moitié des investisseurs clés en valeur
rencontrent le management du Groupe.

Collaborer avec les autorités locales pour lancer des actions de
développement durable spécifiques dans au moins 10 grands centres
commerciaux du Groupe, dont au moins un dans chaque pays.

Obtenir le label S3A dans au moins 10 des centres commerciaux frangais
afin de témoigner de leur engagement en faveur de I'accueil et de
I'accompagnement des personnes atteintes d'un handicap mental.

CB

2011
2011

2011

2011

2011

2012
2011

2011

2011

2011

2011

2011

Responsabilité environnementale
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JURIDIQUES
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Adaptation

au changement
climatique

et atténuation
des impacts

Intégrer dans I'activité d'investissement (process d’acquisition) des criteres
risques liés au changement climatique.

Réduire d’au moins 40 % l'infensité carbone des centres commerciaux
gérés par le Groupe en 2016, par rapport au niveau de 2006.

Accroitre de 20 % I'efficacité énergétique des grands centres
commerciaux gérés par le Groupe en 2012, par rapport au niveau de
2006.

Etendre le systéme de suivi des émissions de CO, liées aux déplacements
professionnels des collaborateurs et fixer des objectifs pour 2012.

Installer de nouvelles bornes de recharge pour les véhicules électriques
sur 15 actifs gérés.

Suivre, étendre |'utilisation et I'adoption du calculateur de CO, de VIPARIS.

CBE

CBE

2011

2016

2012

2011

2011

2011
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Obijectifs 2011 et long terme Perimétre™ Date butoire
Utilisation Réduire de 20 % la consommation d'eau par visite dans les centres C 2016
des ressources commerciaux gérés par le Groupe en 2016, par rapport au niveau de

2006.

Réduire de 50 % les quantités de déchets envoyées en centre C 2016

d'enfouissement en 2016, par rapport au niveau de 2009 (I'objectif

concerne les déchets gérés par Unibail-Rodamco).

Obtenir un taux de recyclage des déchets d’au moins 50 % d'ici 2016 C 2016
dans les centres commerciaux gérés par le Groupe (I'objectif concerne

les déchets gérés par Unibail-Rodamco).

Emploi et diversité

Diversité Sensibiliser davantage les collaborateurs & la diversité, & la non-discrimi- G 2011
et comportement nation et au Code d'Ethique & I'aide de modules de formation en ligne et
éthique de programmes de formation dans les régions.
Poursuivre I'application de I'accord relatif & I'emploi des seniors signé en G 2011
France en 2009 pour une durée de trois ans. » _
Déployer des programmes de formation sur les risques psychosociaux au G 2011
travail, destinés aux managers en France.
Responsabilité Dans foutes les régions, continuer de promouvoir le développement durable G 2011
environnementale en proposant chague année une formation & fous les collaborateurs.
Formation A I'cide de programmes de formation spécifiques, développer les G 2011

compétences de management et de leadership des collaborateurs
du Groupe occupant un poste de niveau « Principal » ou d’un niveau
supérieur dans le systéeme de classification inferne.

Mobilité et recrutement Maintenir le nombre de collaborateurs travaillant pour le Groupe en de- G 2011
hors de leur région d’origine. _ _
Organiser un séminaire d'accueil de 10 jours pour les jeunes dipldmés G 2011
recrutés dans le cadre du « European Graduate Programme ».
Gestion Déployer & I'échelle du Groupe un systéeme d’évaluation des G 2011
des performances performances pour les responsables de la commercialisation,
Développer et mettre en place & I'échelle du Groupe une politique G 2011

relative & la santé et & la sécurité des salariés afin de promouvoir un
environnement de travail sar.

Responsabilité sociale  Mettre en place une boite & idées électronique pour recueillir les G 2011
suggestions des collaborateurs sur différents sujets, notamment I'efficacité.
Lancer une enquéte pilote auprés des collaborateurs du Groupe. G 2011

(1) Les objectifs sont fixés & différents niveaux : C = Centres commerciaux, B = Bureaux, E = Congres-Expositions, G = Groupe.

Avertissement

Certaines des déclarations contenues dans ce document sont des énoncés prospectifs portant sur des prévisions. Ces prévisions
se fondent sur les observations et les hypothéses actuelles de la direction ; elles tiennent compte des risques connus et intégrent
des incertitudes de nature & modifier significativement les résultats et/ou les données qui sont énoncés ou sous-entendus dans
ces déclarations. Les déclarations sont établies sur la base du portefeuille immobilier actuel et ne tiennent pas compte des effets
éventuels de facteurs externes tels que - mais pas exclusivement - le changement climatique, la politique énergétique locale
ou |'évolution législative ou réglementaire.

Les données 2006-2008 présentées dans ce rapport, en particulier celles figurant aux pages 117-127, ont été collectées et
consolidées pour la premiére fois en 2008. Les données qui sont fournies pour I'année 2009 et 2010 ont été collectées par le biais
des outils internes de gestion sur un rythme trimestriel et/ou annuel. L'exactitude de ces données peut étre influencée par un
certain nombre de variables, notamment, mais pas exclusivement, I'hétérogénéité des actifs du portefeuille d’Unibail-Rodamco,
les spécificités de certains actifs, les différences de systémes de collecte de données et de périmétres entre les différents actifs.

Les lecteurs ne devraient pas se fier excessivement & ces informations prospectives. Unibail-Rodamco décline toute obligation
d’actudliser les informations prospectives contenues dans ce document sous réserve des obligations Iégales et réglementaires.
L'ensemble des données est susceptible de modification sans préavis.
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RAPPORT D'EXAMEN DU COMMISSAIRE
AUX COMPTES SUR UNE SELECTION
D'INFORMATIONS ET D'INDICATEURS
ENVIRONNEMENTAUX ET SOCIAUX

EXERCICE CLOS LE 31 DECEMBRE 2010

A la suite de la demande qui nous a été faite et en notre
qualité de Commissaire aux Comptes d’Unibail-Rodamco,
nous avons effectué un examen visant & nous permettre
d’exprimer une assurance modeérée sur frois indicateurs (« les
Indicateurs ») signalés en pages 134-135 du rapport annuel par
la référence « (2) », ainsi que de formuler des constats sur une
sélection d'informations environnementales et sociales (« les
Informations ») signalées en pages 134-135 du rapport annuel
par la référence « (3) », tous publiés dans le rapport annuel du
Groupe pour I'exercice 2010. Il est de la responsabilité d'Unibail-
Rodamco d'établir les indicateurs conformément au référentiel
interne de reporting applicable en 2010 (le « Référentiel »),
dont un résumé figure en pages 118-119 du rapport annuel
2010 du Groupe. Il appartient également & Unibail-Rodamco
de mettre & jour le Référentiel et de s'assurer de sa diffusion.

Il nous appartient, sur la base de nos contrdles, d'exprimer
une conclusion sur ces indicateurs et nos constats sur les
informations. Nos contrbles ont été conduits conformément
a la norme d’exercice professionnelle applicable en France
et aux standards internationaux définis par I'ISAE 3000
(International Standard on Assurance Engagement, décembre
2003). Notre indépendance est définie par les fextes législatifs
et réglementaires ainsi que le code de déontologie de la
profession. Les conclusions formulées ci-aprés portent sur ces
seuls indicateurs et informations revus et non sur I'ensemble
des informations communiquées dans le rapport annuel
2010. Une assurance de niveau supérieur aurait nécessité des
contréles plus étendus.

Nature et étendue des travaux
Sur les trois indicateurs sélectionnés

Nous avons mis en ceuvre les diligences suivantes, conduisant
& une assurance modérée que les indicateurs sélectionnés
(les « Indicateurs »), présentés en pages 50-71 et 117-135 du
rapport annuel, ne comportent pas d’anomalies significatives.

m Nous avons apprécié le Référentiel au regard de sa précision,
sa clarté, son objectivité, son exhaustivité et sa pertinence par
rapport aux activités.

(1) Efficacité énergétique par visite des centres commerciaux, Intensité carbone
par visite des centres commerciaux, Nombre d’heures de formation dispensées par
« Unibail-Rodamco Academy ».

m Nous avons mené des entretiens auprés des personnes
concernées responsables de la consolidation des Indicateurs
au niveau du Groupe. A ce niveau, Nous avons mené une
analyse des risques d’anomallie, mis en ceuvre des procédures
analytiques et Vérifié, sur la base de sondages, les calculs
effectués (émissions de CO, entre 2006 et 2010 pour chaque
pays, heures de formation dispensées par Unibail-Rodamco
Academy en 2009 et 2010) ainsi que la consolidation des
Indicateurs.

m Nous avons sélectionné un échantillon de quatre entités
opérationnelles® représentatives des activités et des
implantations géographiques, en fonction de leur taille et
de leur contribution aux indicateurs Efficacité énergétique
et Intensité carbone et des risques d’anomalie identifiés
préalablement. Les entités sélectionnées représentent en
moyenne 26 %® de la valeur fotale des Indicateurs. A ce
niveau, nous avons vérifié la compréhension et I'application
du Référentiel, et mené des tests de détail sur la base de
sondages, consistant & vérifier les calculs effectués et &
rapprocher les données avec les piéces justificatives.

m Nous avons revu la présentation des Indicateurs dans
I'ensemble du rapport annuel.

Sur les informations sélectionnées

Comme convenu avec la Direction Développement Durable
d'Unibail-Rodamco, sur les Informations environnementales et
sociales, nous avons mené des entretiens avec les responsables
du déploiement de la démarche dans les directions du
développement durable et des ressources humaines pour
apprécier la réalité des réalisations et vérifier la présentation
des Informations dans I'ensemble du rapport annuel.

(2) France : centres commerciaux Le Forum des Halles et Les Quatre Temps ; Po-
logne : centres commerciaux Galeria Mokotow et Zlote Tarasy.

(3) 20 % des consommations d'énergie ; 41 % des émissions de CO, ; 17 % des
nombres de visites.
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Commentaires sur les procédures
Le Référentiel appelle de notre part les commentaires suivants :
Pertinence :

m Les Indicateurs, qui fraifent des enjeux relatifs a I'efficacité
énergétique et au changement climatique, sur le périmétre
dit « variable », traduisent de facon pertinente les impacts et
les actions du Groupe et s’inscrivent de maniére cohérente
dans les enjeux sectoriels et les objectifs frangais et européens
sur ces sujets.

Exhaustivité :

m Les indicateurs Efficacité énergétique par visite et Intensité
Carbone par visite des centres commerciaux couvrent en
2010 des centres commerciaux gérés par Unibail-Rodamco
quireprésentent 83 % de la valeur vénale totale du patrimoine
de centres commerciaux, soit 63 % de la valeur vénale totale
du patrimoine consolidé au 31.12.2010.

m Le Référentiel applicable auxindicateurs Efficacité énergétique
et Intensité carbone exclut I'impact de certaines actions sur
le patrimoine et génére des incertitudes surl'appréciation de
I'évolution de la performance du patrimoine :

- Les regles de prise en compte et d'exclusion des actifs
du périmétre constant conduisent & exclure les actifs en
situation de rénovation lourde, d'extension, de cession,
d’acquisition et livrés suite & un développement.

- La méthode de calcul de I'évolution des Indicateurs,
basée sur un cumul d’évolutions annuelles, a pour effet
de cumuler les incertitudes annuelles sur les données, cela
pouvant aboutir & des niveaux d'incertitudes élevés & un
horizon long ferme.

Précision :

m Le Référentiel devrait préciser les regles pour la sélection des
facteurs d’émissions et pour le calcul des nombres de visites
(notamment les données estimées) par les Régions.

m Lesrégles,les méthodes, les roles et responsabilités de controle
inferne doivent étre décrites dans le Référentiel.

Constats sur les informations

m Le Groupe a mis en place et diffusé des outils et des bonnes
pratiques pour les thématiques environnementales et
sociales suivantes : certification BREEAM, bail vert, clauses
d’achat durable dans les contrats en exploitation, bornes de
recharge pour les véhicules électriques, gestion des déchets

139

et développement de carriére des collaborateurs. Les actions
planifiées par le Groupe sont élaborées en collaboration avec
les équipes en Régions et font I'objet de revues spécifiques
et adéquates.

m Le reporting au niveau Groupe des réalisations sur les
thématiques clauses d’achat durable dans les contrats
en exploitation et bornes de recharge pour les véhicules
électriques manque de formalisme, & I'exception de celui
réalisé pour la Région France. Le suivi des actions planifiées et
réalisées par le Groupe au regard de ses objectifs devrait étre
amélioré a I'aide d'un outil de reporting dédié.

m Surla base de nos travaux sur les Informations sélectionnées
et sur 'ensemble de la partie développement durable du
rapport annuel, dont notamment les objectifs présentés
en pages 134-135, nous n’avons pas relevé d’'incohérence
manifeste ni d'allégation de nature & fromper le lecteur.

Conclusion sur les trois indicateurs revus en
assurance modérée

Sur la base de nos contrbles, nous n‘avons pas relevé
d'anomalie significative de nature & remetire en cause le fait
que les Indicateurs ont été établis, dans tous leurs aspects
significatifs, conformément au Référentiel.

Neuilly-sur-Seine, le 11 mars 2011

Le Commissaire aux Comptes

Bernard Heller
Ernst & Young Audit

Assisté d'Eric Duvaud

Environnement et Développement Durable
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Etat du résultat global consolidé E
ETAT DU RESULTAT GLOBAL CONSOLIDE Notes 2010 2009 §
Présentation normée EPRA® (en millions d’euros)
Revenus locatifs 18 1484,5 14729
Charges du foncier 19 -22,4 -20.8
Charges locatives non récupérées 20 -14,1 -12,3 -
Charges sur immeubles 21 -190,6 -182.6 g g
Loyers nets 1257,4 1257,3 gg
Frais de structure -95,2 -95.3 w g
Frais de développement -7.2 -6,5 - é
Amortissements des biens d’exploitation -2,3 -2.3 Qe
Frais de fonctionnement 22 -104,7 -104,1 %o
Colits d'acquisition et codts liés 23 -15,8 - -
Revenus des autres activités 160,1 1585,2
Autres dépenses -116,3 -114,4
Résultat des autres activités 24 43,8 40,8 %
Revenus des cessions d’actifs de placement 1527,1 698,7 = E
Valeur comptable des actifs cédés -1413,4 -738,9 % <
Résultat des cessions d’actifs 25 113,7 -40,2 fat
Ajustement & la hausse des valeurs des actifs 1 838,6 86,0 E
Ajustement & la baisse des valeurs des actifs -136,2 -2278,1
Solde net des ajustements de valeurs 26 1702,3 -2192,1 |
Dépréciation des écarts d’acquisition 27 -2,1 -35,1 @
Résultat opérationnel net 2994,6 -1,073.5 g
Résultat des sociétés non consolidées 0.4 -0.2 8

Produits financiers 81,2 78,4 P

Charges financiéres -350,1 - 360,5 Cw)
CoUt de I'endettement financier net 28 -268,9 -282,1 =
Obligations remboursables en actions 28 - -6,3 %
Ajustement de valeur des obligations & option de remboursement en numéraire et 8
actions nouvelles et/ou existantes (ORNANE) 11 -23,8 -188,9
Ajustement de valeur des instruments dérivés et dettes 29 -104,6 -117.3
Actualisation des dettes 30 -0.9 0,6 S
Quote-part de résultat des sociétés mises en équivalence 31 3,5 -22,3 Z—()
Intéréts sur créances 31 6.2 8,9 Q
Résultat net avant impots 2 606,5 -1681,1 Q
Impdt sur les sociétés 32 -121,0 114,5 =
Résultat net de la période 2 485,5 -1566,5 o
Résultat net des Participations ne donnant pas le controle 33 297.9 -98,8
Résultat net de la période - Part des Propriétaires de la société mére 2187.6 -1467.8 —
Nombre moyen d’actions non dilué 91 478 541 85 655 385
Résultat net global - Part des Propriétaires de la société mere 2187,6 -1467.8 g
Résultat net de la période - Part des Propriétaires de la société mére / action (en €) 23,91 -17.14 s %
Résultat net global retraité® - Part des Propriétaires de la société mere 2211.4 -1467,8 b %
Nombre moyen d’actions dilué 92 845 642 91178 707 % g
Résultat net de la période - Part des Propriétaires de la société mére dilué / action (en €) 23,82 -16,10 % -
(1) Présentation conforme aux recommandations de I'European Public Real Estate Association. &
(2) Le résultat net de la période est retraité de la juste valeur des ORNANE (cf. section 1 « Principes comptables et méthodes de consolidation » § 1.13)
ETAT DU RESULTAT GLOBAL (en miillions d’euros) Notes 2010 2009 28
Résultat net de la période 2 485,5 -1566,5 = z
Ecarts de change résultant de la conversion des états financiers de filiales étrangéres 27,0 -18,6 a 5
Gain/perte sur couverture d'investissement net 12,6 -4,0 g %
Couverture de flux de trésorerie 0.8 -2,6 2 z
Autres éléments du résultat global 34 40,4 -25,2 9
Résultat net global 2525,9 -1591,7 g2
Résultat net des Participations ne donnant pas le contréle 298,0 -99,1 g 8
Résultat net global - Part des Propriétaires de la société mére 2228,0 -1492,6

Le compte de résultat sectoriel est présenté dans les « Notes annexes aux comptes consolidés » section 2 « Information sectorielle ».
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5
E Etat de situation financiére consolidée
§ (en millions d’'euros) Notes | 31 déc.2010| 31 déc.2009
Actifs non courants 23177.3 21 363.9
Immeubles de placement 1 21 988,4 20152,6
Immeubles de placement évalués a la juste valeur 2] 646,5 19 581,0
Immeubles de placement évalués au coat 341,9 571,6
(Z) o Actifs corporels 2 199,8 185,6
5 Ecarts d'acquisition 3 265,6 220,4
5 S Actifs incorporels 4 170,8 197.,4
W Préts et créances 5 251,4 244,9
85 Impots différés actifs 13 10,0 11,9
%g Dérivés a la juste valeur 12 89,9 81,5
&~ Titres et investissements dans les sociétés mises en équivalence 6 201,4 269,6
™ Actifs courants 1799.8 1281,8
Immeubles sous promesse ou mandat de vente 1 979.7 396,4
Clients et comptes rattachés 7 306,6 323,1
_ Activité de fonciere 283,2 287,8
z Autres activités 23,4 35,3
= = Autres créances 8 429,5 297.,5
% < Créances fiscales 131,0 138.,7
ket Créances sur désinvestissement 78,6 -
\E Autres créances 152,7 123,2
Charges constatées d'avance 67,2 35,6
Trésorerie et équivalents de trésorerie 9 84,0 264,8
o Titres monétaires disponibles & la vente 10,1 195,8
a Disponibilités 73,9 69,0
3 Total actifs 249771 22 645,7
2 Capitaux propres (Part des Propriétaires de la société mére) 11 025,2 11 316,3
8 Capital 458,7 456,4
@ Primes d’émission 5948,2 8475,7
" Obligations Remboursables en Actions 1,8 3.4
g Réserves consolidées 2 465,1 3925,1
o Réserves de couverture et de change -36,2 -76,5
Résultat consolidé 2187.6 -1467.8
» Participations ne donnant pas le contréle 1345,4 11193
2 Total capitaux propres 12 370.6 12 435.6
8 Passif non courant 9 609.1 8 289.0
b} Part non courante des Engagements d’achat de titres de participations ne donnant pas
@ le contréle 10 10,4 40,7
% Obligations & option de remboursement en numéraire et actions nouvelles et/ou existantes
o) (ORNANE) 11 780,0 754,4
© Part non courante des emprunts et dettes financiéres 11 7 256,9 6371,7
Part non courante des emprunts liés & des contrats de location financiére 11 59,0 -
Dérivés a la juste valeur 12 278.1 267,6
o Impots différés passifs 13 850,5 639,2
Z o Provisions long terme 14 24,9 18,9
E g Provisions pour engagement de retraite 14 13.6 10,3
5 a Dépodts et cautionnements recus 180,8 171,1
oS Dette fiscale 0,5 3.4
z" Dettes sur investissements 15 154,4 11.6
. Passif courant 2997.4 19211
Part courante des Engagements d’achat de titres de participations ne donnant pas le
. controle 10 35,6 -
E % Dettes fournisseurs et autres dettes 16 712,5 671,4
& é Dettes fournisseurs et comptes rattachés 118,7 94,5
gs Dettes sur immobilisations 241,6 208,9
o % Autres dettes d'exploitation 181,3 174,9
2 3 Autres dettes 170,9 193.1
% = Part courante des emprunts et dettes financiéres 11 2102,3 1125,9
a 2 Part courante des emprunts liés & des contrats de location financiére 11 3.3 -
= 8 Dettes fiscales et sociales 17 123,6 108.0
Provisions court terme 14 20,1 15,8
Total capitaux propres et passifs 249771 22 645,7

(1) En 2010, les imp0&ts différés actifs et les impdts différés passifs sont compensés lorsqu’ils se frouvent au sein d'un méme groupe fiscal. Les chiffres de 2009 ont été retfraités

en conséguence.
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Etat des flux de trésorerie consolidés E
(en millions d’euros) Notes 2010 2009 §
Flux de trésorerie provenant des activités opérationnelles
Résultat net 2 485,5 -1 566,5
Amortissements et provisions 47,0 50,0
Variations de valeur sur les immeubles -1702,3 21921 z
Variations de valeur sur les instruments financiers 128,4 306,2 % g
Produits/charges d’actualisation 0.9 -0,6 o) g
Charges et produits calculés liés aux stock-options et assimilés 7,5 58 ra E(
Autres produits et charges calculés 0.3 0.3 =2
Plus et moins-values sur cessions d’actifs et de filiales" -112,6 40,2 gé
Quote-part de résultat de sociétés mises en équivalence -3,5 22,3 g .
Intéréts sur créances -6,2 -8,9
Dividendes de sociétés non consolidées -0.3 -
CoUft de I'endettement financier net 268,9 288.,4 —
Charge d'impot 121,0 -114,5 &
Capacité d’autofinancement avant colt de I'endettement financier net et de I'imp6t 1234,6 1214,7 % E
Intéréts sur créances 6,2 8.9 % %
Dividendes ef remontées de résultat de sociétés non consolidées ou mises en équivalence 0.3 17,3 g a)
Impot versé -17.4 -12,0 ‘A
Variation du besoin en fonds de roulement d’exploitation® -1,6 33,0
Total des flux de trésorerie provenant des activités opérationnelles 1222,1 1262,0
Flux de trésorerie des activités d’investissement i
Secteur des activités de fonciére 147.,5 -148,3 2
Acquisitions de filiales consolidées 35 -477.9 -88.,3 8
Décaissements liés aux travaux et aux acquisitions d’actifs immobiliers® -824,9 -760,6 (z)
Paiement de I'exit fax 2.5 3,1 o
Remboursement de financement immobilier 2,1 4,0 E
Nouveaux financements immobiliers -1.7 - (E)
Cessions de filiales consolidées 35 - 1,0 o
Cessions d'immeubles de placement 1452,4 698,7
Secteurs crédit-bail et crédit court terme 1.3 0,7 o
Remboursement des préts en crédit-bail 1.3 0,7 2
Investissements financiers -0,7 17.5 8
Cessions d'immobilisations financieres 0.4 0.7 o
Remboursement d'immobilisations financieres -1.1 16,8 E
Total des flux de trésorerie provenant des activités d’investissement 148,1 -130,1 %
Flux de trésorerie des activités de financement O
Augmentation de capital 38,3 30,0
Distribution aux actionnaires de la société mére -2 565,6 -510,9
Dividendes versés aux participations ne donnant pas le contréle de sociétés intégrées 9.9 -6,7 )
Nouveaux emprunts et dettes financieres 3001,5 18624 b Q
Remboursements emprunts et dettes financiéres -1 561,9 -2104,6 E 8
Produits financiers 80,4 99,8 5 a
Charges financiéres -334,7 -326,4 é 5
Autres flux liés aux opérations de financement -202.8 42,5 v
Total des flux de trésorerie provenant des opérations de financement -1 554,7 -998.9
Variation des liquidités et équivalents au cours de la période -184,5 132,9
Trésorerie & I'ouverture 256,4 123,7
Effet des variations de taux de change sur la trésorerie -1.0 -0,2
Trésorerie a la cléture® 36 70,9 256,4

(1) Cette ligne regroupe les plus et moins-values sur cessions d’actifs immobiliers, d'actifs de placement & court terme, de contrats de crédit-bail et d’actifs d’exploitation.
(2) La variation des dettes sur investissements a été reclassée de « variation du besoin en fonds de roulement d’exploitation » aux « décaissements liés aux travaux ». L'année

2009 a éfé retraitée en conséquence.
(3) La trésorerie correspond aux comptes bancaires et aux comptes courants & durée de moins de trois mois.

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

peuvent ainsi apparditre entre différents états.

RAPPORT DU PRESIDENT DU
CONSEIL DU SURVEILLANCE
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=
i Etat de variation des capitaux propres consolidés
[a<q
o (en millions d’euros) T 8 c 292 28 2.8 OPE 480 O 220 x a8
8 5 | £9 685 g8 28 Yppsfvs 589 3%
S £2 | 58% | 92 29 |93c|550°|8€E5| B¢
O o e 25 0 O 3 @ 2EG|0Q g Qg5 9 5o
\O =3 c oz @ o~ € Ooo0Cc| O a Io} 5 C [§) o
N 0 0 = [e] @ > 0| = = = —
kel 80 8] o |w3 o 9 £c0
(@) c O oo 6 - 6 [e] O
= S 00 |0 o x © k)
Qo = 2
%R
é g Capitaux Propres au 31 décembre 2008 407,3 67864 15665 5292,7 -1116,0 -51,8 128851 1264,6 14149,7
%g Résultat net de la période - - - - -1467.8 - -1467,.8 -98,8 -1566,6
% = Autres éléments du résultat global - - - - - -24,8 -24,8 -0.4 -25,1
[ Résultat net global de la période - - - - -14678 -248 -14926 -99.2 -1591,7
Affectation du résultat - - - -11160 1116,0 - - - -
Dividendes afférents & 2008 - -1101 - -2240 - - -334,1 -48,1 -382,2
= Options de souscription d'actions et PEE 2,0 24,8 - - - - 26,8 - 26,8
S Conversion d’'ORA 47,1 1771,6 -1563,1 -38,8 - - 216,8 - 216,8
E 2 Distribution afférente aux ORA - - - -5,4 - - -54 - -54
o5 Cout des paiements en actions - - - 4,7 - - 4,7 - 4,7
% e Variation de périmétre et autres mouvements - 3.0 - 11,2 - - 14,2 -1.0 13.2
= Reclassement des participations ne donnant
pas le controle - - - 0,7 - - 0.7 3.0 3,7
Capitaux Propres au 31 décembre 2009 456,4 8 475,7 34 39251 -14678 -766 113163 1119,3 124356
‘ﬁ Résultat net de la période - - - - 21876 - 21876 297,9 24855
g Autres éléments du résultat global - - - - - 40,4 40,4 0.2 40,6
o Résultat net global de la période - - - - 21876 404 22280 298,1 25261
8 Affectation du résultat - - - -1467.8 1467.8 - - - -
@ Dividendes afférents & 2009 - -7313 - - - - -731,3  -50,7 -782,0
" Distribution exceptionnelle - -1834,3 - - - - -1834,3 - -1834,3
g Options de souscription d'actions et PEE 2,2 36,2 - - - - 38.4 - 38,4
o Conversion d’ORA 0,1 1,9 -1,6 - - - 0.4 - 0.4
Co0t des paiements en actions - - - 7.4 - - 7.4 - 7.4
Variation de périmétre et autres mouvements - - - 0.5 - - 05 -132®@ -12,8
Reclassement des participations ne donnant
pas le controle - - - - - - - -8,1 -8.1
Capitaux Propres au 31 décembre 2010 458,7 5948,2 1.8 24651 2187,6 -36,2 110252 13454 12370,6

(1) La réserve de change est utilisée pour comptabiliser les différences de change liées & la conversion d'états financiers de filiales étrangeéres. Elle est aussi utilisée pour
enregistrer I'effet de la couverture d'investissement net des opérations & I'étranger.
(2) Concerne principalement le rachat de titres aux actionnaires minoritaires de Rodamco Europe NV.

Evolution du nombre d’actions composant le capital

Nombre d’actions
Au 1¢ janvier 2009 81 444 653
Augmentation de capital réservée aux salariés dans le cadre du Plan Epargne Entreprise 25919
Levées d'options 370 695
Obligations Remboursables en Actions 9 423 282
Au 31 décembre 2009 91 264 549
Augmentation de capital réservée aux salariés dans le cadre du Plan Epargne Entreprise 30579
Levées d'options 438 753
Obligations Remboursables en Actions 12043
Au 31 décembre 2010 91 745 924

Titres de la société mére Unibail-Rodamco SE détenus par des tiers et faisant I'objet de nantissements

Au 31 décembre 2010 sont nantis 270 984 ftitres inscrits au nominatif administré et aucun titre n'est inscrit au nominatif pur.
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NOTES ANNEXES AUX COMPTES CONSOLIDES

1.Principes comptables et méthodes
de consolidation

En application du réglement européen 1606/2002 du 19 juillet
2002 sur I'application des normes comptables internationales,
le Groupe Unibail-Rodamco a établi les comptes consolidés
au titre de I'exercice clos le 31 décembre 2010 en conformité
avec le référentiel IFRS tel qu’adopté dans I'Union européenne
et applicable & cette date.

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

Les principes et méthodes comptables retenus sont cohérents

avec ceux utilisés dans la préparation des comptes consolidés

annuels pour I'exercice clos le 31 décembre 2009, & I'exception

de I'adoption des nouvelles normes et interprétations suivantes

d’application obligatoire pour le Groupe :

m Amendement & IAS 27 : Efatts financiers consolidés et individuels

m Amendement & IAS 39 : Instruments financiers : comptabilisation
et évaluation - Eléments éligibles & la couverture

® Amendement & IFRS 2 : Transactions infragroupe dont le paiement
est fondé sur des actions et qui sont réglées en trésorerie

m IFRS 3 Révisée : Regroupements d’entreprises

Amendement & IFRS 5 : Actifs non courants détenus en vue

de la vente et activités abandonnées

IFRIC 9 & amendement & IAS 39 : Réexamen de dérivés incorporés

IFRIC 12 : Accords de concession de services

IFRIC 15 : Contrats de construction de programmes immobiliers

IFRIC 16 : Couvertures d'un investissement net dans une activité

a I'étranger

m |FRIC 17 : Distributions d’actifs non monétaires aux actionnaires

m IFRIC 18 : Transferts d'actifs provenant de clients

m Amélioration des IFRS (avril 2009)

Ces normes, amendements et interprétations n‘ont pas
d'impact significatif sur les comptes du Groupe a I'exception
de lI'amendement d'IAS 27 et d’'IFRS 3 Révisée, cette
derniére modifiant de facon prospective les modalités de
comptabilisation des regroupements d’entreprises.

L'amendement d'IAS 27 stipule qu’une variation du pourcentage
d'intérét dans une filiale (sans perte de contréle) doit étre
comptabilisée comme une transaction sur capitaux propres. Le
Groupe appliquait déja ce principe comptable dans I'ancien
référentiel.

IFRS 3 Révisée introduit un certain nombre de modifications
dans la comptabilisation des regroupements d’entreprises qui
impactent le montant de I'écart d’acquisition comptabilisé, les
résultats de la période d'acquisition, et les futurs résultats reportés
(cf. § 1.3 « Regroupements d'entreprises »). Les colts encourus sont
dorénavant comptabilisés en charges de I'exercice. Cette norme
révisée a été appliquée pour la comptabilisation de I'acquisition
en 2010 du portefeuille de Simon Ivanhoe en Pologne et en
France (cf. section 4 « Principaux événements et comparabilité des
deux derniers exercices - En 2010 » § 3, pour plus de défails sur
I'acquisition).
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Les normes, interprétations et amendements suivants ont été

adoptés par I'Union européenne au 31 décembre 2010, mais

avec une date effective ultérieure d’application, et n‘ont pas été

appliqués par anticipation :

m Amendement a IAS 32 : Classement des droits de souscription
émis

m Amendement & IFRIC 14 : Paiements anticipés des exigences
de financement minimal

m |FRIC 19 : Extinction de passifs financiers avec des instruments
de capitaux propres

m |AS 24 Révisée : Informations relatives aux parties liées

m Amendement & IFRS 1 : Exemption limitée de I'obligation de foumnir
des informations comparatives selon IFRS 7 pour les 1% adoptants

Les fextes publiés par I'lASB, non encore adoptés par I'Union
européenne, sont les suivants :

m Améliorations des IFRS (mai 2010)

m |FRS 9 : Instruments financiers

m Amendement & IFRS 7 : Informations & fournir - Transferts
d’actifs financiers

m Amendement & IFRS 1 : Hyperinflation sévere et suppression
des dates d'application fermes pour les 1¢* adoptants

m Amendement & IAS 12 : Impdts différés - Recouvrement des
actifs sous-jacents

Améliorations des IFRS

L'IASB a publié en mai 2010 la version définitive de son second
projet annuel d’‘améliorations des IFRS, sous la forme d’un
document intitulé « Améliorations des IFRS ». A moins qu’une
disposition spécifique ne prévoie une autre date, les amendements
entfreront en vigueur au fitre des exercices ouverts & compter du
1°" janvier 2011, une application anticipée étant autorisée. Ce
projet n'a pas encore été approuvé par I'Union européenne. Le
processus de détermination par Unibai-Rodamco des impacts
potentiels sur les comptes consolidés du Groupe est en cours.

Estimations et hypothéses

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

Les estimations les plus importantes sont indiquées dans les notes
annexes aux états financiers consolidés : pour I'évaluation des
immeubles de placement dans le § 1.5 « Méthodes d'évaluation
des actifs » et en section 5 note 1 « Immeubles de placement »,
pour les écarts d'acquisition et les immobilisations incorporelles,
respectivement dans les § 1.3 « Regroupements d'entreprises » et
§ 1.5 « Méthodes d'évaluation des actifs » et enfin, sur I'évaluation
en juste valeur des instruments financiers, en section 5 note 12
« Instruments de couverture ». Les résultats futurs définitifs peuvent
étre différents de ces estimations. Le patrimoine locatif ainsi que les
incorporels liés aux activités de Centres Commerciaux, de Bureaux
et de Congres-Expositions font I'objet d'expertises indépendantes.

Les états de synthése portent sur les comptes établis selon
les normes IFRS au 31 décembre 2010 et 31 décemibre 2009.
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1.1. Options utilisées dans le cadre de la norme IFRS 1

Dans le cadre de la premiére application du référentiel IFRS, la
norme IFRS 1 prévoit des exemptions de certaines dispositions
d'autres normes IFRS. Ces dérogations sont d'application facultative.

Elles portent notamment sur les regroupements d'entreprises, pour
lesquels un premier adoptant peut décider de ne pas appliquer
rétrospectivement la norme IFRS 3 « Regroupements d'entreprises »
des regroupements d'entreprises qui sont infervenus avant la datfe de
fransition aux IFRS. Cette option a été retenue par UnibaiHodamco.

Les regroupements d’entreprises réalisés dans le passé ont
généré la constatation d'écarts d'évaluation affectés aux actifs
immobiliers détenus par les sociétés acquises, ainsi que d’'écarts
d’acquisition constatés sur Espace Expansion en 1995 et sur
Viparis - Porfe de Versailles en 2000, amortis respectivement sur
20 et 26 ans. Cependant, conformément & la norme IFRS 1, les
écarts d'acquisition correspondant & une activité de prestations
relevant d’un droit contractuel sont comptabilisés en tant qu’actif
incorporel et amortis sur la durée de vie résiduelle du contrat. Au
bilan d’ouverture 2004, I'écart d’acquisition relatif & Viparis - Porte
de Versailles a ainsi été reclassé en immobilisation incorporelle
(avec constatation d'un impdt différé passif) amortie sur la durée
résiduelle du contrat d’exploitation du site.

Enfin, Unibail-Rodamco n'a pas retenu les autres options
prévues par la norme IFRS 1.

1.2. Périmétre et méthodes de consolidation

Entrent dans le périmétre de consolidation les sociétés placées sous
le contréle d'UnibaiHRodamco, ainsi que les sociétés dans lesquelles
le Groupe exerce un contrdle conjoint ou une influence nofable.

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

m Confréle exclusif : consolidation par intégration globale.
Le contrdle est présumé lorsqu’'Unibail-Rodamco détient
directement ou indirectement un pourcentage de contrdle
supérieur a 50 %, sauf s’il est clairement démontré que
cette détention ne permet pas le contrdle. Il existe aussi
si la société meére, détenant la moiti€é ou moins des droits
de vote d'une entreprise, dispose du pouvoir de diriger les
politiques financieres et opérationnelles de I'entreprise et de
nommer ou de révoquer la majorité des memibres du Conseil
d'Administration ou de I'organe de décision équivalent.

m Contréle conjoint : consolidation par intégration proportionnelle.
Il se justifie par le partage, en vertu d'un accord contfractuel,
du contréle d'une activitt économique. Il nécessite I'accord
unanime des associés pour les décisions opérationnelles,
stratégiques et financieres.

m Influence notable : consolidation par mise en équivalence.
Linfluence notable se défermine par le pouvoir de participer aux
décisions de politique financiére et opérationnelle de I'entreprise
détenue, sans toutefois exercer un contrdle sur ces politiques. Elle
est présumée si le Groupe détient directement ou indirectement un
pourcentage supérieur & 20 % des droifs de vofe dans une entité.

Les comptes consolidés sont établis & partir des comptes individuels de

UnibailRodamco SE intégrant foutes les fiiales significatives contrdlées

par celleci. Les filiales arétant leurs comptes en cours d'année avec

un décalage de plus de trois mois par rapport & UnibaiHkodamco
établissent une situation intermédiaire au 31 décemiore, leurs résultats
étant déferminés sur une base de douze mois.

1.3. Regroupements d’entreprises
Depuis janvier 2010

Les regroupements d’entreprises sont comptabilisés selon la
méthode de I'acquisition. L'acquisition est comptabilisée en
prenant en compte le total de la confrepartie fransférée mesurée
a la juste valeur & la date d'acquisition ainsi que le montant de
foute participation ne donnant pas le contréle dans I'entreprise
acquise. Pour chaque regroupement d’entreprise, I'acquéreur
doit évaluer toute participation ne donnant pas le contrdle
détenue dans I'entreprise acquise, soit d la juste valeur, soit &
la part proportionnelle de la participation contrélante dans
I'actif net identifiable de I'entreprise acquise. Le Groupe poursuit
I'évaluation des participations ne donnant pas le contréle & la part
proportionnelle des actifs nets identifiables de la société acquise.

Les colts d'acquisition sont comptabilisés en charges.

Conformément & la norme IFRS 3 Révisée, d la date d’acquisition,
les actifs identifiables, les passifs repris, les éléments de hors
bilan et les passifs éventuels de I'entreprise acquise sont
évalués individuellement & leur juste valeur quelle que soit leur
destination. Les analyses et expertises nécessaires a I'évaluation
initiale de ces éléments, ainsi que leur correction éventuelle en
cas d'informations nouvelles, peuvent intervenir dans un délai de
douze mois & compter de la date d'acquisition.

Dans un regroupement d'entreprises réalisé par étapes, I'acquéreur
doit réévaluer la participation qu'il détenait précédemment dans
I'entreprise acquise, d la juste valeur & la date d’acquisition et
comptabiliser I'éventuel profit ou perte en résultat.

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

Avant janvier 2010

Les principales differences avec les regles qui s'appliquent &
présent sont les suivantes :

m les colts transactionnels directement attribuables &
I'acquisition faisaient partie des colts d acquisition

m la contrepartie éventuelle était comptabilisée si, et
seulement si, i) le Groupe avait une obligation actuelle,
i) une sortie économique était plus probable que non, et
i) une estimation fiable était déterminable.

m les ajustements ultérieurs a la contrepartie éventuelle étaient
comptabilisés en écart d’acquisition.

Ecart d’acquisition

Un écart d’acquisition ne résulte que d'un regroupement

d’entreprises et est initialement évalué comme le colt résiduel

du regroupement d'entreprises aprés comptabilisation des actifs

identifiables, des passifs repris et des passifs éventuels. Les écarts

d’'acquisition sont maintenus dans I'état de situation financiére

A leur codt ef font I'objet d'une revue réguliere par le Groupe
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et de tests de dépréciation au minimum une fois par an ou dées
I'apparition d'indices de perte de valeur. A la date d’acquisition,
chaque écart est affecté & une ou plusieurs unités génératrices
de trésorerie devant retirer des avantages de I'acquisition.

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

Lors de la comptabilisation d'un regroupement d'entreprises,
des impdts différés passifs, calculés en fonction de la valeur de
I'actif, peuvent étre comptabilisés au-deld du montant effectif
d'impdt, créant ainsi un écart d’acquisition. Par conséquent, cet
écart d’acquisition est justifié par I'optimisation fiscale (impdt
sur les sociétés et droit de mutation) affendue sur ces actifs. La
dépréciation de cet écart d’acquisition est calculée selon les
montants d'optimisation fiscale existant & la date de cléture.

L'écart constaté sur Espace Expansion demeure en écart
d’acquisition. Compte tenu des dispositions de la norme IFRS 1,
il a cessé d'étre amorti au 1" janvier 2004, mais fait I'objet d'un
test de dépréciation annuel.

Selon IFRS 3 Révisée, I'acquisition complémentaire de titres
de participation ne donnant pas le contréle est considérée
comme une transaction de capitaux propres, aucun écart
d’acquisition complémentaire n’étant alors constaté. Cette
méthode était déja appliquée par le Groupe.

Par conséquent, lorsqu'il existe une promesse d’achat consentie
par Unibail-Rodamco aux actionnaires ne détenant pas le controle,
les participations ne détenant pas le controle sont reclassées
en dettes pour la valeur actualisée du prix d’exercice, I'écart
par rapport & leur valeur nette comptable étant comptabilisé
en capitaux propres part des propriétaires de la société mere.
La variation ultérieure de la dette est comptabilisée de méme
en capitaux propres part des propriétaires de la société mére.
Le résultat des participations ne donnant pas le contrdle ainsi
que les dividendes distribués viennent s'imputer sur les capitaux
propres part des propriétaires de la société mére.

1.4. Conversion de devises étrangéres
Monnaie fonctionnelle et de présentation

Les éléments inclus dans les états financiers de chaque
entité du Groupe sont évalués en utilisant la monnaie en
cours dans I'environnement économique dans lequel opére
I'entité (monnaie fonctionnelle). L'unité des principaux flux de
trésorerie de I'entité, tels que les revenus et le financement, est
prise en compte pour déterminer la monnaie fonctionnelle.
Ainsi, le Groupe utilise la monnaie fonctionnelle plutét que la
monnaie locale pour les entités suivantes :

m |'euro pour les sociétés foncieres en République tcheque,
Hongrie, Slovaquie et Pologne (en 2010) ;
m |'US dollar en Pologne (en 2009).

Les états financiers consolidés sont présentés en euros, qui
est la monnaie fonctionnelle et de présentation du Groupe.
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Transactions et soldes en monnaies étrangéres

Les fransactions en monnaie étrangére sont converties en euros au
cours au comptant du jour de la transaction. Les actifs et passifs
nmonétaires libellés en devises étrangéres & la cléture sont convertis
en euros au faux de change en vigueur & la datfe de cléture. Les
écarts de change résultant de ces conversions sont comptabilisés
en compte de résultat. Les actifs et passifs non monétaires évalués
a leur colt historique en monnaie éfrangere sont convertis en
utilisant le faux de change & la date de la transaction. Les actifs
et passifs non monétaires en monnaie éfrangere évalués d la juste
valeur sonf convertis en euros au taux de change en vigueur d la
date de I'évaluation de la juste valeur.

Les écarts de change résultant du reglement de fransactions en
devises ou de la conversion d'éléments monétaires & des cours
différents de ceux utilisés lors de leur comptabilisation initiale au
cours de I'exercice ou dans les états financiers antérieurs sont
comptabilisés en compte de résultat de I'exercice au cours duquel
ils ont été constatés. Les écarts de conversion des actifs et passifs
non monétaires évalués a la juste valeur sont comptabilisés dans
les gains et pertes de juste valeur.

Les fransactions en monnaie étrangere sont converties dans
la monnaie fonctionnelle du Groupe au taux de change & la
date de transaction. Les gains et pertes de change liés d la
conversion de ces fransactions sont comptabilisés en compte
de résultat. Les gains et pertes de change liés d la conversion
des actifs et passifs monétaires en devises étrangéres sont
également comptabilisés en compte de résultat & I'exception
des opérations suivantes qui sont comptabilisées en capitaux
propres :

m les écarts de conversion latents sur les investissements nets

m les écarts de conversion lafents sur les avances intra-groupe
qui, par nature, font partie de I'investissement net.

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

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

Les résultats et la situation financiére de chaque entité du
Groupe dont la monnaie fonctionnelle differe de la monnaie de
présentation sont convertis dans la monnaie de présentation
selon les regles suivantes :

m les actifs et passifs, y compris les écarts d’acquisition et les
ajustements de juste valeur résultant de la consolidation,
sont convertis en euros au taux de change en vigueur 4 la
date de clbture ;

m les produits et charges sont convertis en euros aux faux

approchant les faux de change en vigueur aux dates de
fransaction ;
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m tous les écarts de change résultant de ces conversions
sont comptabilisés en tant qu’élément séparé des capitaux
propres (en réserve de change) ;

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

1.5. Méthodes d’évaluation des actifs
Immeubles de placement (IAS 40)

En application de la méthode préférentielle proposée par I'1AS 40,
les immeubles de placement sont valorisés & leur valeur de
marché.

Depuis le 1¢" janvier 2009, les immeubles de placement en cours
de construction (IPUC) rentrent dans le champ d'application
d'lAS 40 et peuvent étre évalués & la juste valeur. Conformément
a la méthode de valorisation des immeubles de placement du
Groupe, ils sont valorisés & leur valeur de marché par un expert
externe. Ceux pour lesquels la juste valeur ne peut étre déferminée
de maniére fiable continuent & étre valorisés & leur colt jusqu’'c ce
gqu'il soif possible de déferminer une juste valeur de fagon fiable ou
jusgu’'d un an avant que la construction ne soit achevée.

Le Groupe estime qu’un projet de développement peut étre
évalué de facon fiable & la juste valeur si les trois conditions
suivantes sont foutes remplies :

m foutes les autorisations administratives nécessaires & la
réalisation du projet ont &té obtenues ;

m le contrat de construction a été signé et les fravaux ont débuté ;
m |'incertitude sur le montant des loyers futurs a été levée.

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

Pour les immeubles en cours de construction dont la juste
valeur peut étre déterminée de facon fiable, le différentiel entre
la valeur de marché et la valeur au colt a été entierement
comptabilisé en compte de résultat.

Les immeubles en construction évalués au colf regroupent
principalement les projets en cours de développement
tels que les centres commerciaux Portes de Gascogne a
Toulouse-France, Benidorm en Espagne et I'extension de Taby
a Stockholm-Suéde, ainsi que les bureaux Phare et Majunga &
La Défense-France et Courcellor & Levallois-Perret-France.

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

Pour les immeubles évalués & la juste valeur, la valeur de
marché retenue est celle déterminée & partir des conclusions
des experts indépendants qui valorisent le patrimoine du
Groupe au 30 juin et au 31 décembre de chaque année. La

valeur brute est diminuée d'une décote afin de tenir compte
des frais de cession et des droits d’enregistrement®. Le taux
de la décote varie selon le pays et le statut fiscal de I'actif.

Au 31 décembre 2010, 98 % de la valeur du patrimoine du
Groupe ont fait I'objet d'une expertise externe.

Pour les portefeuilles de Centres Commerciaux et Bureaux, la
méthodologie utilisée par les experts repose sur I'application
de deux méthodes : la méthode des flux de trésorerie
actualisés et la méthode par le rendement. La valeur vénale
est estimée par I'expert sur la base des valeurs issues des deux
méthodologies. Les résultats obtenus sont par ailleurs recoupés
avec le taux de rendement initial et les valeurs vénales au m?
établis selon les conditions de marché actuelles.

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

Le compte de résultat enregistre sur I'exercice (N) la variation de
valeur de chaque immeuble, déterminée de la fagon suivante :

valeur de marché N - [valeur de marché N-1 + montant des
travaux et dépenses capitalisables de |'exercice N].

Le résultat de cession d'un immeuble de placement est
calculé par rapport & la derniére juste valeur enregistrée dans
I'état de situation financiére de cldture de I'exercice précédent.

Les immeubles sous promesse ou mandat de vente sont
présentés sur une ligne distincte dans I'état de situation
financiére.

Immobilisations corporelles (IAS 16)

En application de la méthode préférentielle proposée par
I'IAS 16, les immeubles d'exploitation sont valorisés au colt
historique diminué du cumul des amortissements et des
éventuelles pertes de valeurs. Les amortissements sont
déterminés par la méthode des composants, en séparant
chaque élément significatif d'une immobilisation en fonction de
sa durée d'utilisation. Les quatre composants d'un immeuble
sont le gros ceuvre, la facade, les équipements techniques et
les aménagements finitions, amortis respectivement sur 60, 30,
20 et 15 ans pour un immeuble de bureaux et 35, 25, 20 et
15 ans pour un immeuble de commerces.

(1) Les droits de mutation sont évalués sur la base de la cession directe de I'im-
meuble, méme si ces frais peuvent, dans certains cas, étre réduits en cédant la
société propriétaire de I'actif.
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Limmeuble de bureaux occupé par le Groupe, situé 7, Place
Adenauer, Paris 16°, est classé en Actifs corporels.

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

Colt des emprunts liés aux opérations de construction
(IAS 23)

Les cots des emprunts directement attribuables & I'acquisition ou &
la construction des actifs sont intégrés au colt des actifs respectifs.
Tous les autres colts des emprunts sont compfabilisés en charges
de la période ou ils sont encourus. Les colts des emprunts incluent
les intéréts et autres colts encourus pour la levée de ces emprunts.

Les intéréts capitalisés sont déterminés chaque trimestre, en
appliquant le coGt moyen pondéré des emprunts du Groupe
au montant de I'encours moyen des travaux réalisés, sauf en
cas de financement propre au projet. Dans ce cas, des colts
d'intéréts spécifiques sont capitalisés.

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

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

Les immobilisations incorporelles & durée d'utilité finie font I'objet
d'un amortissement linéaire pratiqué sur ladite durée. Les durées
d'utilité sont examinées chague année et un test de dépréciation
est réalisé dés gu'il y a un indice de perte de valeur.

Les immobilisations incorporelles qui ont une durée d'utilité
indéferminée ne sont pas amorties. Le caractére indéterminé de la
durée est revu chague année. Ces immobilisations font I'objet de
tests de dépréciation annuellement, ou dés I'apparition d'indices
de perte de valeur,en comparant la valeur comptable & la valeur
recouvrable. La valeur recouvrable d'un actif ou d'une unité
génératrice de trésorerie est la valeur la plus élevée entre sa juste
valeur diminuée des coltfs de vente et sa valeur d'utilité. La valeur
recouvrable est appréciée da partir de la valeur actualisée des
flux de trésorerie futurs estimés attendus de I'utilisation continue
de l'actif et de sa valeur de sortie a la fin de son utilisation
prévue. Les tests de dépréciation sont réalisés en regroupant les
immobilisations par unités génératrices de trésorerie. En cas de
perfe de valeur, une dépréciation est enregistrée en résultat.

Les immobilisations incorporelles constatées sur les entités
Viparis font I'objet d'une expertise externe. Si la valeur
d'expertise de I'actif incorporel est inférieure & la valeur nette
comptable, une provision pour dépréciation est comptabilisée.
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1.6. Opérations de location

Les opérations de location sont qualifiées d’opérations de
location financement lorsqu’elles fransferent au locataire la
quasi-ofalité des risques et avantages liés & la propriété du bien
loué. A défaut, elles sont qualifiées de location simple.

m Le Groupe n’est plus engagé en tant que bailleur dans
des activités de crédit-bail immobilier que pour un encours
résiduel de 0,6 M€ au 31 décembre 2010.

m Baux & construction : sur la base de I'analyse des contrats
existants, et des normes IAS 17 et IAS 40, un bail & construction
peut étre qualifié soit de contrat de location simple, soit de
confrat de location financement, la position retenue étant
déterminée contrat par contrat en fonction des risques et
avantages transférés au Groupe.

Concernant les contrats de location simple, les redevances
payées apparaissent donc en charges au compte de résultat.
Les redevances payées & |'origine du contrat sont classées en
charges constatées d'avance et éfalées sur la durée du contrat.

Les immeubles construits sur des terrains pris & bail sont
comptabilisés selon les principes comptables décrits au § 1.5.

Traitement comptable des loyers d'immeubles
de placement

Les immobilisations données en location dans le cadre d'opérations
de location simple sont présentées & I'actif de I'état de situation
financiére en immeubles de placement. Les revenus locatifs sont
enregistrés de maniere linéaire sur la durée ferme du bail.

Comptabilisation des loyers et droits d’entrée

Conformément & la norme IAS 17 et & SIC 15, les conséguences
financieres de foutes les dispositions définies dans le contrat
de bail sont étalées, & compter de la mise a disposition des
locaux au locataire, sur la durée ferme du bail. Il en va ainsi
des franchises, des paliers et des droits d’entrée.

Indemnités d’éviction
L'indemnité d’'éviction versée au locataire sortant en vue
d’une relocation venant améliorer, ou du moins maintenir, la

performance de I'actif (nouvelle location & des conditions
financieres plus élevées) est capitalisée dans le colt de I'actif.

1.7.Instruments financiers (IAS 32 / IAS 39 / IFRS7)

La comptabilisation et I'évaluation des actifs et des passifs
financiers sont définies par la norme 1AS 39.

a) Classification et évaluation des actifs et passifs
financiers non dérivés

* Préts et créances

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

Ce sont les actifs financiers non dérivés détenus pour une
période indéterminée et que le Groupe peut étre amené a
céder a tfout moment. lIs sont réévalués & leur juste valeur & la
date d'arrété et comptabilisés en titres monétaires disponibles
a la vente sous la rubrique « Trésorerie et équivalents de
frésorerie ». Les intéréts courus ou acquis des fitres & revenu
fixe sont enregistrés en résultat sur la base du faux d'intérét
effectif fandis que les variations de juste valeur hors revenus
sont présentées en capitaux propres. En cas de cession ou
de dépréciation durable de ces actifs financiers, le Groupe
constate en résultat ces variations de juste valeur.

* Passifs financiers non dérivés

Les passifs financiers non dérivés sont évalués aprés leur
comptabilisation initiale au colt amorti sur la base du faux
d'intérét effectif. Par ailleurs, la norme 1AS 39 permet dans certains
cas de comptabiliser des I'origine les passifs financiers & la juste
valeur.

b) Classification et évaluation des instruments
financiers dérivés et comptabilité de couverture

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

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

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

Les instruments dérivés qualifiés d'instruments de couverture de flux
de frésorerie dans le référentiel frangais appliqué en 2004 éfaient
inscrits au bilan d’ouverture au 1¢" janvier 2005 pour leur juste valeur
a cette date. Le différentiel constaté (- 1 M€) a été comptabilisé
dans les capitaux propres en réserve de couverture et amorti sur
la durée de vie résiduelle de ces insfruments financiers. Dans le
compte de résultat sectoriel, ces amortissements et variations de
valeurs n'impactent pas le résultat récurrent et sont présentés dans
la colonne « Justes valeurs et cessions ».

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

Pour les contrats & ferme qui couvrent économiquement des actifs
et des passifs monétaires en devises étrangeres et pour lesquels
le Groupe n'applique pas la comptabilité de couverture, les
variations de juste valeur sont constatées en compte de résultart.
Les variations de juste valeur et les différences de change afférent
aux actifs et passifs monétaires font partie du résultat financier,
puisque ces instruments relévent d'opérations de couverture.

1.8. Actualisation des différés de paiement

Les dettes et créances long terme sont actualisées lorsque

I'impact est significatif.

m La deffe correspondant au paiement sur quatre ans de
I'impdt da pour I'entrée dans le régime SIIC est actualisée.

m les dépdts de garantie recus des locataires ne sont
pas actualisés, étant donné I'impact non significatif de
I'actualisation.

m Les provisions passives significatives relevant de la norme
IAS 37 sont actualisées sur la durée estimée des litiges qu’elles
couvrent.

m Les paiements différés sur acquisition de terrains, baux &
constfruction ou actifs sont actualisés jusqu’'d la date de
paiement.

1.9. Impots

Les sociétés du Groupe sont soumises aux fiscalités locales. Des
régimes spécifiques aux sociétés immobilieres existent dans
certains pays.

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

Toutes les sociétés foncieres francaises qui sont éligibles au
statut fiscal SIIC ont opté pour ce régime. Le résultat récurrent et
les plus-values sur cessions sont exemptés d'impdt, les sociétés
ayant en contrepartie I'obligation de distribuer 85 % de leur
résultat récurrent, 50 % de leurs plus-values sur cessions et 100 %
de leurs dividendes recgus des filiales soumises au régime SIIC.

Du fait de la diversité de ses activités, Unibail-Rodamco SE
bénéficie d’'un traitement fiscal spécifique, & savoir :

m un secteur SIIC exonéré d'impdt sur le résultat récurrent et
les plus-values des cessions ;

m un secteur non fiscalisé qui s’applique aux contrats de
crédit-bail signés avant le 1° janvier 1991 ;

m un secteur faxable pour les autres opérations.

Régime fiscal néerlandais - FBI

Rodamco Europe NV a bénéficié du régime FBI jusqu’au
31 décembre 2009. Ainsi, les sociétés immobilieres situées aux Pays-
Bass éfaient soumises & un taux d'impdt de 0 %. En fant que sociétés
relevant du régime FBI, elles avaient pour obligation de distribuer
l'intégralité de leur résultat taxalble, hors plus-values sur cessions quii
pouvaient étre imputées en réserves de réinvestissement.

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

Unibail-Rodamco conteste cette position. Cependant, par
mesure de prudence, il a été considéré dans les comptes 2010
que les activités aux Pays-Bas seraient taxables & compter de
2010. Au regard des importants déficits fiscaux dont dispose
le Groupe aux Pays-Bas, cette hypothése n'a aucun impact
sur le résultat récurrent 2010 ni sur celui des années A venir.

Impot sur les sociétés et imp6t différé

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

En France, les sociétés qui paient un impdt sur les sociétés sont
essentiellement celles de Viparis et les sociétés prestataires de
services. Les autres sociétés non éligibles au régime SIIC sont
regroupées dans des sous-groupes fiscaux ayant opté pour le
régime d’intégration fiscale.

* Impot différé

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

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

Les principales dettes d'impdts différés portent sur :

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

m la comptabilisation d’actifs incorporels identifiés sur les
sociétés Viparis, en particulier sur Viparis - Porte de Versailles
et Viparis - Paris Nord Villepinte.

1.10. Paiements en actions

La norme IFRS 2 impose de comptabiliser dans le compte de
résultat les effets de toute transaction impliquant un paiement
en actions. C'est le cas, pour Unibai-Rodamco, des aftributions
d’options de souscription d’actions, du Plan d’Eporgne
Entreprise (PEE) et des attributions d’actions gratuites.
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Les options de souscriptions d'actions octroyées aux salariés sont
évaluées a leur juste valeur déterminée a la date d’attribution.
S'agissant de fransactions dont le paiement est fondé sur des
actions et qui sont réglées en instruments de capitaux propres,
cette juste valeur n'est pas modifiee ultérieurement méme si les
options ne sont jamais exercées. Cette valeur apliquée au nombre
d’options finalement acquises a l'issue de la période d'acquisition
(estimation du nombre d’options annulées du fait de départs)
constitue une charge dont la contrepartie vient en accroissement
des capitaux propres et qui est étalée sur la période d’acquisition
des droifs (période de fravail & accomplir par le salarié avant de
pouvoir exercer les options qui lui onf été attribuées).

Les options ont été valorisées selon un modéle binomial pour celles
sans condition de performance et selon un modéle de Monte
Carlo pour celles soumises & une condition de performance.
Des actions gratuites ont été attribuées en 2006 et 2007.
Leur valeur, calculée sur la base du cours de Bourse du
jour de I'attribution et diminuée de 2 années de dividendes
estimés, constitue une charge qui a été étalée sur la période
d’acquisition des droits de 2 ans.

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

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

1.11. Avantages du personnel

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

Avantages postérieurs & I'emploi

Les régimes de retraite peuvent étre des régimes & cotisations
définies ou & prestations définies.

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

Les régimes & prestations définies désignent les régimes pour
lesquels I'employeur est engagé formellement ou implicitement
sur un monfant ou un niveau de prestations et supporte donc le
risque A moyen ou long terme. Une provision est enregistrée au
passif pour couvrir I'infégralité de ces engagements de retraite.
Elle est évaluée régulierement par des actuaires indépendants
selon la méthode des unités de crédit projetées, qui tient compte
d’'hypothéses démographiques, des départs anticipés, des
augmentations de salaires et de taux d’actualisation et d'inflation.
Dans la majorité des sociétés du Groupe, les pensions dues au
fitre des divers régimes de retraite obligatoires auxquels cotisent
les employeurs sont gérées par des organismes extérieurs
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spécialisés. Les cotisations définies versées dans le cadre de ces
régimes obligatoires sont comptabilisées en compte de résultat
de la période.

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

Les indemnités de fin de carriere constituant des prestations
définies font I'objet de constitution d'une provision résultant du
calcul de la valeur actuelle nette des prestations futures.

Avantages a long terme

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

Hormis les provisions pour indemnités de fin de carriére, il ny a
pas d'autre engagement & long terme ou postérieur & I'emploi
a provisionner au titre des avantages accordés au personnel.

1.12. Information sectorielle

Linformation sectorielle est présentée selon les activités et les
zones géographiques du Groupe et déterminée en fonction de
I'organisation du Groupe et de la structure de reporting inferne.

Par activité

Le Groupe présente son résultat par secteur d'activité :
Commerces, Bureaux, Congres-Expositions et Prestations de
services.

Le pdle Congres-Expositions regroupe I'activité de gestion des
sites d'expositions (Viparis), I'activité de location et location-
gérance, respectivement des hotels Méridien Montparnasse
et Cnit Hilton, ainsi que I'activité d’organisation de salons
(Comexposium), cette derniére étant consolidée par mise en
équivalence.

Par zone géographique

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

Sont considérées comme des régions selon ces criteres
spécifiques opérationnels et stratégiques :

m |la France ;
m les Pays-Bas ;

m les pays nordiques, gérés depuis la Suede, regroupant la
Suede, le Danemark et la Finlande ;

m 'Espagne ;

m |'Europe centrale, gérée depuis la République tcheque,
regroupant la République tchéque, I'Allemagne, la Hongrie,
la Pologne et la Slovaquie ;

m |'Autfriche.

1.13. Résultat par action

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

Pour calculer le résultat dilué par action, le nombre moyen
d’actions en circulation est ajusté afin de tenir compte de
la conversion de foutes les actions ordinaires potentiellement
dilutives, nofamment des options de souscription d'actions et
des aftributions d'actions gratuites en période d'acquisition,
des Obligations Remboursables en Actions (ORA), et des
Obligations & option de Remboursement en Numéraire et
Actions Nouvelles et/ou Existantes (ORNANE).

L'effet dilutif est calculé selon la méthode du « rachat
d’actions ». Suivant cette méthode, les fonds recueillis suite &
I'exercice des bons (warrants) ou des options sont supposés
étre affectés au rachat d’actions au prix de marché. Ce prix de
marché correspond & la moyenne des cours moyens mensuels
de l'action Unibail-Rodamco pondérée par les volumes
échangés. Le nombre théorique d’'actions qui seraient ainsi
rachetées au prix de marché vient en diminution du nombre
total des actions résultant de I'exercice des droits. Le nombre
ainsi calculé vient s'ajouter au nombre moyen d'actions en
circulation et constitue le dénominateur.

Les ORNANE étant comptabilisées en dette & la juste valeur,
I'impact de leur mise & juste valeur est retraité du résultat net
pour prendre en compte I'effet dilutif.

1.14. Actifs et passifs courants et non courants

Conformément & la norme IAS 1 « Présentation des états
financiers », les actifs et passifs autres que les capitaux
propres sont présentés dans I'état de situation financiére
dans la catégorie « courant » deés lors qu’ils sont réalisables
ou exigibles dans un délai maximum de douze mois apres la
date de cléture.
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=
2
2.Information sectorielle i
[a<
Compte de résultat consolidé par activité Q
(en millions d’euros) 2010 2009
Activités Justes Résultat Activités Justes Résultat
récurrentes valeurs récurrentes valeurs
et cessions et cessions z
Revenus locatifs 529.9 - 529.9 503,3 - 503,3 Q2
Charges nettes d'exploitation -49.4 = -49.4 -49,4 - -49,4 g o
Loyers nets 480,5 - 480,5 453,9 - 453,9 W
O | Part des sociétés liges 2,4 4,8 7,1 4,9 -20,0 -15,0 o5
<Z( Gains/pertes sur cessions d'immeubles - 9.7 9.7 - 0,1 0,1 %g
& | Gains/pertes sur valeur des immeubles de e
placement - 938,7 938,7 - -821,9 -821,9 <
Dépréciation de I'écart d'acquisition - -2,1 -2,1 - - -
Résultat Commerces France 482,9 951,0 1433,9 458,9 -841,7 -382,8
Revenus locatifs 118,2 - 118,2 157,5 - 157.5
- Charges nettes d’'exploitation -13,4 - -13.4 -15,0 - -150 =
< | Loyers nets 104,8 = 104,8 142,5 - 142,5 =
¢ | Gains/pertes sur cessions d'immeubles = 68,1 68,1 - 5,3 5,3 )
£ | Gains/pertes sur valeur des immeubles % ey
de placement = 61,3 61,3 - -102,1 -102,1 A
Résultat Commerces Pays-Bas 104,8 129.4 234,2 142,5 - 96,8 45,7 N
Revenus locatifs 127,7 - 127,7 118,9 - 118,9 e
@ | Charges nettes d’exploitation -32,8 = -32,8 -28,7 - -28,7
» 8 Loyers nets 95,0 - 95,0 90,2 - 90,2
Z B | Gains/pertes sur cessions d'immeubles - -04 -04 - 1,1 1,1 L
A % Gains/pertes sur valeur des immeubles g
8 Z | de placement - 98,8 98,8 - -2354 -2354 [e]
§ Résultat Commerces Pays nordiques 95,0 98.4 193.4 90,2 -234,3 - 1441 2
= Revenus locatifs 132,2 - 132,2 130,3 - 130,3 8
8 w | Charges nettes d'exploitation -91 - -9.1 -10,5 - -10,5 ]
Z | Loyers nets 123,2 - 123,2 119,8 - 119,8 Y
% Gains/pertes sur cessions d'immeubles - - - - -2,9 -2,9 (E)
% Gains/pertes sur valeur des immeubles O
de placement - 92,3 92,3 - -287,5 -287,5
Résultat Commerces Espagne 123,2 92,3 215,5 119,8 -290,5 -170,7
W Revenus locatifs 95,1 - 95,1 76,2 - 76,2 %
< Charges nettes d'exploitation -4,8 - -4,8 -3.0 - -3.0 <
E |Loyers nets 90,3 - 90,3 73,1 - 73,1 8
8 Gains/pertes sur cessions d'immeubles - -0.3 -0.3 - -29,7 -29,7 i
w | Gains/pertes sur valeur des immeubles i
& | de placement - 81,8 81,8 - -99,6 -99,6 S
S | Dépréciation de I'écart d'acquisition - - - - -35,1 -35,1 O
4| Résultat Commerces Europe centrale 90,3 81,5 171.8 73.1 -164,4 -91,3 ©
Revenus locatifs 70,3 - 70,3 67,2 - 67,2
Y | Charges nettes d'exploitation -3.0 = -3,0 -5,1 - -5,1
O | Loyers nets 67,3 - 67,3 62,1 - 62,1 -
% Gains/pertes sur valeur des immeubles E
< | de placement = 117,8 117,8 - -41,8 -41,8 §§
Résultat Commerces Autriche 67.3 117.8 185,1 62,1 -41,8 20,3 ke
Total résultat Commerces 963.4 14704 2433,8 946,5 -1669.5 -723,0 [0) g
Revenus locatifs 181,3 - 181,3 183,9 - 183,9 § =
Charges nettes d'exploitation =78 - -7.8 -5,2 - -5,2 &
6 Loyers nets 173.,5 - 173.5 178.7 - 178.7
<Z( Gains/pertes sur cessions d'immeubles = 35,1 35,1 - -7.7 -7.7
& | Gains/pertes sur valeur des immeubles 30
de placement - 193,4 193.4 - -318,3 -318.3 = %
X Résultat Bureaux France 173.,5 228,5 402,0 178,7 -326,0 -147,3 é §
é Revenus locatifs 39.4 = 39.4 48,1 - 48,1 g =
2 % Charges nettes d'exploitation 1610 - -6,9 -7.2 - -7.2 2 §
& | Loyers nets 32,6 - 32,6 40,9 - 40,9 £
§ Gains/pertes sur cessions d'immeubles = 1.5 1.5 - -6,8 -6,8 g 2
5 | Gains/pertes sur valeur des immeubles . 8
< | de placement - 8.3 8.3 - -67.3 -67,3
Résultat Bureaux Autres pays 32,6 9,8 42,3 40,9 -741 - 33,2
Total résultat Bureaux 206,1 238,2 444,3 219.6 -400,1 -180,6
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(& I'exception de ceux occasionnés par un changement de

4
=
s
i (en millions d’euros) 2010 2009
% Activités Justes Résultat Activités Justes Résultat
o récurrentes valeurs récurrentes valeurs
et cessions et cessions
o~ Revenus locatifs 179.7 - 179.7 1753 - 175.3
CZ) Charges nettes d’exploitation -102,4 - -102,4 -90,9 - -90,9
o = Loyers nets 77.3 - 77.3 84,3 - 84,3
E = Q w | Résultat opérationnel sur sites 42,7 - 42,7 33,8 - 33,8
8 E & % Résultat opérationnel hétels 12,9 - 12,9 11,8 - 11,8
05 o é Résultat opérationnel organisateur
=a & de salons 15,3 -12,7 2,6 7.0 -5,4 17
o' O ; :
&~ Z Gains/pertes sur valeur et cessions
L 8 et amortissements =122 110,0 97.8 -11.0 -217.8 -228.8
Total résultat Congrés-Expositions 136.1 97.3 233.4 125,9 -223,1 -97.2
Résultat opérationnel autres prestations 18,3 - 18,3 8.4 - 8.4
— Autres produits nets 0.6 - 0.6 9.4 - 9.4
& Total du résultat opérationnel et autres produits 1319,5 1 805,9 31254 1309.8 -2292,8 -982,9
% E Frais généraux -97.5 -15,8 -113,4 -97.6 - -97.6
5 é Frais de développement =72 = =72 -6,5 - -6,5
E &l Résultat financier -268,9 -129,3 -398.3 -282,1 -311,9 -594,0
ba Résultat avant imp6t 945,8 1 660,7 2 606,5 923,6 -2604,6 -1681,1
Impot sur les sociétés -9.6 -111,4 -121,0 0,6 114,0 114,5
Résultat net 936,2 1549,3 2 485,5 924,1 -2490,7 -1566,5
@ Participations ne donnant pas le contrdle 88,3 209,6 297.9 87,9 -186,7 -98,8
g Résultat net part des propriétaires de la
9 société mére 847,9 1339.7 2187.6 836,3 -2304,0 -1467.8
g Nombre moyen d'actions et d’ORA (en millions) 91,5 91,0
8 Résultat net récurrent par action (en euros) 9.27 9.19
E Progression du résultat net récurrent par action 0.87 % 711 %
=
(o)
(8]
Le compte de résultat sectoriel est divisé en résultat récurrent Limpdt récurrent résulte :
> P! P P -
2 §T en résultat non-récurrent. Le resul'rg’r 'non—recurren’r avant m des impéts sur les bénéfices & payer, dans la mesure ou
S !mpoT se compose d'une part des vonohonf de valeur sur les ceux-ci porfent sur des résultats récurrents, aprés déduction
@ immeubles de placement, les dettes et les dérivés, d'autre part des déficits fiscaux :
E du résultat net des cessions et des dépréciations des écarts . o o e )
a , L o P ) . m de plus ou moins les variations d'impdts différés actifs
S d’acquisition ainsi que des dépenses directement imputables . L B .
o) N , i reconnus sur des déficits générés par des résulfats récurrents
O A& un regroupement d’entreprises.
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Limpdt sur les sociétés est également ventilé en récurrent et
non-récurrent.

taux d’'imposition et/ou ceux occasionnés par I'utilisation de
ces impots différés actifs sur profits non-récurrents) ;

de plus ou moins les variations des « autres impots différés
actifs », qui ne portent pas sur des déficits fiscaux et des
« autres impdts différés passifs » portant sur du résultat récurrent
(& I'exception de ceux occasionnés par un changement de
taux d'imposition et/ou ceux occasionnés par I'utilisation de
ces impots différés actif sur profits non-récurrents).
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Réconciliation entre le résultat sectoriel par activité et I'état du résultat global consolidé (présentation normée EPRA)

pour 2010

(en millions d’euros) Centres commerciaux Bureaux CE® Non | TOTAL

France |Pays-Bas Pays [Espagne| Europe |Autriche Total|France|Autres|  Total| France| Offectable | 2010
nordiques centrale Commerces Bureaux

Revenus locatifs 5299 1182 127,7 1322 95,1 70,3 10735 181,3 394 2207 1902 - 14845
Loyers nets 4805 1048 950 1232 90,3 67,3 961,1 173,5 32,6 206,1 90,3 - 12574
Frais de fonctionnement - - - - - - - - - - - -104,7 -104,7
Colts d'acquisition

et colits liés - - - - - - - - - - - -158 -15,8
Revenus des autres

activités - - - - - - - - - - 1089 51,2 160,1
Résultat des autres

activités - - - - - - - - - - 306 13.3 43,8
Résultat des cessions

d'actifs 9.7 68,1 -04 - -03 - 771 351 15 36,5 0.1 - 1137
Solde net des

ajustements de valeurs 938,7 61,3 98.8 92,3 81,8 117.8 1390,7 1934 83 201,7 1099 - 17023
Dépréciation des écarts

d’acquisition -2,1 - - - - - -2,1 - - - - - -2,1
Résultat opérationnel

net 1426,8 2342 1934 2155 171,8 185,1 2426,8 402,0 42,3 444,3 2308 -107,2 2994,6
Quote-part de résultat

des sociétés mises

en équivalence et intéréts

sur créances 7.1 - - - - - 7.1 - - - 2,6 - 9,7
Co0t de I'endettement

financier net -268,9 -268,9
Ajustement de valeur

des ORNANE -238 -238
Ajustement de valeur

des instruments dérivés

et actualisation des

dettes et créances -1055 -1055
Résultats et dividendes

de sociétés non

consolidées 0,4 04
Résultat net avant impét - 2606,5
Impdt sur les sociétés -121.0 -121.0
Résultat net 2 485,5

(1) Activité Congres-Expositions.
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2
i Réconciliation entre le résultat sectoriel par activité et I'état du résultat global consolidé (présentation normée EPRA)
'g pour 2009
. (en millions d’euros) Centres commerciaux Bureaux CE® Non| TOTAL
France Pays Europe| Autriche Total|France |Autres Total| France| affectable | 2009
nordiques centrale ICommerces Bureaux
_ Revenus locatifs 503,3 118,9 76,2 67,2 1053,4 481 2320 1875 - 14729
Qo Loyers nets 453,9 90,2 73,1 62,1 941,6 40,9 219.6 96,1 - 12573
E & Frais de fonctionnement - - - - - - - - - -104,1 -104,1
8 E Revenus des autres
e g activités - - - - - - - - 97.8 57,4 155,2
%‘§ Résultat des autres
Q- activités - - - - - - - - 228 18,0 40,8
w
= Résultat des cessions
d’actifs 0,1 1.1 -29,7 - -26,0 -68 -14,6 04 - -40,2
Solde net des ajustements
de valeurs -821,9 -235,4 -99,6 -41,8 -1588,4 -67,3 -385,6 -218,1 --2192,1
=
Z Dépréciation des écarts
E w d’acquisition - - -35,1 - -35,1 - - - - - =351
& g Résultat opérationnel net | - 367,8 -1441 -91.3 20,3 -708,0 -332 -1805 -988 -86,2-1073,5
% 2 Quote-part de résultat
o des sociétés mises
a) en équivalence et intéréts
sur créances -15,1 - - - -15,1 - - - 1.7 - -134
CoUt de I'endettement
@ financier net -282,1  -2821
= Obligations
9 Remboursables en Actions -63 -6,3
5 Ajustement de valeur
(3] des ORNANE -188,8 -188,8
Q Ajustement de valeur
% des instruments dérivés
o ef actualisation
o des dettes et créances -1168 -116,8
Résultats et dividendes
de sociétés non
consolidées -0,1 -0.1
Résultat net avant impot --1681,1
Impot sur les sociétés 1145 1145
Résultat net -1566,5

(1) Activité Congres-Expositions.
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(en millions d'euros) Centres Commerciaux Bureaux Congrés- Non 31 déc.
Expositions  |affecté @ 2010
France| Pays-Bas Pays|Espagne| Europe| Autriche Total| France |Autres|  Total France
nordiques centrale Commerces Bureaux
Immeubles de placement
évalués d la juste valeur  |9149,3 13223 15239 19475 15729 13209 16 836,9 2907,7 383,0 3290,7 15189 - 216465
Immeubles de placement
évalués au colt 60,8 - 38,9 15,0 24,3 139.0 2024 - 2024 05 341,9
Immeubles sous promesse
ou mandat de vente 444,3 98,1 302,0 54,6 25,3 924,3 - 554 55,4 - 979,7
Autres immobilisations
corporelles - - - - 150,4 150,4 - 49,4 199,8
Ecarts d'acquisition 38,4 - 59,1 56,7 72,9 2272 - - 28,2 10,2 265,6
Immobilisations
incorporelles - - - 166,0 48 1708
Titres et investissements
dans les sociétés mises
en équivalence - - - - - - - - - 201,4 - 2014
96929 14204 19240 19625 17085 14191 18 127,43 260,5 438,4 36989 1915,1 64,4 23 805,7
Autres actifs 282,3 82,8 19,0 66,6 2164 8,2 6754 1336 133,6 95,7 266,7 11714
Total Actif 99752 15032 19430 2029,0 1924,9 14273 18 802,8 3 394,1 438,4 38325 20108 331,1 249771
Total Passif hors
capitaux propres 649,1 39,3 3083 1884 1700 1823 15375 1578 1.4 1592 255,8 10654,1 12 606,5
(1) Sont inclus les hotels.
(2) Correspond aux immeubles, aux installations techniques et aux équipements de la structure.
Investissements par activité
(en millions d'euros) Centres Commerciaux Bureaux Congrés- Non 31 déc.
Expositions  |affecté @ 2010
France|Pays-Bas Pays|Espagne| Europe| Autriche Total| France |Autres|  Total France
nordiques centrale Commerces Bureaux
Investissements sur
immeubles de placement
& lajuste valeur 741,3 13,0 28,5 393 5198 98,0 14400 393 51 44,4 82,6 - 15669
Investissements sur les
actifs corporels au colt 275,6 3.4 15,5 -9.3 53 290,5 1230 1230 8,9 13,6 4360
Total investissements 1016,9 16,5 441 30,1 525,11 98,0 17305 1623 51 1674 91.4 13,6 20029

(1) Sont inclus les hotels.

(2) Correspond aux immeubles, aux installations techniques et aux équipements de la structure.
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Au 31 décembre 2009
Eléements de I'état de situation financiére par activité

(en millions d'euros) Centres Commerciaux Bureaux Congrés- Non 31 déc.
Expositions M |affecté @ 2009
France| Pays-Bas Pays|Espagne| Europe| Autriche Total| France |Autres|  Total France
nordiques centrale Commerces Bureaux
Immeubles de placement
évalués a la juste valeur |7 751,9  1823,2 15468 17792 10028 10996 15003,5 2867,7 414,9 32826 1294,9 - 195810
Immeubles de placement
évalués au colt 184,5 1.7 22,2 103,2 36,2 30,7 3785 1899 189.9 3.2 - 5716
Immeubles sous
promesse ou mandat de
vente 3323 - - - 3323 392 249 64,1 - - 394
Autres immobilisations
corporelles - - - - 1359 135,9 - 49,7 185,6
Ecarts d'acquisition 9,0 59,1 - 39,7 74,0 181,9 - - - 28,2 10,3 2204
Immobilisations
incorporelle - - - - - 190,7 6,7 197.4
Titres et investissements
dans les sociétés mises
en équivalence 66,1 - - - - 66,1 - - 2034 - 269.6
8011,6 2157,2 16281 18824 10787 12044 15962,4 3 232,6 439.8 36725 1720,5 66,7 21422,0
Autres actifs 248,8 22,9 19,4 435 2159 8.3 5589 1294 06 1299 94,1 440,8 12237
Total Actif 8260,3 2180,1 16475 19259 12946 12127 16 521,3 3 362,0 440,4 38024 1814,6 507,5 22 645,7
Total Passif hors
capitaux propres 430,7 60,7 2725 161,7 1195 1415 11866 127,7 20 1298 258,1 86356 10210,1
(1) Sont inclus les hotels.
(2) Correspond aux immeubles, aux installations techniques et aux équipements de la structure.
Investissements par activité
(en millions d'euros) Centres Commerciaux Bureaux Congrés- Non 31 déc.
Expositions ™ |affecté @ 2009
France| Pays-Bas Pays|Espagne| Europe| Autriche Total|France|Autres|  Tofal France
nordiques centrale Commerces Bureaux
Investissements sur
immeubles de placement
& la juste valeur 2238 10,2 15,1 18,4 39 104,7 3761 1503 92 1595 38,9 - 5745
Investissements sur les
actifs corporels au coGt 83.4 52 9,2 45,0 53 1.3 1494 954 7,6 1030 15,7 57 273.9
Total investissements 307,2 15.4 24,3 63,4 92 1060 5255 2457 168 2625 54,6 57 8484

(1) Sont inclus les hotels.

(2) Correspond aux immeubles, aux installations techniques et aux équipements de la structure.
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4
=
3.Périmétre de consolidation th
(a4
Liste des sociétés consolidées Pays | Méthode | % d'intérét | % controle | % d'intérét e
@ 31 déc. 31 déc. 31 déc.
2010 2010 2009
SE Unibail-Rodamco France IG 100,00 100,00 100,00
CENTRES COMMERCIAUX % 5
Immobilienkommanditgesellschaft Dr. MUhlhduser & Co 59
Einkaufscenter Magdeburg Allemagne P 49,59 50,00 49,26 o 0
KG Schliebe & Co Geschdftszentrum Frankfurter Allee Allemagne P 66,12 66,67 65,68 fa <:f
« ANDRAKA » Beteiligungsverwaltungs GmbH Autriche - dissoute dissoute 98,52 %5
Donauzentrum Besitz- u. Vermietungs GmbH Autriche IG 89,25 90,00 88,67 =
SCS Infrastruktur GmbH Autriche - dissoute dissoute 98,52 s
SCS Liegenschaftsverwertung GmbH Autriche IG 99,17 100,00 98,52
SCS Motor City Sud Errichtungsges.mbH Autriche IG 99,17 100,00 98,52
Shopping Center Planungs- und Entwicklungsgesellschaft mbH Autriche IG 99,17 100,00 98,52 =
Shopping Center Planungs- und Enfwicklungsgesellschaft mbH & Co. § m
Werbeberatung KG Autriche IG 99,17 100,00 98,52 E 2
Shopping City Sud Erweiterungsbau Gesellschaft mbH & Co 9 =
Anlagenvermietung KG Autriche IG 99,17 100,00 98,52 wa
Sudpark Betriebs und Verwaltungs GmbH Autriche IP 49,59 50,00 49,26 ‘B
Essential Whites SLU Espagne IG 52,34 100,00 52,00
Promociones Immobiliarias Gardiner SLU Espagne (€] 52,34 100,00 52,00
Proyectos Immobiliarios Time Blue SLU Espagne (€] 50,69 100,00 50,35 \E
Unibail-Rodamco Benidorm SL Espagne IP 49,59 50,00 86,98 g
Unibail-Rodamco Garbera SL Espagne IG 99.17 100,00 98,52 2
Unibail-Rodamco Inversiones SLU Espagne IG 99.17 100,00 98,52 8
Unibail-Rodamco Ocio SLU Espagne (€] 99,17 100,00 98,52 @
Unibail-Rodamco Proyecto Badajoz SLU Espagne IG 99,17 100,00 98,52 %
Unibail-Rodamco Steam SLU Espagne IG 50,69 100,00 50,35 8
Unibail-Rodamco Vallsur SL Espagne (€] 99,17 100,00 98,52
Autopaikat Oy Finlande IP 34,01 34,29 33,78 o~
Kiinteistd Oy Vantaanportin Liikekeskus Finlande IP 21,22 21,40 21,08 3
Kiinteistd Oy Vantaanportin Liiketilat Finlande IP 59,50 60,00 59,11 8
SA SFLA France (€] 100,00 100,00 100,00 i
SA Société d'Exploitation des Parkings et du Forum des Halles de E
Paris France IG 65,00 65,00 65,00 %
SARL Bay 1 Bay 2 France IG 100,00 100,00 - O
SARL BEG Investissements France IG 100,00 100,00 -
SARL Fonciére d’Investissement France IG 100,00 100,00 -
SARL Immo-Limo France - dissoute dissoute 100,00 2]
SAS Aquarissimo France IG 100,00 100,00 - & a
SAS Askela France IG 100,00 100,00 100,00 ; 5
SAS Cipcom France IG 50,00 100,00 50,00 % %
SAS des Grandes Bruyéres France MEQ 10,00 10,00 10,00 2 3
SAS La Toison d'Or France IG 100,00 100,00 100,00 =
SAS Le Cannet Développement France IP 50,00 50,00 -
SAS Le Carrousel du Louvre France IG 100,00 100,00 100,00 24
SAS Monpar France IG 100,00 100,00 100,00 =z
SAS Nice Etoile France IG 100,00 100,00 100,00 fa 5
SAS Parimall-Bobigny 2 France IG 99,17 100,00 98,52 g %
SAS Parimall-Parly 2 France IG 99,17 100,00 98,52 2 §
SAS Parimall-Ulis 2 France IG 99.17 100,00 98,52 = =
SAS Parimall-Vélizy 2 France IG 99.17 100,00 98,52 g Z
SAS Parimmo-58 Marceau France IG 99.17 100,00 98,52 g 8
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-
E Liste des sociétés consolidées Pays | Méthode | % d’'intérét | % contrdle | % d’intérét
% L) 31 déc. 31 déc. 31 déc.
a 2010 2010 2009
SAS Parly 2 Avenir France IG 77,75 78,40 77,24
SAS PCE France IP 50,00 50,00 -
_ SAS SALG France IG 99.17 100,00 98,52
0o SAS SFAM France IG 100,00 100,00 100,00
% § SAS Société de Lancement de Magasins & I'Usine France IG 100,00 100,00 100,00
s g SAS SP Poissy France IP 50,00 50,00 -
=2 SAS Spring AlIma France IG 100,00 100,00 100,00
8\5 SAS Spring Valentine France IG 100,00 100,00 100,00
g = SAS Spring Vélizy France IG 100,00 100,00 100,00
SAS Uni-commerces France IG 100,00 100,00 100,00
SAS Uniwater France IG 100,00 100,00 100,00
— SAS Villeneuve 2 France IG 99.17 100,00 98,52
é w SCI 3borders France IG 100,00 100,00 100,00
E 2 SCI Aéroville France IG 100,00 100,00 100,00
% % SCI Berri Washington France IG 99,17 100,00 98,52
o SCI Bordeaux-Bonnac France IG 100,00 100,00 100,00
e SCI Channel City France IG 100,00 100,00 100,00
SCI Coquelles et Coquelles France IG 100,00 100,00 100,00
@ SCI du CC de Bordeaux Préfecture France IG 61,00 61,00 61,00
‘E SCI du CC de Lyon La Part Dieu France IG 99,17 100,00 98,52
é SCI du CC de Rouen St Sever France IG 99,17 100,00 98,52
% SCI du CC des Pontots France IG 100,00 100,00 100,00
8 SCI du Forum des Halles de Paris France IG 65,00 65,00 65,00
E SCI du Petit Parly 2 France IG 99.17 100,00 98,52
g SCI Eiffel Levallois Commerces France IG 100,00 100,00 100,00
o SCI Elysées Chdalons France IG 99,17 100,00 98,52
SCI Elysées Parly 2 France IG 99,17 100,00 98,52
% SCI Elysées Vauban France IG 99,17 100,00 98,52
g SCI Elysées Vélizy 2 France IG 99.17 100,00 98,52
8 SCI Espace Commerce Europe France IP 50,00 50,00 50,00
@ SCI Evry Expansion France IG 100,00 100,00 100,00
% SCI Extension Villeneuve 2 France IG 99.17 100,00 98,52
8 SCI Fonciere Marceau Saint Sever France IG 99.17 100,00 98,52
SCI Grand Magasin Sud LPD France IG 99,17 100,00 98,52
- SCI Grigny Gare France IG 100,00 100,00 100,00
- SCI Labex France IG 100,00 100,00 100,00
% » SCI Lyon Kléber France IG 99.17 100,00 98,52
E g SCI Lyon Les Brotteaux France IG 99.17 100,00 98,52
5 a) SCI Marceau Bussy-Sud France IG 99.17 100,00 98,52
§ 5 SCI Marceau Coété Seine France IG 99,17 100,00 98,52
& SCI Marceau Parly 2 France IG 99.17 100,00 98,52
SCI Marceau Plaisir France IG 99,17 100,00 98,52
. SCI Parlunic 2 France IG 99.17 100,00 98,52
E % SCI Pégase France IG 53,30 53,30 53,30
E é SCI Rosny Beauséjour France IP 50,00 50,00 50,00
g z SCI Rosvil France - dissoute  dissoute 60,00
= i SCI Rouen Bretagne France IG 99.17 100,00 98,52
g 2 SCI Rouen Verrerie France IG 99,17 100,00 98,52
g § SCI SCC de la Défense France IG 53,30 53,30 53,30
g 8 SCI SCC du Triangle des Gares France IG 76,00 100,00 40,00
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Liste des sociétés consolidées Pays | Méthode | % d'intérét | % controle | % d'intérét
@ 31 déc. 31 déc. 31 déc.
2010 2010 2009
SCI Sicor France IG 73.00 73.00 73.00
SCI Sirmione France IG 100,00 100,00 100,00
SCI Sogep France P 9,98 9.98 -
SCI Val Commerces France IG 50,02 50,02 50,02
SCI Venddme Boisseuil France IG 100,00 100,00 100,00
SCI Venddme Boissy 2 France IG 100,00 100,00 100,00
SCl Venddme Saint Genis France IG 100,00 100,00 100,00
SCl Venddme Villeneuve 2 France IG 99,17 100,00 98,52
SCIVRG 1 France - dissoute dissoute 100,00
SCIVRG 3 France - dissoute dissoute 100,00
SCIVRG 4 France - dissoute dissoute 100,00
SCI Waskim France IG 100,00 100,00 -
SCI Winter France IG 50,02 50,02 50,02
SEP Bagnolet France P 35,22 35,22 -
SEP du CC d’Evry 2 France IP 7,50 7,50 7,50
SEP du CC de Rosny 2 France P 26,00 26,00 26,00
SEP Extension Evry 2 France P 7,50 7,50 7,50
SEP Galerie Villabé France P 15,00 15,00 -
SEP Premiére Extension Evry 2 France P 7,50 7,50 7,50
SEP Valorisation CC LPD France IP 62,02 62,51 61,63
SEP Valorisation CC Parly 2 France P 47,45 48,47 47,14
SEP Valorisation CC Saint Sever France P 75,91 76,55 75,42
SEP Valorisation CC Ulis 2 France P 38,77 38,92 38,65
SEP Valorisation CC Villeneuve 2 France P 52,13 52,57 51,79
SNC Almacie France IG 100,00 100,00 100,00
SNC CC Francilia France IG 100,00 100,00 100,00
SNC Cegep et Cie France IG 99,17 100,00 98,52
SNC de Bures-Palaiseau France IG 100,00 100,00 100,00
SNC de I'Extension de Rosny France IG 100,00 100,00 100,00
SNC du CC de Labege France IG 100,00 100,00 100,00
SNC Les Docks de Rouen France IG 100,00 100,00 100,00
SNC Les Passages de |'Etoile France IG 100,00 100,00 100,00
SNC Malltese France IG 100,00 100,00 100,00
SNC Randoli France IG 100,00 100,00 100,00
SNC Saint Genis Lavall France IG 100,00 100,00 100,00
SNC Vélizy Petit-Clamart France IG 100,00 100,00 100,00
SNC Vuc France IG 100,00 100,00 100,00
EKZ 6 OVTE Kft Hongrie IP 32,73 33.00 32,51
Euromall Kft Hongrie IG 99,17 100,00 98,52
Vezer Cenfer Kft Hongrie IG 99,17 100,00 98,52
Oranjevast/Amvest CV Pays-Bas MEQ 9,92 10,00 9,85
Unibail-Rodamco Nederland Winkels BV Pays-Bas IG 99,17 100,00 98,52
Arkadia Cenfrum Handlowe Pologne IG 100,00 100,00 -
Rodamco CH1 Sp zoo Pologne IP 49,59 50,00 49,26
Wilenska Cenfrum Handlowe Pologne IG 100,00 100,00 -

Centrum Cerny Most as République
fcheque IG 99,17 100,00 98,52

Centrum Praha Jih-Chodov sro République
tfcheque IG 99,17 100,00 98,52

Pankrac Shopping Center ks République
tfcheque IP 74,38 75,00 73,89
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)
E Liste des sociétés consolidées Pays Méthooi?) % d:;irtjéif % cg]ntéglée % d:;i]mjéif
g 2010 2010 2009
Aupark as Slovaquie IP 49,59 50,00 49,26
Eurostop KB Suede IG 99.17 100,00 98,52
_ Rodamco Arninge Cenfrum KB Suede IG 99,17 100,00 98,52
0o Rodamco Centerpool AB Suéde IG 99.17 100,00 98,52
% § Rodamco Eneby AB Suede IG 99.17 100,00 98,52
s g Rodamco Fisketorvet AB Suede IG 99,17 100,00 98,52
=2 Rodamco Forum Nacka KB Suede IG 99,17 100,00 98,52
8\5 Rodamco Garage AB Suede IG 99,17 100,00 98,52
g = Rodamco Helsingborg KB Suede IG 99,17 100,00 98,52
Rodamco Nova Lund KB Suede IG 99.17 100,00 98,52
Rodamco Nova Lund 2 AB Suede IG 99.17 100,00 98,52
— Rodamco Nova Lund 3 AB Suede IG 99.17 100,00 98,52
é w Rodamco Parkering AB Suede IG 99,17 100,00 98,52
g @ Rodamco Solna Centrum AB Suede IG 99,17 100,00 98,52
% % Rodamco Taby Centrum KB Suede IG 99.17 100,00 98,52
o Rodamco Tyres6 Centrum AB Suede IG 99,17 100,00 98,52
e Rodamco Vasby Centrum AB Suéde IG 99,17 100,00 98,52

BUREAUX

@ SA Rodamco France France IG 99.17 100,00 98,52
‘E SAS Alba France IG 100,00 100,00 100,00
é SAS Aguabon France IG 100,00 100,00 -
% SAS Immobiliere Chateau Garnier France - dissoute dissoute 100,00
8 SAS Immobiliere Louvre France IG 100,00 100,00 100,00
E SAS Iseult France IG 100,00 100,00 100,00
g SAS Parimmo-18 Bis Hoche France - dissoute dissoute 98,52
o SAS Parimmo-20 Hoche France - dissoute dissoute 98,52
SAS Unibail Investissements |l France IG 100,00 100,00 100,00
% SCI 3-5 Malesherbes France IG 100,00 100,00 100,00
g SCI Ariane-Défense France IG 100,00 100,00 100,00
Q SCI Bureaux Tour Crédit Lyonnais France IG 99.17 100,00 98,52
@ SCI Cnit Développement France IG 100,00 100,00 100,00
% SCI Eiffel Levallois Bureaux France IG 100,00 100,00 100,00
8 SCI Gaité Bureaux France IG 100,00 100,00 100,00
SCI Galilée-Défense France IG 100,00 100,00 100,00
- SCI Le Sextant France IG 100,00 100,00 100,00
- SCI Marceau Part Dieu France IG 99,17 100,00 98,52
% o SCI Ostraca France IG 100,00 100,00 100,00
E g SCI Sept Adenauer France IG 100,00 100,00 100,00
5 a SCl Tour Triangle France IG 50,00 100,00 50,00
§ 5 SClI Trinity Défense France IG 100,00 100,00 -
& SClVillage 3 Défense France IG 100,00 100,00 100,00
SClIVillage 4 Défense France IG 100,00 100,00 100,00
. SClIVillage 5 Défense France IG 100,00 100,00 100,00
E % SClIVillage 6 Défense France IG 100,00 100,00 100,00
E é SClIVillage 7 Défense France IG 100,00 100,00 100,00
g z SClVillage 8 Défense France IG 100,00 100,00 100,00
= i SCIVRG 2 France - dissoute  dissoute 100,00
g 2 SCI Wilson (Puteaux) France IG 100,00 100,00 100,00
g § SNC Capital 8 France IG 100,00 100,00 100,00
g 8 SNC Gaiité Parkings France IG 100,00 100,00 100,00
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Liste des sociétés consolidées Pays | Méthode | % d'intérét | % controle | % d'intérét E
@ 31 déc. 31 déc. 31 déc. %
2010 2010 2009 a
SNC Lefoullon France IG 100,00 100,00 100,00
Akvest Kantoren CV Pays-Bas IG 89,25 90,00 88,67
CONGRES-EXPOSITIONS _
SA Comexposium (sous-groupe) France MEQ 50,00 50,00 50,00 0o
SA Viparis - Le Palais des Congres d'Issy France IG 47,56 95,12 47,56 % §
SARL Pandore France IG 50,00 100,00 50,00 i g
SAS Paris Expo Services France IG 50,00 100,00 50,00 =2
SAS Société d'Exploitation du Palais des Sports France IP 50,00 50,00 50,00 85
SAS Viparis France IG 50,00 100,00 50,00 % o
SAS Viparis - Le Bourget France IG 50,00 100,00 50,00
SAS Viparis - Le Palais des Congrés de Paris France IG 50,00 100,00 50,00
SAS Viparis - Nord Villepinte France IG 50,00 100,00 50,00 —
SAS Viparis - Palais des Congres de Versailles France IG 45,00 90,00 45,00 é "
SAS Viparis - Porte de Versailles France IG 50,00 100,00 50,00 E §
SCI Propexpo France IG 50,00 50,00 50,00 g %
PRESTATIONS DE SERVICES o
PFAB GmbH Allemagne MEQ 22,04 22,22 21,89 e
Donauzentrum BetriebsfUhrungsges.mbH Autriche IG 99,17 100,00 88,67
DX Donauplex Betriebsges.mbH Autriche - dissoute  dissoute 88,67 o
SCS Immobilienverwaltungs GmiH Autriche - dissoute dissoute 98,52 ‘5
Shopping Center Vésendorf Verwaltungsgesellschaft mioH Autriche IG 99,17 100,00 98,52 é
Stdpark Holding GmibH Autriche IG 99,17 100,00 98,52 (z)
Unibail-Rodamco Beteiligungsverwaltung GmbH Autriche IG 99,17 100,00 98,52 2
Unibail-Rodamco Invest GmbH Autriche IG 99,17 100,00 98,52 E
Unibail-Rodamco Spain SAU Espagne IG 99,17 100,00 98,52 g
SARL Cefic Gestion France IG 100,00 100,00 - o
SARL Sogefic France IG 100,00 100,00 -
SARL Sovalec France IG 99.59 100,00 99,26 S
SARL SPSP France IG 100,00 100,00 100,00 Z—()
SARLTC Design France IG 100,00 100,00 - Q
SAS Cnit Restauration France IG 100,00 100,00 100,00 @
SAS Espace Expansion France IG 100,00 100,00 100,00 %
SAS Rodamco France Management France IG 99.17 100,00 98,52 8
SAS Rodamco Gestion France IG 99,17 100,00 98,52
SAS S2B France - dissoute  dissoute 100,00 -
SAS Société d'Exploitation Hoteliére du Cnit France IG 100,00 100,00 100,00 o
SAS Unibail Management France IG 100,00 100,00 100,00 % »n
SAS Unibail Marketing & Multimédia France IG 100,00 100,00 100,00 p= g
SAS Unibail-Rodamco Développement France IG 100,00 100,00 100,00 ED a)
Rodamco Europe Beheer BV Pays-Bas IG 99,17 100,00 98,52 é 5
Rodamco Nederland BV Pays-Bas IG 99,17 100,00 98,52 &
Unibail-Rodamco Development Nederland BV Pays-Bas IG 99,17 100,00 98,52
Unibail-Rodamco Management BV Pays-Bas IG 100,00 100,00 100,00 .
Cefic Polska Pologne IG 100,00 100,00 - E (z)
Rodamco Europe Sp zoo Pologne IG 99,17 100,00 98,52 é 5‘
EKZ 11 sro République 22
tchéque P 74,38 75,00 - &3
Rodamco Ceska Republica sro République 2 a
tfcheque IG 99,17 100,00 98,52 % =
Rodamco Metropolis Management LLC Russie (€] 99,17 100,00 98,52 § %
RF Property Management spol, sro Slovaquie P 49,59 50,00 49,26 =0
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4
=
w
E Liste des sociétés consolidées Pays | Méthode | % d’'intérét | % contrdle | % d’intérét
» p p p
5 L) 31 déc. 31 déc. 31 déc.
a 2010 2010 2009
Rodamco Management AB Suede IG 99,17 100,00 98,52
Rodamco Projekt AB Suede IG 99.17 100,00 98,52
_ Rodamco Sverige AB Suede IG 99,17 100,00 98,52
0o HOLDINGS INTERMEDIAIRES ET AUTRES
=
% § Rodamco Deutschland GmiH Allemagne IG 99,17 100,00 98,52
s E Rodamco Deutschland GmibbH & Co Sud Liegenschafts KG Allemagne IG 99,17 100,00 98,52
= é Zeilgalerie Gbr Allemagne IG 99,17 100,00 98,52
8% SCS Werbegesellschaft miboH Autriche - dissoute dissoute 98,52
o
g . Unibail-Rodamco Liegenschaftserwerbs GmbH Autriche IG 99,17 100,00 98,52
Arrendamientos Vaguada CB Espagne P 61,95 62,47 61,55
Promociones Unibail-Rodamco Generales SLU Espagne IG 99,17 100,00 98,52
— Proyectos Immobiliarios New Visions SLU Espagne IG 99,17 100,00 98,52
z
w Unibail-Rodamco Levante SLU Espagne IG 99,17 100,00 98,52
> W 9
g § Unibail-Rodamco Parques Comerciales SLU Espagne IG 99,17 100,00 98,52
°] % Rodareal Oy Finlande IG 99.17 100,00 98,52
[5N)
o SA Société de Tayninh France IG 97.68 97,68 97,68
. SA Uni-Expos France IG 100,00 100,00 100,00
SA Union Internationale Immobiliere France IG 99,17 100,00 98,52
@ SA Viparis Holding France IG 50,00 50,00 50,00
‘E SARL Espace Expansion Immobiliére France IG 100,00 100,00 100,00
—
9, SARL Fonciere Immobiliere France IG 100,00 100,00 -
% SARL Groupe BEG France IG 100,00 100,00 -
8 SARL Unibail-Rodamco SIF France France IG 100,00 100,00 -
E SARL Unibail-Rodamco SIF Services France IG 100,00 100,00 -
g SAS Doria France IG 100,00 100,00 100,00
o SAS Frankvink Investissements France IG 99,17 100,00 98,52
SAS Hoche Poincaré France IG 99.17 100,00 98,52
% SAS R.E. France Financing France IG 99,17 100,00 -
g SAS Unibail-Rodamco Participations France IG 100,00 100,00 100,00
Q SAS UR-SIF France IG 100,00 100,00 -
@ SAS Valorexpo France IG 100,00 100,00 100,00
% SCI 39/41 rue Cambon France - dissoute dissoute 100,00
8 SCI Aralli France - dissoute dissoute 100,00
SCl du CC d’Euralille S3C Lille France IG 60,00 60,00 -
SCl Tayak France IG 100,00 100,00 100,00
- SNC Financiéere 5 Malesherbes France IG 100,00 100,00 100,00
% o SNC Fonciére Richelieu Commerce France - dissoute dissoute 100,00
L
E a SARL GSSM Luxembourg Holding Luxembourg IG 100,00 100,00 -
5 a SARL WSSM Luxembourg Holding Luxembourg IG 100,00 100,00 -
e
§ = Belindam BV Pays-Bas IG 99.17 100,00 98,52
& Cijferzwaan BV Pays-Bas IG 99.17 100,00 98,52
Deenvink BV Pays-Bas IG 99.17 100,00 98,52
. Dotterzwaan BV Pays-Bas IG 99,17 100,00 98,52
E % Feldkirchen BV Pays-Bas IG 99.17 100,00 98,52
<
E = New Tower Real Estate BV Pays-Bas IG 50,69 51,11 50,35
g 2 Old Tower Real Estate BV Pays-Bas IG 52,34 52,78 52,00
= i Rodamco Austria BV Pays-Bas IG 99.17 100,00 98,52
g 2 Rodamco Central Europe BV Pays-Bas IG 99.17 100,00 98,52
Q § Rodamco Czech BV Pays-Bas IG 99,17 100,00 98,52
o
g 8 Rodamco Deutschland BV Pays-Bas IG 99.17 100,00 98,52
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(1) IG = infégration globale, IP = intégration proportionnelle, MEQ = mise en équivalence.

=
=
Liste des sociétés consolidées Pays | Méthode | % d'intérét | % controle | % d'intérét E
@ 31 déc. 31 déc. 31 déc. %
2010 2010 2009 a
Rodamco Espana BV Pays-Bas IG 99,17 100,00 98,52
Rodamco Europe Finance BV Pays-Bas IG 99,17 100,00 98,52
Rodamco Europe Finance Il BV Pays-Bas IG 99,17 100,00 98,52 _
Rodamco Europe NV Pays-Bas IG 99,17 99,17 98,52 0o
Rodamco Europe Properties BV Pays-Bas IG 99,17 100,00 98,52 % §
Rodamco Hungary BV Pays-Bas IG 99,17 100,00 98,52 i g
Rodamco Nederland Winkels BV Pays-Bas IG 99,17 100,00 98,52 =2
Rodamco Project | BV Pays-Bas IG 99,17 100,00 98,52 85
Rodamco Retail Deutschland BV Pays-Bas IG 99,17 100,00 98,52 % o
Rodamco Russia BV Pays-Bas IG 99,17 100,00 98,52
Rodamco Turkey BV Pays-Bas IG 99,17 100,00 98,52
Romanoff Eastern Europe Property BV Pays-Bas IG 79,34 80,00 78,82 —
Unibail-Rodamco Poland 1 BV Pays-Bas IG 99,17 100,00 98,52 é "
Unibail-Rodamco Poland 2 BV Pays-Bas IG 99,17 100,00 98,52 E §
Unibail-Rodamco SI BV Pays-Bas IG 100,00 100,00 - g %
Vuurvink BV Pays-Bas IG 99,17 100,00 98,52 o
Gdansk Station SM Pologne IG 100,00 100,00 - e
Lodz Nord SM Pologne IG 100,00 100,00 -
Polska SM Pologne IG 100,00 100,00 - o
Szczecin SM Pologne IG 100,00 100,00 - ‘E
Wilenska Station SM Pologne IG 100,00 100,00 - C;D'
Moravska Obchodni as République %
tfcheque IG 64,46 65,00 64,04 (@)
Rodamco Pankrac as République @
tfcheque IG 99,17 100,00 98,52 %
Eurostop AB Suéde IG 99,17 100,00 98,52 8
Eurostop Holding AB Suede IG 99,17 100,00 98,52
Fastighetsbolaget Alvringen AB Suede IG 99,17 100,00 -
Fastighetsbolaget Grindtorp AB Suede IG 99,17 100,00 - §
Fastighetsbolaget Helsingborg Ostra AB Suede IG 99,17 100,00 98,52 @)
Fastighetsbolaget Helsingborg Véstra AB Suede (€] 99,17 100,00 98,52 2
Fjérilen Bostads AB Suéde - cédée cédée 98,52 E
Haninge Handel Fastighets AB Suede (€] 99,17 100,00 - %
Kndlsvanen Bostads AB Suéde IG 99,17 100,00 - o
Piren AB Suede (€] 99,17 100,00 98,52
Rodamco AB Suede (€] 99,17 100,00 98,52
Rodamco Expand AB Suéde IG 99,17 100,00 98,52 »
Rodamco Hallunda Centrum HB Suede IG 99,17 100,00 98,52 g @
Rodamco Holding AB Suéde IG 99,17 100,00 98,52 2d
Rodamco Invest AB Suéde G 9917 100,00 98,52 02
Rodamco Nacka AB Suede (€] 99,17 100,00 98,52 % =
Rodamco Northern Europe AB Suéde IG 99,17 100,00 98,52 =
Rodamco Taby AB Suéde IG 99,17 100,00 98,52
Rodamco Tumlaren AB Suede (€] 99,17 100,00 98,52 29
Solna Torg Fastighets AB Suéde IG 99,17 100,00 - =%
Trumpetsvanen Bostads AB Suede IG 99,17 100,00 - é g
Tyres® Hus Fastighets AB Suéde IG 99,17 100,00 - ; %
Vésby Handel Fastighets AB Suéde IG 99,17 100,00 - 2 2
Vésby Hus Fastighets AB Suéde IG 99,17 100,00 - % =
22
= O
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4.Principaux événements et comparabilité
des deux derniers exercices

En 2009

1.Acquisitions

Le 30 octobre 2009, Unibail-Rodamco a acquis les fitres de la
société SCI Le Sextant, propriétaire d'un immeuble de bureaux
situé & Paris au-dessus de I'Aquaboulevard déja détenu par
le Groupe, pour un prix net de 59 ME£.

2.Cessions

* Cessions de bureaux

En France, quatre immeubles ont été cédés pour un prix net
de 288,6 M€ & un faux de rendement moyen pour I'acquéreur
de 6,15 %. Deux d'entre eux (34-36 rue Cambon, Paris et
I'immeuble Arali & Clichy), représentant 89 % des cessions, ont
été cédés en décembre 2009.

Trois immeubles aux Pays-Bas et un en Suéde ont été cédés
pour un prix net vendeur de 109,1 ME€.

* Cessions de centres commerciaux

Unibail-Rodamco a cédé une partie de son porteuille de
Centres Commerciaux en 2009 pour un montant de 324,2 ME€.
99 % de ces cessions proviennent d'une partie du portefeuille
de commerces de pied dimmeuble néerlandais. Le Groupe
poursuit ainsi sa stratégie de concentration sur les centres
commerciaux de grande faille.

3.Emission d’Obligations & option de Remboursement
en Numéraire et Actions Nouvelles et/ou Existantes
(ORNANE)

Unibail-Rodamco a annoncé le 29 avril 2009 le reglement-
livraison de 3 928 670 obligations & option de remboursement
en numéraire et actions nouvelles ef/ou existantes (ORNANE)
d’une valeur nominale unitaire de 146,36 € (incluant une prime
de 30 % par rapport au cours de référence de I'action Unibail-
Rodamco) pour un montant total de 575 M€.

L'offre au public a été ouverte du 22 avril au 24 avril 2009
inclus, sur la base d'un prospectus visé par |'Autorité des
marchés financiers (AMF) sous le numéro 09-104 du 21 awril
2009, constitué du Document de Référence 2008 d'Unibail-
Rodamco (déposé aupres de I'AMF le 18 mars 2009 sous le
numéro D09-0129) et de la note d’opération (qui comprend
le résumé du prospectus).

Ces ORNANE sont admises & la négociation sur le marché
Euronext Paris de NYSE Euronext.

Principales caractéristiques des ORNANE (pour plus
d’informations, se référer a la note d’opération mentionnée
ci-dessus) :

m Obligations émises au pair & coupons fixes payables
annuellement & terme échu le 1°" janvier de chaque année
(faux d'intérét annuel de 3,50 %) et pour la premiere fois le
1°" janvier 2010.

m Obligations remboursables en totalité au pair et sans prime,
le 1° janvier 2015.

m En cas de remboursement anticipé, les obligataires auront
alors la faculté d'obtenir pour une obligation :
(a) I'attribution d'un montant en numéraire égal au montant
le plus faible entre (i) la valeur nominale de I'obligation et
(i) la valeur de conversion (moyenne arithmétique ajustée
des cours moyens pondérés par les volumes quotidiens de
I"action Unibail-Rodamco sur une période de 10 jours de
Bourse consécutifs & compter de la date d'exercice incluse)

(b) si la valeur de conversion est supérieure & la valeur
nominale de I'obligation, I'attribution d'actions nouvelles
ou existantes d'Unibail-Rodamco ou une combinaison
des deux au gré d’Unibail-Rodamco, correspondant & la
différence entre la valeur de conversion et la valeur nominale
de I'obligation.

S'agissant d'une dette financiére avec un dérivé incorporé
et conformément & la norme IAS 39, les ORNANE sont
comptabilisées dans leur intégralité a la juste valeur sur
une ligne spécifique de I'état de situation financiére, et les
variations de valeur ultérieures sont inscrites dans I'état de
résultat global. Les intéréts courus relatifs aux ORNANE sont
présentés dans I'état de situation financiére en « Part courante
des emprunts et dettes financiéres ». La charge d'intéréts figure
dans I'éfat du résultat global dans le colt de I'endettement
financier net.

4.Transformation en Société Européenne

L'Assemblée Générale des actionnaires réunie le 14 mai
2009 a approuvé la transformation de la société en Société
Européenne & Directoire et Conseil de Surveillance en
application des dispositions du réglement (CE) n° 2157/2001

et de I'article L. 225-245-1 du Code de commerce frangais.

5.Conversion d’'Obligations Remboursables en Actions

Sur I'année 2009, un total de 9 297 338 obligations
remboursables en actions a été converti. Le solde d’ORA non
converti au 31 décembre 2009 s’éléve a 19 684, donnant droit
& 20 077 actions.

6.Sortie du régime néerlandais FBI

Ainsi qu’'il a été annoncé dans le communiqué de presse du
11 décembre 2009, le Groupe s'attend & ce que ses activités
aux Pays-Bas ne soient plus éligibles au régime de transparence
fiscale (FBI) & compter du 1° janvier 2010. Unibail-Rodamco
continue de bénéficier du régime SIIC en France. Malgré le
peu de différences entre les deux régimes, les autorités fiscales
néerlandaises ont considéré que les activités du Groupe le
disqualificient pour le régime FBI.

Unibail-Rodamco conteste cette position. Cependant, par
mesure de prudence, il a été considéré dans les comptes 2010
que les activités aux Pays-Bas seraient taxables & compter de
2010. Au regard des importants déficits fiscaux dont dispose le
Groupe aux Pays-Bas, cette hypothése n'a aucun impact sur
le résultat récurrent 2010 ni sur les années a venir.
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7.Abandon de I'activité en Russie

Le Groupe est sorti du projet de centre commmercial Métropolis &
Moscou en Russie, conformément & sa stratégie de se concentrer
dans les grandes villes ou il est déja présent. Lintégralité des
coUfts relafifs & cet abandon d’activité a été enregistrée dans le
résultat de cession de la période pour un montant de 30,4 M€.

8.Dépréciation de I'écart d’acquisition de Shopping
City Sud

Un groupe d’intégration fiscale a été créé en 2009 en Autriche
pour Shopping City SUd, conduisant & la comptabilisation d'un
montant d'impdt différé actif de 70,5 M€. L'écart d'acquisition
reconnu & la date d’acquisition a été déprécié pour le méme
montant. Les deux montants ont été comptabilisés en « impot
sur les sociétés » dans le compte de résultat.

En 2010

1.Cessions

* Bureaux
Le Groupe a cédé 8 immeubles de bureaux en 2010, pour
un montant total de 462,0 M€ et un résultat net de 36,5 M€ :

- Capital 8-Messine - Paris, cédé au 2° trimestre pour 242,1 M€
net vendeur, & un taux de rendement net initial de 5.6 %

- 18-20 avenue Hoche - Paris, cédé au 1°¢ trimestre pour 40 M€
net vendeur, & un taux de rendement net initial de 5,3 %

- 168 avenue Charles de Gaulle - Neuilly, cédé & la fin de
I'année, pour 62,5 M€ net vendeur, & un taux de rendement
net initial de 5,8 %

- 11-15 rue Saint Georges - Paris, cédé & la fin de I'année,
pour 74,6 M€ net vendeur, & un faux de rendement net initial
de 4,7 %

- Un immeuble de logistique & Madrid en Espagne pour 27,5 M€

- Divers immeubles en Suéde, France et aux Pays-Bas pour
15,3 M€,

* Centres commerciaux

Dans la continuité de sa politique de concentration sur les
grands centres commerciaux, le Groupe a amplifié le rythme
des cessions de ses actifs non stratégiques. Aux Pays-Bas,
16 centres commerciaux et 2 portefeuilles de boutiques de
pieds d'immeuble ont été cédés et en France, le centre
commercial de Limoges Saint-Martial a été cédé au second
semestre. Ces cessions représentent un prix de vente net total
de 1 065,8 M€ et un résultat de cession net de 77,1 ME.

2.Acquisitions

* Centres commerciaux

Le 1¢ juillet, le Groupe a porté sa participation dans la SCI
du Triangle des Gares (centre commercial Euralille) de 40 %
a 76 % pour une valeur d'actif sous-jacente de 65,5 M€ (part
acquise). Cette entité précédemment consolidée en mise en
équivalence I'est désormais en intégration globale depuis
cette dafe.
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39 ME€ ont été investis pour I'acquisition de lots complémentaires
dans Garbera et Parquesur en Espagne et Rosny 2 en France.

Dans le cadre du grand projet de restructuration du Forum des
Halles & Paris, le Groupe a acquis aupres de la Ville de Paris, le
bail & construction pour un montant de 106,6 M€. Le paiement
s'effectuera en plusieurs versements jusqu’en 2019. Les valeurs
de la dette et de I'actif ont été actualisés pour le méme montant.

* Bureaux
Le Groupe a acquis un immeuble de bureaux & Nanterre -
France pour un montant de 2,8 ME.

e Congrés-Expositions

Le hall 7 du Parc des Expositions - Paris Nord Villepinte a
été livré en juillet 2010. Ce nouveau hall est loué par VIPARIS
pour une durée de 97 ans. Le contrat remplit les critéres pour
étre comptabilisé en location financiére. Un actif classé en
immeuble de placement a été reconnu pour 58,6 M€ en
contrepartie d'une dette financiére de méme montant.

3.Acquisition du portefeuille Simon Ivanhoe

Le 15 juillet 2010, Unibail-Rodamco a acquis aupres de
Simon Ivanhoe un portefeuille d’'actifs composé de 2 centres
commerciaux en Pologne, Arkadia et Wilenska & Varsovie et en
France le centre Bay 1/Bay 2 & I'est de Paris. Ce portefeduille
comprenait également des participations dans 3 centres
en France, Bel-Est, Villabé et Wasquehal et 5 projets de
développement, dont « Les Portes de Gascogne » & Toulouse.

Cette acquisition a été traitée comme un regroupement
d’entreprises.

Les montants en juste valeur par catégorie d’actifs et de passifs
constatés a la date d’acquisition sont présentés ci-dessous :

(en millions d’euros) Juste valeur
d la date

d’acquisition

Immeubles de placement 779.4
Actifs corporels et incorporels 0.9
Autres actifs non courants 11,7
Impo&ts différés actifs 1,5
Autres actifs courants 32,7
Trésorerie et équivalents de trésorerie 82,6
908,8

Emprunts et dettes financieres 3253
Autres passifs financiers 21,6
Impots différés passifs 88,8
Autres passifs non courants 7.1
Autres passifs courants 42,7
485,6

Total des actifs nets a la juste valeur 423,2
Ecart d’acquisition 46,4
Total contrepartie 469,6

Le montant de contrepartie de 469,6 M€ pour I'acquisition
de 100 % des ftitres se ventile en 464,6 M€ de trésorerie et
5,0 M€ de contrepartie éventuelle dans le cadre du projet de
développement « Portes de Gascogne », & Toulouse. Ce dernier
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montant sera dd si le permis de construire est obtenu dans les
3 ans & compter du 15 juillet 2010.

Les coUfts relatifs & I'acquisition s’élévent & 7,2 ME. lls sont inclus
dans le résultat opérationnel de la période et sont présentés
sur la ligne « Frais et coltfs d'acquisition ».

Depuis la date d'acquisition, le portefeuille Simon Ivanhoe a
contribué & hauteur de 24,8 M€ aux revenus locatifs, & 6,3 M€
au résultat récurrent du Groupe et & - 10,4 M€ au résultat non
récurrent.

Si I'acquisition avait eu lieu en début d’année, I'impact sur les
comptes du Groupe aurait été :

m Revenus locatifs : 53,1 M€
m Résultat récurrent : + 10,6 M€

L'écart d’acquisition de 46,4 M€ est justifié par I'optimisation
fiscale aftendue sur les actifs en France et en Pologne.

Ce goodwill nest pas fiscalement déductible.

Les valeurs reconnues dans |'état de situation financiere
consolidée au 31 décembre 2010 sont fondées sur des
estimations disponibles & cetfte date. Il est possible que des
ajustements puissent étre comptabilisés dans un délai de
12 mois suivant la date d’acquisition, en accord avec les
principes et normes IFRS.

4.Changement du pourcentage d’intérét sur le projet
Benidorm

Conformément & I'accord conclu avec les associés, toutes
les autorisations n'ayant pas été obtenues en septembre
2010, le pourcentage d'intérét de la société Unibail Rodamco
Benidorm SL, porteuse du projet, est passé de 89 % & 50 %.

5.Procédure de rachat obligatoire des participations
ne donnant pas le controle de Rodamco Europe

Les actionnaires minoritaires de Rodamco Europe NV
détiennent 0,83 % de cette société au 31 décembre 2010. La
procédure de retrait obligatoire soumise & la réglementation
néerlandaise, initiée le 14 décemlbre 2007 devant la Chambre
de Commerce de la Cour d'Appel d’Amsterdam, est en cours.

Le 9 mars 2010, la Chambre de Commerce de la Cour d'Appel
d’Amsterdam a rendu un jugement provisoire. La Cour a
débouté les plaignants de leur demande de fixation du prix de
rachat & la valeur de juin 2007. La Cour a nommé trois experts
indépendants afin de valoriser Rodamco Europe comme une
société indépendante & la date d'aujourd’hui. Leur rapport a
été transmis en juillet 2010. Aucune décision n‘a été rendue
en 2010 (cf. section 12 « Evénements postérieurs & la cléture »).

Unibail-Rodamco SE a accepté une offre non sollicitée de
rachat de 579 420 actions Rodamco Europe NV avec un
prix coupon détaché de 70,65 € par action & effet du 11 juin
2010. Une offre d’acquisition complémentaire de 7 300 titres
a été acceptée le 15 juin 2010. Ces transactions portent sur
43,7 % des titres Rodamco Europe NV détenus par des tiers.

A la date du 31 décembre 2010, Unibail-Rodamco SE détient
donc 99,17 % des actions de Rodamco Europe NV.

Si de nouvelles offres non sollicitées de rachat d’actions
Rodamco Europe NV lui sont faites, Unibail-Rodamco SE se
réserve le droit d'accepter ces offres aux termes et conditions
qu’elle jugera appropriés.

6.Remboursement de primes d’apport

Grdice au succes de sa stratégie de désinvestissement et & la
solidité de son bilan, le Groupe a décidé d'ajuster sa structure
financiére. L Assemblée Générale, réunie & fitre extraordinaire
le 8 septembre 2010, a approuvé la distribution exceptionnelle
de 20,00 € par action soit un montant total de 1,8 Md€. Cette
distribution prélevée sur les primes d'apport a été payée le
12 octobre 2010.

7.Financement

En 2010, le Groupe a émis deux emprunts obligataires pour
un montant total de 1 135 M€ et a signé 650 M€ de préts
bilatéraux & moyen et long terme d'une maturité moyenne de
4,4 ans (cf. section 5 note 11).

5.Notes et commentaires

5.1.Notes sur I'actif consolidé

Note 1 - Immeubles de placement

En application de la méthode préférentielle proposée par
I'IAS 40, les immeubles de placement sont valorisés & leur
valeur de marché déterminée par des experts indépendants.

La reprise des investissements en Europe entamée au
1°" semestre s'est poursuivie sur I'ensemble de lI'année
2010. Les investisseurs ont privilégié les produits de qualité
et sécurisés, localisés dans les zones & forte chalandise. Les
marchés européens majeurs, France (bureaux et commerces),
Autriche/Allemagne, Pologne et Suede en particulier, ont vu
leurs volumes d’investissement s’accroitre.

Au regard de cette reprise de I'investissement en Europe et
du manque d’actifs de qualité disponibles sur le marché, les
valorisations des experts font apparaitre une compression des
tfaux de capitalisation.

Les experts ont pris en compte les performances opérationnelles
des actifs du Groupe et notamment des grands centres
pour lesquels la demande des enseignes nationales et
intfernationales augmente.

Les Immeubles de Placement en cours de construction
(IPUC) rentrent dans le champ d’application d’lAS 40 depuis
le 1°" janvier 2009 et sont donc évalués a la juste valeur,
excepté ceux pour lesquels la valeur d’expertise ne peut étre
déterminée de fagon fiable.

Les IPUC ont été mis a la juste valeur quand le management
considére gu’une part substantielle des incertitudes du projet
a été éliminée de telle maniére que la juste valeur peut étre
établie avec fiabilité. Le Groupe utilise une méthodologie
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homogéne pour déterminer le niveau de risque résiduel, en
se concentrant nofamment sur les incertitudes subsistant au
niveau de la construction et de la commercialisation.

Les IPUC valorisés d la juste valeur ont été expertisés en utilisant
la méthode des flux de trésorerie actualisés ou la méthode par
le rendement (en accord avec les codes de conduite « RICS® »
et « IVSC® ») selon ce que les experts indépendants ont estimé
étre le plus approprié. Dans certains cas, les deux méthodes ont
été combinées pour valider les parameétres clés des évaluations.

Les IPUC valorisés & la juste valeur sont au 31 décembre 2010 :

m Trois projets de centres commerciaux : en Espagne, Faro del
Guadiana a Badajoz et en France Lyon Confluence et So
OQuest a Levallois-Perret

m Les bureaux So Ouest a Levallois-Perret, France

m Hoftel Lyon Confluence & Lyon, France

m L'extension du centre commercial Alma & Rennes, France.

Ces projets représentent un montant total de 641,3 M€ dans
I'état de situation financiére consolidée au 31 décembre
2010, dont 431,3 M€ pour les Centres Commerciaux, 197,6 M€
pour les Bureaux et 12,4 M€ pour le pdle Congrés-Expositions.
Limpact total de la réévaluation de ces actifs dans I'état de
résultat global en 2010 est un gain de 17,3 M€,

Les extensions de Donau Zentrum & Vienne, Autriche ainsi
gu’une partie de Buitenmere & Almere, Pays-Bas ont été livrés
avec succes respectivement en octobre et septembre 2010
et sont désormais inclus dans le portefeuille d'immeubles de
placement. Deux centres commerciaux, les extensions de La
Magquinista & Barcelone, Espagne et de Cours Oxygéene a
Lyon, France ainsi qu’une four de bureaux Tour Oxygene a
Lyon, France, comptabilisés en Immeuble de Placement en
Constfruction en décembre 2009, ont &té livrés avec succes
au premier semestre 2010.

Au 31 décembre 2010, les IPUC qui restent valorisés au coGt
sont principalement : en Espagne, Benidorm, en France, les
projets de développement Les Portes de Gascogne, Aéroville,
Tour Phare, Majunga, Courcellor et en République fchéque, les
extensions de Centrum Chodov et Centrum Cerny Most et en
Suéde, I'extension de Taby et le Mall of Scandinavia.

Ces actifs maintenus au colt ont fait I'objet d'un fest de
dépréciation au 31 décembre 2010. Une reprise de provision
de 12,4 M€ (dont 7,9 M€ suite & des cessions d’actifs aux
Pays-Bas) et une dotation de 2,3 M€ ont été comptabilisées.

Comme indigué en section 1 « Principes comptables et
méthodes de consolidation » § 1.5 « Méthodes d'évaluation
des actifs », pour les portefeuilles de Centres Commerciaux et
Bureaux, la méthodologie utilisée repose sur I'application de
deux méthodes : la méthode des flux de trésorerie actualisés
et la méthode par le rendement. Pour le portefeuille du
pble Congrés-Expositions, la méthodologie retenue est
principalement axée sur 'actualisation des revenus nets
globaux futurs projetés sur la durée de la concession ou du

(1) RICS : Royal Institute of Chartered Surveyors.
(2) IVSC :International Valuation Standards Committee.
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bail & construction lorsqu’ils existent ou sur 10 ans dans les
autres cas, avec estimation de la valeur terminale déterminée,
selon les cas, par la valeur résiduelle contfractuelle pour les
concessions ou par la capitalisation des flux de la derniere
année.

« Pdle Centres Commerciaux

Sur la base de la valeur du patrimoine hors droits estimés, le
taux de rendement moyen au 31 décembre 2010 ressort &
5.7 %, contre 6,1 % fin 2009.

Sur la base du taux de rendement au 31 décembre 2010 de
5.7 %, une augmentation de 25 points de base ferait baisser
de - 760 M€ (- 4,1 %) la valeur du patrimoine de centres
commerciaux (frais et droits de mutation inclus).

¢ Pdle Bureaux

Pour les surfaces louées et sur la base d’une valeur d'actif hors
droits et frais estimés, le taux de rendement moyen du pdle au
31 décembre 2010 a baissé de 40 points de base par rapport
a fin 2009 et afteint 6,6 %.

Sur la base du taux de rendement au 31 décembre 2010
de 6,6 %, une variation de + 25 points de base du taux de
rendement bureaux ferait baisser de - 132 M€ (- 3,4 %) la valeur
totale du patrimoine de bureaux (loués et vacants, frais et
droits de mutation inclus).

* Pdle Congrés-Expositions
Sur la base des valeurs d’experts, le faux de rendement
moyen de Viparis au 31 décembre 2010 (résultat opérationnel
récurrent divisé par la valorisation retenue, hors droits estimés
et frais de mutation) est de 8,2 % en baisse de 80 points de
base par rapport & fin 2009.

Pour plus de précisions sur les parameétres utilisés dans
la valorisation des immeubles de placement, se référer &
la note sur I'Actif Net Réévalué du Rapport de Gestion au
31 décembre 2010.

Au 31 décembre 2010, les soldes des aménagements de
loyer et des droits d’entrée étalés sur la durée ferme des baux
s'élevent a 33,9 M€. Ces montants sont déduits des valeurs
d'expertises des actifs inscrites au bilan.
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L Variation des immeubles de placement évalués d la juste valeur
[a<q
Q Tableau de variation 2010
(en millions 31 déc.| Acqui- Vario-| Dépenses |Cessions @ Reclasse- Actuali-| Variations Varia-| 31 déc.
d’euros) 2009 | sitions | tions du capitali- ments sation © de juste | tions de 2010
périmétre sées @ et transferts valeur | change
z de conso- de catégo-
09 lidation @ ries ®
175) o
t Centres
8 P commerciaux 15003,5 178,8 918,6 342,6 -653,2 -455,9 -22,7 1388,2 156,5 16 856,6
e % Bureaux 32826 13.6 - 30.8 -338,0 74,9 - 177.2 29,9 32711
%§ Congres-
%{5 Expositions 1294,8 58,6 - 24,0 -0,2 12,1 - 129,6 - 15188
& Total immeubles
de placement |19 581,0 250,9 918.6 397.4 -991.3 -368,8 -22,7 1 695,0 186,4 21 646,5
Immeubles sous
promesse ou
mandat de vente|  396,4 - - - -396,4 975,4 - - - 97540
Total 19 977.4 250,9 918.6 397.4 -1387,7 606,6 -22,7 1 695,0 186,4 22 622,0

DEVELOPPEMENT
DURABLE

COMPTES CONSOLIDES

RENSEIGNEMENTS
JURIDIQUES COMPTES SOCIAUX
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(1) Les principales acquisitions portent : en France, sur le rachat du bail & construction du Forum des Halles (106,6 M€), la comptabilisation en location financiére du Hall 7
& Paris Nord Villepinte (58,6 M€), une vente en I'état futur d’achévement (VEFA) sur la Tour Oxygéne (10,8 M€) et Cours Oxygéne (33,4 M€) & Lyon, des lots complémentaires
& Rosny-sous-Bois (26,2 M€), en Espagne, Parquesur (8,3 M€) et San Sebastian Garbera (3,6 M€), et un immeuble de bureaux & Nanterre, France (2,8 ME€).

(2) L'entrée dans le périmétre de consolidation concerne I'acquisition du portefeuille Simon Ivanhoe (766,4 M€) et la consolidation en intégration globale d'Euralille & Lille,
France, suite & I'acquisition de 36 % de parts complémentaires.

(3) Les principales dépenses capitalisées sont :

- Centres commerciaux : en France (172,1 M€), principalement Les Quatre Temps & Paris La Défense (34,0 ME€), Lyon Part Dieu (27,3 ME), Vélizy 2 & Vélizy Villacoublay
(14,4 M€), Parly 2 au Chesnay (11,9 ME€) et Le Forum des Hallles & Paris (11,3 M€), en Autriche, Donau Zentrum (82,5 M€) et Shopping City Std (14,7 M€) & Vienne, en
Espagne, La Maquinista & Barcelone (11,3 M€) et en Suéde, Solna Centrum (7,9 ME€)

- Bureaux : principalement le Cnit - Paris La Défense (6,9 M€), Tour Galilée Paris La Défense (5,3 M€), Issy Guynemer (2,8 M€), Tour Oxygéne (2,1 M€) & Lyon, fous en
France et les bureaux de Solna Centrum (2,3 M€) en Suede

- Congreés-Expositions : en France, Parc des Expositions de la Porte de Versailles (15,3 M€) et le Palais des Congrés de Paris (4,5 M€).

(4) Concerne essentiellement les cessions de petits centres commerciaux aux Pays-Bas (814,8 ME€) et en France (170,4 M€) et d'immeubles de bureaux en France (364,9 M€),
en Espagne (25,3 M€), aux Pays-Bas (7.7 M€) et en Suede (4,1 M€) (voir la section 4 « Principaux événements et comparabilité des deux derniers exercices »).

(5) Ont été reclassés d'immeubles de placement évalués au colt en immeubles de placement & la juste valeur le projet de Faro del Guadiana en Espagne, la derniere
partie de I'extension d’Almere Buitenmere aux Pays-Bas, en France, So Ouest centre commercial et bureaux & Levallois-Perret et le projet Lyon Confluence.

(6) Le rachat du bail & construction du Forum des Halles pour un montant de 106,6 M€ s’effectuant en plusieurs versements entre 2013 et 2019, la dette correspondante
a été actualisée en contrepartie de la valeur de I'actif.

(7) Les immeubles de Centres Commeciaux sous promesse ou mandat de vente en France, Suede, Autriche, Hongrie et aux Pays-Bas s'élévent & 900,4 M€. Pour les immeubles
de bureaux, le montant est de 75,0 M€ et concerne des actifs en Suéde et aux Pays-Bas.

Tableau de variation 2009

(en millions d’euros) 31 déc.| Acqui- Vario-| Dépenses| Cessions Reclasse-| Variations | Variations| 31 déc.
2008 | sitions| tions du capitali- ments et de juste | de change 2009
périmétre sées transferts de valeur
de conso- catégories
lidation

Centres commerciaux 16 337.5 53,5 - 322,5 -92,7 -59.8 -15837.9 -19.7 15003,5
Bureaux 38712 40,2 59,2 60,2 -391,2 6,5 -365,0 1.6 32826
Congrés-Expositions 1493,9 7.5 - 31.4 -2,5 -0.1 -2354 - 1294,8
Total immeubles
de placement 21702,7 101,2 59,2 4141 -486,4 -53,4 -21383 -18,2 19581,0
Immeubles sous promesse
ou mandat de vente 2153 - - - -215,3 396.4 - - 396.4
Total 21 918,0 101,2 59,2 4141 -701,8 343,0 -2138.3 -18,2 19977.4
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Variation des immeubles de placement évalués au colt

Tableau de variation 2010

(en millions 31 déc.| Acqui- Varia-| Dépenses| Cessions Reclasse- Actuali-| Déprécia- Varia-| 31 déc.
d’euros) 2009 | sitions™ | tions du capitali- @ ments et sation © tions @ | tions de 2010
périmétre sées® transferts de change
de con- catégories ©®
solida-
tion®

Valeur brute 614,2 1991 -31.7 212,7 -9.6 -613,4 -3.8 - 3.5 371,0
Dépréciation -42,6 - - - - 3.4 - 10,1 - -29,1
Total immeubles
de placement
évalués au colt 571,6 199.1 -31,7 212,7 -9.6 -610,0 -3,8 10.1 3.5 341,9
Immeubles sous
promesse ou
mandat de vente - - - - - 4,3 - - - 4,3®
Total 571.6 199.1 -31.7 212,7 -9.6 - 605,7 -3.8 10,1 3.5 346,2

(1) Les acquisitions portent sur des droits & construire du centre commercial et de I'immeuble de bureaux So Quest & Levallois-Perret en France pour 175,0 M€, un terrain dans
le cadre du projet en développement Majunga pour 34,5 M€ et un remboursement par le vendeur de - 12,0 M€ sur le prix d’acquisition initial du terrain lié au projet Benidorm.
(2) Correspond & hauteur de 12,9 M€ & I'entrée dans le périmétre de consolidation des projets en développement de Simon Ivanhoe et pour - 42,3 M€ au changement
de pourcentage d'intérét de 89 % & 50 % de la société Unibail Rodamco Benidorm SL consolidée selon la méthode proportionnelle et porteuse du projet Benidorm.

(3) Les principales dépenses capitalisées porfent sur les projefs de centres commerciaux Lyon Confluence (66,1 M€), Roissy CDG Aéroville (6,2 M€) et So Ouest (8,8 M€)
& Levallois-Perret en France, Taby Centrum (13,6 M€) en Suéde, sur les projets de bureaux Majunga (22,1 M€), So Ouest (59,2 ME€) et Phare (5,1 M€) en France et Lyon
Confluence Hotel (8,5 M€) en France pour le pdle Congrés-Expositions.

(4) Concerne essentiellement une cession de bureaux aux Pays-Bas.

(6) Correspond principalement au transfert d'actifs vers la catégorie « Immeubles de placements évalués & la juste valeur ». Cf. ci-dessus « Variations des immeubles de
placement & la juste valeur » note 5, pour plus de détails.
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(1) Les principales dépenses capitalisées concernent les entités Viparis pour 9,3 ME.
(2) Correspond & I'entrée des entités prestataires de service de Simon Ivanhoe.

(3) Matériel fechnique mis au rebut (1,5 M€) ou vendu (4,2 ME).
(4) Une reprise de provision de 16,8 M€ a été constatée sur I'immeuble occupé par le propriétaire sis 7 place Adenauer Paris 16° - France conformément & la valeur d'expertise.

(6) Correspond principalement & I'actualisation de differés de paiement sur les projets en développement So Ouest & Levallois-Perret, et Majunga en France en contre- 8D
partie de la valeur d'actif. [a]
(7) Une reprise de provision pour 12,4 M€ et une dotation pour 2,3 M€ ont été comptabilisées. =
(8) Correspond & un ferrain sous promesse de vente en Hongrie. 9,
z
3
Tableau de variation 2009 @
™
(en millions d’euros) 31 déc. Acqui-| Dépenses| Cessions Reclasse-| Déprécia-| Variations| 31 déc. %
2008 sitions capitali- ments et tions | de change 2009 (o)
sées transferts de o
catégories
Valeur brute 760,9 87,4 166,4 -24,8 -341,2 -34,7 0.3 614,2 o
Dépréciation -23.4 - - - - -19.2 - -42,6 2
Total 737.5 87.4 166.4 -24,8 -341,2 -53,9 0,3 571,6 8
A
[NE]
| &
Note 2 - Actifs corporels >
O
Tableau de variation 2010 ©
Valeur brute 31 déc.|Acquisitions Variations Cessions® Amortis- Autres |31 déc. 2010
(en millions d’euros) 2009 et dépenses |  du périmetre sements | mouvements
capitalisées | de consolida- N
m tion @ % o,
Immeubles d’'exploitation 168,3 - - - - - 168,3 S5
: : P 23
Installations techniques, matériel 5 a
et mobilier 86,6 11,7 1.9 -5,7 - -0.5 94,0 o g
w
Total 254,9 11,7 1.9 -5,7 - -05 262,3 z-
[a4
Amortissement / Dépréciation 31 déc.| Dotations| Variations du Reprises Amortis- Autres |31 déc. 2010 =
(en millions d’euros) 2009 périmétre de sements | mouvements ez
consolidation z3
Q —
Immeubles d’exploitation 32.4 2,3 - -16,8® - - 18,0 o
b [a4
Installations techniques, matériel &3
et mobilier 36,9 11,2 1,2 -5.2 - 0.4 44,5 3 2
Total 69,3 13.5 1.2 -22,0 - 0.4 62,5 & =
£2
X0
g0



PORTEFEUILLE

RAPPORT DE GESTION
ET RESULTATS 2010

DEVELOPPEMENT
DURABLE

COMPTES CONSOLIDES

| COMPTES SOCIAUX

RENSEIGNEMENTS
JURIDIQUES

172

Valeur nette 31 déc. |Acquisitions | Variations du Cessions Amortis- Autres [31 déc. 2010
(en millions d’euros) 2009 et dépenses | périmetre de sements | mouvements
capitalisées | consolidation
Immeubles d’exploitation 135,9 - - - 14,5 - 150,3
Installations techniques, matériel
et mobilier 49,7 11,7 0.7 -0,5 -11.2 -0,9 49,4
Total 185,6 11,7 0,7 -0,5 3.3 -0,9 199.8
Tableau de variation 2009
Valeur nette 31 déc.|Acquisitions | Variations du Cessions Amortis- Autres |31 déc. 2009
(en millions d’euros) 2008 et dépenses |  périmétre de sements | mouvements
capitalisées | consolidation
Immeubles d’exploitation 155,9 - - - -20,0 - 135,9
Installations techniques, matériel
et mobilier 43,8 18,2 1.9 -35 -9.8 -0.9 49,7
Total 199.7 18,2 1.9 -3.5 -29.8 -0,9 185,6
Note 3 - Ecarts d’acquisition
Tableau de variation 2010
(en millions d’euros) 31 déc.2009 | Entrées dansle Augmen-| Diminution| Dotations® | 31 déc.2010
périmétre de tation® ®
consolidation®™
Valeur brute 1820,3 46,4 2,1 -1.2 - 1867,6
Dépréciation -1599,9 - - - -2,1 -1602,0
Total 220,4 46,4 2,1 -1,2 -2,1 265,6

(1) Lentrée dans le périmétre de consolidation concerne I'acquisition du portefeuille Simon Ivanhoe, justifiée par I'optimisation fiscale sur les actifs tant en France qu’en Pologne.
(2) Suite & I'acquisition de 36 % de parts complémentaires sur la SCI du Triangle des Gares, un écart d’acquisition de 2,1 M€ a été reconnu et immédiatement déprécié.
(3) Le 14 mai 2010, le Groupe a per¢u un ajustement du prix d’acquisition de Shopping City Std & Vienne en Autriche pour 1,2 ME€.

Au 31 décembre 2010, les écarts d'acquisition se décomposent ainsi :

m 141,8 M€ correspondent & la valorisation des optimisations d'impdts sur les actifs Rodamco a la date du regroupement, nette
des dépréciations constatées en fonction de I'optimisation fiscale existante & fin 2010 ;

m 46,4 M€ représentent |'optimisation fiscale sur les actifs Simon Ivanhoe ;

m le solde est principalement justifi€ par les écarts d’acquisition comptabilisés lors de I'acquisition de Shopping City SUd & Vienne,
Autriche et & la création de Viparis. Ces écarts d’acquisition sont justifiés par I'optimisation fiscale attendue sur ces actifs.

Le test de dépréciation de ces écarts d'acquisition est effectué sur la base des montants d’optimisation fiscale existant & la date
du reporting. En 2010, aucune dépréciation n'a été comptabilisée.

Tableau de variation 2009

(en millions d’euros) 31 déc. 2008 Entrées dansle| Augmentation Dotations 31 déc. 2009
périmétre de
consolidation
Valeur brute 1784,9 0.3 35,1 - 1820,3
Dépréciation -1462,1 - - -137.8 -1599.9
Total 322,8 0.3 35.1 -137.8 220,4
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Note 4 - Actifs incorporels

Tableau de variation 2010
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(1) En I'absence de production nouvelle depuis 1991, I'encours financier des immobilisations louées en crédit-bail diminue au rythme des fins de contrats (fins normales,

levées d'options d’achat anticipées ou résiliations).
(2) Correspond au paiement versé & ING pour I'acquisition de 50 % de la société propriétaire du centre commercial Zlote Tarasy situé & Varsovie (Pologne) en 2007. Au
31 décembre 2010, les fitres n"avaient pas encore été remis.
(3) Représente essentiellement les préts aux professionnels de I'immobilier consentis par Omnifinance (société dissoute) et totalement provisionnés.

Valeur brute 31 déc.2009 | Acquisitions Entrées dans le Cessions | Reclassements | 31 déc.2010
(en millions d’euros) périmétre de et autres
consolidation mouvements >
Droifs ef salons 286,6 - - - - 286,6 Q2
Autres actifs incorporels 33.8 1.4 0.7 -2.8 0.7 33,8 g o
Total 3204 1.4 0.7 -2.8 0.7 320.4 s &
Ea
%
Amortissements & dépréciations 31 déc. 2009 Dotations Entr(f}e.s qons le Reprises | Reclassements | 31 déc.2010 i
(en millions d’euros) périmétre de et autres o
consolidation mouvements
Droits et salons 96,4 24,6 - - - 121,0
Autres actifs incorporels 26,5 4,1 0.5 -2,5 0.1 28,6 .
Total 122,9 28,7 0,5 -2,5 0.1 149,6 é N
Valeur nette 31 déc.2009| Acquisitions Entrées dans le Cessions | Reclassements | 31 déc.2010 % a
(en millions d’euros) périmétre de et reprises et amortisse- &
consolidation ments / e
dépréciations
Droits et salons 190,2 - - - -24,6 165,6
Autres actifs incorporels 7,2 1.4 0,2 -0,2 -3.4 52 \g
Total 197.4 1.4 0,2 -0,2 -28,0 170,8 g
(%]
5
Les principales variations concernent : g
m la dépréciation de I'actif incorporel du site de Congrés-Expositions de Paris-Nord Villepinte (- 19,7 M€), suite & I'expertise E
indépendante ; g
m I'amortissement des actifs incorporels des sites de Congrés-Expositions (- 4,9 M€). ©
Tableau de variation 2009 x
Valeur nette 31 déc.2008 | Acquisitions| Entrées dans le Cessions | Reclassements| 31 déc.2009 Z—()
(en millions d’euros) périmétre de et reprises et amortisse- Q
consolidation ments / @
dépréciations =
Droits et salons 177.1 - 0,9 17,3 -5,0 190,2 %
Autres actifs incorporels 9.1 1,4 - -05 -2.8 7.2 O
Total 186,2 1.4 0,9 16,8 -7.8 197.4
<
Note 5 - Préts et créances &
(en millions d’euros) 31 déc.2010 31 déc. 2009 ; 5
Brut | Dépréciation Net Brut | Dépréciation Net % %
Encours financier crédit-bail 0,6 - 0,6 2,8 - 2,8 23
Créances raffachées crédit-bail 1.0 -0,7 0.3 1.5 -0,8 0,7 &
Avances & des sociétés consolidées
en proportionnel 39 - 38,5 32,2 - 32,2
Titres de participation non consolidés 9.4 -0.2 9.1 2,8 -0.2 2,6 a §
Dépodts et cautionnements versés 9.1 - 9.1 7,7 - 7.7 % <ji
Paiements par avance @ 198.3 - 198,3 198,4 - 198.4 2 o
Autres immobilisations financiéres & 9.6 -9,2 0.4 9.6 -9,2 0.4 ; %
Total 261,6 -10,2 251.4 255,1 -10,2 244,9 23
==
= O
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Note 6 -Titres et investissements dans les sociétés mises en équivalence

(en millions d’euros) 31 déc. 2010 31 déc. 2009
Titres mis en équivalence du Groupe Comexposium 51,7 54,7
Prét accordé au Groupe Comexposium 149,6 148,7
Sous-total investissement dans le Groupe Comexposium 201.4 203.4
Titres mis en équivalence de la SCI du Triangle des Gares - 49,6
Prét accordé & la SCI du Triangle des Gares - 16,5
Sous-total investissement dans la SCI du Triangle des Gares - 66,1
Total titres et investissements dans les sociétés mises en équivalence 201,4 269,6
Suite & I'acquisition de 36 % de parts complémentaires de la SCl duTriangle des Gares
SCI du Triangle des Gares le 1* juillet 2010, le Groupe détient (en millions d'euros) 31 déc.2010] 31 déc. 2009
désormais 76 % du centre commercial Euralille. Précédemment Immeubles de placement _ 1387
consolidée par mise en équivalence, elle est depuis cette date Actifs courants - 31,9
consolidée en intégration globale. Total Actif - 170,7
La valeur des fitres mis en équivalence du Groupe Capitaux propres refraités - 124,2
Comexposium prend en compte la valeur des actifs incorporels Emprunts externes et dettes
(nets des impéts différés) retenue & la date d'entrée dans le auprés des associes - 414
périmétre de consolidation. Autres passifs non courants - 4,1
o o ) ) ) N L Passifs courants - 1,1
Les principaux éléments de la situation financiére des sociétés Total Passif . 1707

mises en équivalence sont présentés ci-dessous. Il s'agit

(1) Les immobilisations incorporelles et I'écart d'acquisition sont présentés nets

(7]
‘§ d’éléments & 100 % incluant les retraitements de consolidation.
% Suite au test de dépréciation sur les actifs incorporels, une
o) dépréciation de 9,1 M€ a été comptabilisée & I'intérieur du
8 sous groupe Comexposium. Une dépréciation de I'écart
E d’acquisition a également été comptabilisée pour 20,5 M€,
Groupe Comexposium
< (en millions d’euros) 31 déc.2010| 31 déc.2009
3 Immobilisations incorporelles 330,1 338,1
o Ecart d'acquisition @ 191,0 2115
o Autres actifs non courants 10,2 12,9
= Actifs courants 124,8 73.7
% Total Actif 656,1 636,1
o Capitaux propres retraités 127,5 132,6
Impd&ts différés passif 92,9 96,6
Emprunts externes et detftes
» aupres des associés 301,8 302,9
% » Autres passifs non courants 8,3 6,2
=3 Passifs courants 128,7 97.9
G0 Total Passif 656,1 636,1
[SN)
(a4

RAPPORT DU PRESIDENT DU
CONSEIL DU SURVEILLANCE

des dépréciations.

Les principaux éléments du compte de résultat des sociétés
mises en équivalence sont présentés ci-dessous. Il s'agit
d'éléments & 100 % incluant les retraitements de consolidation.

Groupe Comexposium

(en millions d’euros) 2010 2009
Revenus des autres activités 208,0 195,7
Résultat opérationnel avant frais

financiers 52 2,8
Résultat net -3.4 -9.8
SCI du Triangle des Gares

(en millions d’euros) 2010M 2009
Revenus locatifs 7,2 14,3
Mise & juste valeur

de I'immeuble de placement 11,9 -50,0
Résultat net 17.0 -39.8

(1) Correspond & une période de 6 mois.
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Créances clients
(en millions d’euros)

31 déc.2010

31 déc. 2009

Charges constatées d'avance 31 déc.2010| 31 déc.2009
(en millions d’euros)

Baux & construction : redevances

payées a I'origine® 42,2 17,2
Charges constatées d'avance 24,9 18.4
Total 67,2 35,6

Créances clients 195,5 205,6
Créances douteuses 52,1 39,9
Franchises et paliers des contrats

de location 99,3 109,5
Valeur brute 346,9 355,0
Provisions sur créances douteuses -40,4 -31,9
Valeur nette 306,6 323,1

Détail des créances clients
par activité (en millions d'euros)

31 déc.2010

31 déc. 2009

Commerces 151,0 155,2
Bureaux 83,1 97.8
Congres-Expositions 61,1 47,8
Prestations de services 10,0 11,7
Autres 1 10,7
Total 306,6 323,1
Dépréciations des créances 2010 2009
clients (en millions d’euros)

Au 1° janvier -31,9 -29,5
Ajustements liés aux conversions

de devises -0.7 -
Variation du périmétre

de consolidation -1.6 -0.3
Reclassements -0,1 2,2
Augmentation -13.9 -18,9
Utilisation et reprise 7.8 14,6
Au 31 décembre -40,4 -31,9

Note 8 - Autres créances

Toutes ces créances ont une échéance inférieure & un an,

hors baux & construction.

Créances fiscales 31 déc.2010| 31 déc.2009
(en millions d’euros)

Taxe sur la valeur ajoutée

et autres taxes 124,6 130,3
Impot sur les sociétés 6.4 8.4
Total 131,0 138,7
Créances sur désinvestissements | 31 déc.2010| 31 déc. 2009
(en millions d’euros)

Créances sur désinvestissements 78,6 -
Total 78,6 -
Autres créances 31 déc.2010| 31 déc.2009
(en millions d’euros)

Fournisseurs débiteurs 9.4 18,0
Appels de charges locatives 32,1 26,7
Débiteurs divers® 94,3 79,7
Créances sur partenaires® 17,6 0,6
Produits & recevoir sur caps

et swaps 1,1 -
Valeur brute 154,5 125,0
Provisions -1.8 -1.8
Valeur Nette 152,7 123,2

(1) Correspond aux cessions de deux actifs aux Pays-Bas le 31 décembre 2010 pour
lesquelles I'encaissement des fonds a eu lieu début janvier 2011.

(2) La variation est essentiellement due & une créance relative au ferrain Benidorm ef
& un paiement d'avance relatif & un projet en développement a Valence, Espagne.
(8) Variation principalement due & une créance sur les actionnaires ne détenant
pas le controle du Forum des Halles et & 50 % des comptes courants avec Les
Portes de Gascogne, entité consolidée selon la méthode de I'intégration propor-
fionnelle. Les deux sociétés sont en France.

(4) Dépréciation linéaire sur la durée du contrat. Le solde des charges constatées
d’avance est déduit de la valeur d’expertise des immeubles de placement pour
I'évaluation de la juste valeur & I'état de situation financiére. La variation principale
provient du passage en intégration globale d’Euralille.

Note 9 -Trésorerie et équivalents de trésorerie

(en millions d’euros) 31 déc.2010| 31 déc.2009
Titres monétaires disponibles

a la vente® 10,1 195.8
Disponibilités bancaires 72,3 67,9
Comptes courants d'équilibrage

de frésorerie 1.6 1.1
Total 84,0 264,8

(1) Ce poste se compose de Sicav monétaires (valeurs mobilieéres de placement).
Il n"existe aucune plus ou Mmoins-value latente sur le portefeuille.

Les excédents de trésorerie au 31 décembre 2010 sont
limités & 84 M€ gréce & la mise en place courant 2010 d'une
centralisation de trésorerie européenne, optimisant I'utilisation
des liquidités et leur colt au sein du Groupe.

Le niveau de trésorerie d fin décembre 2009 était principalement

da & des cessions d'immeubles de placement intervenues
dans les derniers jours de I'année.
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5.2.Notes sur le passif consolidé

Note 10 -Engagements d’achat de titres de participations
ne donnant pas le contréle

UnibaiHRodamco s'est engagé a racheter les titres de participations
ne donnant pas le contrdle des centres commerciaux Donau
Zentrum & Vienne en Autriche et Val Commerces & Etrembiéres
en France. Pour ce dernier, 'engagement a été classé en passif
courant étant donné que I'actif est classé en « immeubles sous
promesse ou mandat de vente ».

Note 11 - Dettes financiéres courantes et non courantes

* Obligations & option de Remboursement en Numéraire
et Actions Nouvelles et/ou Existantes (ORNANE)
Conformément & IAS 39, les obligations & optfion de
remboursement en numéraire et actions nouvelles et/ou
existantes (ORNANE) d'Unibail-Rodamco sont comptabilisées

a la juste valeur.

Les ORNANE sont valorisées pour un montant de 780,0 M€
au 31 décembre 2010, apres déduction de 7,8 M€ de frais et
prime d'émission. La mise & juste valeur, correspondant au prix
de cotation, a généré une perte de 23,8 M€ au 31 décembre

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

Une part significative des emprunts bancaires et des lignes
de crédit contient des obligations contractuelles telles que les
ratios d’endettement ou de couverture des intéréts.

Le niveau actuel de ces ratios est trés largement en decad
de ces obligations contractuelles (cf. note sur les ressources
financieres).

La dette financiére nominale d'Unibail-Rodamco est constituée

au 31 décembre 2010 de :

m 4 311 M€ d’émissions obligataires dont 2 811 M€ émis sous
le programme EMTN (Euro Medium Term Notes) d'Unibail-
Rodamco, et 1 500 ME sous le programme EMTN de Rodamco
Europe

m 575 M€ d’'ORNANE

m 654 M€ d'émissions court terme en Billets de Trésorerie et
Euro Commercial Paper

m 3 712 M€ de crédits bancaires dont 2 575 M€ de préts
bancaires, 1 124 M€ de préts hypothécaires et 13 M€ de

‘E 2010, comptabilisée dans le résultat de I'exercice. découverts bancaires.
—
(e}
2 * Répartition de la dette (dont ORNANE)
8 Emprunts et dettes financiéres (en millions d’euros) 31 déc.2010| 31 déc.2009
Q Obligations & option de Remboursement en Numéraire et Actions
% Nouvelles et/ou Existantes (ORNANE) 800,0 768,0
8 Juste valeur de la dette 780,0 754,4
Intéréts courus 20,0 13,6
Emprunts obligataires et EMTN 4337,7 34294
= Dette principale 4311,0 34250
5 Intérats courus 61,7 325
8 Frais et primes sur émission d’emprunts -19.8 -10,9
@ Mise & juste valeur de la dette -18,2 -26,8
% Mise & juste valeur de la dette (couverture de la juste valeur) 3.0 9.6
8 Emprunts et dettes auprés des établissements de crédit 3709.4 2814,0
Dette principale 3 699,0 2796,5
e Intéréts courus sur emprunts 4,3 17.0
Frais et primes sur émission d’emprunts -8.5 -10,9
g Découverts bancaires 11,2 6.8
§ Q Intéréts courus sur découverts bancaires 2,0 1.6
£d Comptes courants d'équilibrage de frésorerie 1,9 1,7
% g Mise & juste valeur de la dette® -05 1.3
% 3 Obligations Remboursables en Actions® 0,2 0.4
& Autres dettes financiéres 1291.9 1 240,2
Titres du marché interbancaire et de créances négociables 653,5 560,0
Intéréts courus sur titres du marché interbancaire et de créances négociables 0.2 0,2
Comptes courants vis-G-vis des associés ne détenant pas le controle 638,2 680,0
Emprunts liés & des contrats de location financiére 62,3 -
Total 10 201,5 8 252,0

RAPPORT DU PRESIDENT DU
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(1) La dette & taux fixe de Rodamco a été mise a valeur de marché lors de son entfrée dans le périmeétre de consolidation.
(2) En 2010, 10 007 ORA ont été converties. Fin 2010, il reste 9 677 ORA non converties, donnant droit & 11 902 actions.
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La durée restant & courir de la dette financiére est ventilée dans le fableau suivant par échéance : &

[a<
Durée restant & courir (en millions d’euros) Courant Non courant Total Q

Moins d'un an 1a5ans Plus de 5 ans 31 déc. 2010

Obligations & option de Remboursement en Numéraire
et Actions Nouvelles et/ou Existantes (ORNANE) 20.0 780,0 - 800,0
Juste valeur de la dette - 780,0 - 780,0 % o
Intéréts courus 20,0 - - 20,0 = é
Emprunts obligataires et EMTN 1038,6 1728,1 1571.0 4337,7 o) %
Dette principale 1 000,0 1740,0 1571,0 4311,0 a é
Intéréts courus 61,7 - - 61,7 E3
Frais et primes sur émission d’emprunts -19,8 - - -19,8 g -
Mise a juste valeur de la dette -6,3 -11.9 - -18,2 g -
Mise & juste valeur de la dette (couverture de la juste valeur) 3.0 - - 3.0
Emprunts et dettes auprés des établissements de crédit 389.,8 2990,7 328,9 3709,4
Dette principale 378,3 2991.8 328,9 36990 —
Intéréts courus sur emprunts 4,3 - - 4,3 &
Frais et primes sur émission d’emprunts -8,5 - - -85 5 E
Découverts bancaires 11,2 - - 11,2 o) %:
Intéréts courus sur découverts bancaires 2,0 - - 2,0 g e
Comptes courants d'équilibrage de frésorerie 1,9 - - 1,9 a
Mise & juste valeur de la dette 0.6 -1,1 - -0,5
Obligations Remboursables en Actions 0,2 - - 0,2
Autres dettes financiéres 653,7 387.1 251,1 12919 <8
Titres du marché inferbancaire et de créances négociables 653,5 - - 653,5 g
Intéréts courus sur titres du marché interbancaire 8
et de créances négociables 0.2 - - 0.2 (z)
Comptes courants vis-O-vis des associés ne détenant pas g
le controle - 387,1 251,1 638,2 =
Emprunts liés a des contrats de location financiére 3.3 13,5 45,5 62,3 %

Total 2105,6 5899.4 2196,5 10 201,5 8

Les besoins de financement d'Unibail-Rodamco ont été assurés en 2010 par :

m 650 M€ de préts bilatéraux & moyen et long terme d'une maturité moyenne de 4,4 ans )

m Deux émissions obligataires pour un montant total de 1 135 M€, aux conditions suivantes : Z_()
(i). en mars 2010 : émission obligataire de 500 M€, portée a 635 M€ en avril 2010 avec un coupon de 3,375 % et une maturité 2
de 5 ans & I'émission @
(ii). en novembre 2010 : émission obligataire de 500 M€ avec un coupon de 3,875 % et une maturité de 10 ans & I'émission s

m Cing placements privés pour un montant total de 251 M€ 8

m Des ressources financiéres additionnelles ont été obtenues sur les marchés court ferme. L'encours moyen des émissions court
ferme au cours de I'année 2010 a été de 461,5 M€ (avec une maturité allant jusqu’a trois mois), composé de 434,1 M€ de

billets de trésorerie et de 27,4 M€ d'Euro Commercial Paper.

Echéances de la dette principale courante

RENSEIGNEMENTS
JURIDIQUES

(en millions d’euros) Courant Total

Moins d’un mois 1 & 3 mois 3 & 12 mois 31 déc.2010

Emprunts obligataires et EMTN - - 1 000,0 1 000,0

Emprunts et dettes auprés des établissements de crédit 1.1 62,9 314,3 378.3
Autres dettes financiéres 467,0 186,5 - 653,5 —w
Emprunts liés & des contrats de location financiére - - 3.3 3.3 e e
Total 468,1 249.4 1317.6 2035,1 é 3
Au 31 décembre 2010, la maturité moyenne de I'endettement d'Unibail-Rodamco s'établit & 4,3 années (4,5 années au g %
31 décembre 2009), apres affectation des lignes de crédit confirmées non utilisées. 8%
Les remboursements d’emprunts (hors remboursement en 2011 des papiers court terme pour un montant de 654 M€) d'Unibai-Rodamco '% =
dans les prochaines années sont couverts par les lignes de crédit non utilisées : le montant de la dette obligataire ou bancaire tirée au g2
31 décembre 2010 et devant étre remboursée ou s’amortissant au cours de I'année 2011 est de 1 378 M€ (y compris deux émissions de g 8

500 ME€ arrivant & maturité en avril et en octobre 2011) & comparer avec 2 983 M€ de lignes de crédit non utilisées au 31 décembre 2010.
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é  Caractéristiques des emprunts obligataires et EMTN (hors ORNANE)
§ Dates d’émission Taux Enqours au Echéance
31 déc.2010
(M€)
Octolbre 2004 Taux fixe 4,375 % 500 Octobre 2014
_ Octobre 2004 Taux fixe 4 % 500 Octobre 2011
Co Décembre 2005 Taux fixe 3,75 % 500 Décembre 2012
E & Avril 2006 Taux fixe 4,125 % 500 Avril 2011
oL Juillet 2008 Swap de/a Maturité Constante 10 ans Euro + 0,74 % 105 Juillet 2013
e % Taux fixe 4,22 % (2 ans) puis lié a I'inflation européenne
%‘§ Juillet 2009 (mini & 3,2 %, maxi & 3,2 % + infiation) 70 Juillet 2019
ELLE & Aout 2009 Taux fixe 5 % (3 ans) puis Swap de/& Maturité Constante 10 ans 50 Aol 2019
& Aolt 2009 (mini & 5 % et maxi & 7,5 %) 50 Aolt 2019
Septembre 2009 Taux fixe 4,8 % 150 Novembre 2017
Septembre 2009 Taux fixe 4,625 % 500 Septembre 2016
5 Mars-Mai 2010 Taux fixe 3,375 % 635 Mars 2015
§ w Mai 2010 Coupons structurés liés au Swap de/a Maturité Constante 10 ans 50 Mai 2020
E § Juin 2010 Coupons structurés liés au Swap de/& Maturité Constante 10 ans 50 Juin 2020
°] S Septembre 2010 Taux fixe 3,35 % 50 Septembre 2018
% “ Septembre 2010 Taux fixe 3,35 % 60 Septembre 2018
e Novembre 2010 Taux fixe 4,17 % 4 Septembre 2030
Novembre 2010 Taux fixe 3,875 % 500 Novembre 2020
" Total 4311
‘§ Les emprunts obligataires ne font I'objet d’aucune obligation contfractuelle fondée sur des ratios financiers pouvant entrainer
9 leur remboursement anticipé.
% La ligne d’emprunt obligataire émise en octobre 2004 par Unibail pour un montant de 500 M€ fait I'objet d'une clause de
;, remboursement anticipé en cas de changement de contrdle.
'g Les emprunts obligataires émis par Rodamco dans le cadre de son programme EMTN et arrivant & échéance en 2011, 2012 et
[e) 2014 (1 500 M€ au 31 décembre 2010) comportent une restriction sur le montant d’endettement au niveau de ses filiales, qui ne
© peut dépasser 30 % du total des actifs du Groupe. Au 31 décembre 2010, ce seuil est respecté.
La valeur de marché de la dette & taux fixe et de la dette indexée d’Unibail-Rodamco est présentée ci-dessous. Le solde de la
é dette est constitué de dettes & taux variable dont la valeur dans I'état de situation financiere est égale & leur montant nominal
) augmenté des coupons courus.
3
@ (en millions d’euros) 31 déc. 2010 31 déc. 2009
% Valeur comptable | Valeur de marché | Valeur comptable | Valeur de marché
8 Dette a long terme

RENSEIGNEMENTS
JURIDIQUES

RAPPORT DU PRESIDENT DU
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Emprunts & taux fixe & indexés, titres du marché
interbancaire et de créances négociables

5812,00 59597 4803,5 4933,3

(1) Dont ORNANE & valeur de marché dans les comptes (cf. § sur les ORNANE).

Note 12 - Instruments de couverture

Les instruments dérivés détenus par le Groupe sont valorisés & leur juste valeur et enregistrés dans I'état de situation financiére,
au 31 décembre 2010, & hauteur de 89,9 M€ a I'actif et 278,17 M€ au passif.

Les instruments dérivés ont été valorisés par une actualisation des flux de trésorerie futurs estimés sur la base de la courbe de
taux d'intérét & la cléture 2010. Cette valorisation a été contre-vérifiée avec celles réalisées par les banques.

La mise & juste valeur des instruments dérivés a généré une perte nette de 99,8 M€ en 2010, incluant 51,6 M€ d'annulation de
swaps et collars.

Concernant les dérivés de couverture de juste valeur, un gain de 41,2 M€ a été comptabilisé en autres intéréts financiers et une
perte du méme montant a été comptabilisée sur la méme ligne de résultat pour I'élément couvert.

Concernant les instruments de couverture d’investissement net, une perte de 53,6 M€ a été comptabilisée en capitaux propres.

Les instfruments de couverture des flux de frésorerie ont généré un gain de 4,2 M€ comptabilisé dans I'état du résultat global,
ainsi qu'un gain de 2,8 M€ comptabilisé en capitaux propres.
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Note 13 - Impots différés

Tableau de variation 2010

PORTEFEUILLE

(en millions d’euros) 31 déc.2009 | Augmen-| Diminu- Reclasse-| Ecarts de| Variations du| 31 déc.2010

(retraité) @ tation tion ments | conversion| périmétre de

consolidation

Imp6ots différés passifs -704,9 -126,7 8,6 2,9 -21,6 -99,2 -940,9 % o
Impots différés sur immeubles 7 é
de placement -639.5 -126,7 0.1 2,9 -21,6 -99.2 -884,0 o) »
Impots différés sur incorporels -65,4 - 8.5 - - - -56,9 a é
Autres impdts différés passifs 65,7 18,9 -6,4 0,4 1.4 10,4 90,4 %ﬁ
Report de déficit fiscal® 64,9 17.0 -6.0 - 1.4 - 77.3 =
Autres 08 1.9 -04 0.4 - 10,4 13,1 s
Total Impots différés passifs -639,2 -107.8 2,2 3.3 -20,2 -88.,8 - 850,5
Imp6ots différés actifs
Autres impots différés actifs - - -0.9 - - 1.2 0.3
Report de déficit fiscal 11,9 0.8 - -3.3 - 0,3 9.7
Total Impots différés actifs 11.9 0.8 -0.9 -3.3 - 1.5 10.0

(1) En 2010, les impots différés actifs et les impots différés passifs au sein d'un méme groupe fiscal sont compensés. Les chiffres de 2009 ont été retfraités en conséquence.

Les impd&ts différés passifs sur immeubles correspondent aux pays n'ayant pas de régime fiscal spécifique aux sociétés foncieres
comparable & celui de la France (SIIC), qui permet de bénéficier d'exonérations fiscales sur le résultat courant et les plus-values
de cession. L'augmentation des impdts différés passifs sur immeubles de placement s’explique principalement par la hausse de
valeur des actifs hors de France.

L'entrée dans le périmétre de consolidation correspond aux impdts différés constatés a la date d’entrée des entités Simon Ivanhoe.

Tableau de variation 2009

(en millions d’euros) 31 déc.2008| Augmenta- Diminution Reclasse-| Ecarts de| Variations du| 31 déc.2009
tion ments | conversion| périmétre de
consolidation

Impots différés passifs -909.6 -10,7 210,0 2,4 3.3 -0.3 -704,9
Impbts différés sur immeubles

de placement -848,7 -4,8 208,3 2,4 3.3 - -639,5
Impots différés sur incorporels -60,9 -59 1,7 - - -0.3 -65,4
Autres imp6ts différés passifs 1.2 - 22,0 7.8 - 0,1 31.1
Report de déficit fiscall 3.7 - 18.6 8.0 - - 30,3
Autres -2,5 - 3.4 -0,2 - 0,1 0.8
Total Impots différés passifs -908,4 -10,7 232,0 10,2 3.3 -0,2 -673,8
Imp6ots différés actifs

Autres impdts différés actifs - 58 - -2,9 - - 2,9
Report de déficit fiscal 52,4 50 -6,7 -7.3 0.2 - 43,6
Total Impots différés actifs 52,4 10,8 -6,7 -10,2 0,2 - 46,5
Impots différés actifs non comptabilisés

(en millions d’euros) 31 déc.2010| 31 déc.2009
Différences temporaires immeubles de placement 44,1 85,0
Report de déficit fiscal non active® 192,0 105,3
Total des impots différés actifs non activés 236,1 190,3

(1) Ce montant ne comprend pas les déficits fiscaux aux Pays-Bas.

Les differences temporaires et les déficits fiscaux concernent principalement I'activité immobiliere en Allemagne (63,9 ME£) et en
Espagne (63,2 M£), ainsi que des déficits générés par le résultat financier de sociétés frangaises SIIC (65,3 M€). Il n'y a pas eu
d'impot différé actif comptabilisé, la probabilité qu’il y ait dans le futur des bénéfices imposables pour absorber ces différences
temporaires n'étant pas établie.

Le Groupe s'attend & ce que ses activités aux Pays-Bas ne soient plus éligibles au régime FBI & compter de 2010 (cf. section 1
« Principes comptables et méthodes de consolidation » § 1.9 « Impdts »). Le Groupe conteste cette position. Au 31 décembre
2010, un impot différé passif a été comptabilisé sur les immeubles de placement aux Pays-Bas & hauteur de 5,1 M€. Un impot
différé actif sur déficits fiscaux a été comptabilisé pour un méme montant. Les deux montants ont été compensés. Etant donné
le niveau d'incertitude, aucun autre impot différé actif lié aux importants déficits fiscaux aux Pays-Bas n'a été reconnu.
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Note 14 - Provisions
Tableau de variation 2010

(en millions d’euros) 31 déc. 2009 Dotations Reprises Reprises Actuali- | Autres mouve- | 31 déc.2010
utilisées | non utilisées sation ments ®

Provisions long terme 18,9 55 -6,7 -1.6 0,3 8.4 24,9
Provisions pour charges 0.7 - -0.2 -04 - -0,1 -
Provisions pour litiges(” 16,3 4,9 -6,0 -0.2 0.3 5.1 20,4
Autres provisions 2,0 0.6 -04 -1.0 - 3.4 4,5
Provisions pour engagements

de retraite 10.3 3.4 -0,1 - - 0,1 13,6
Provisions court terme 15,8 15,2 -3,6 -3,4 - -4,1 20,1
Provisions pour litiges® 8.8 10,8 -1.6 -1,6 - -1,6 15,0
Autres provisions 7,0 4,4 -1,9 -1.8 - -2,5 51
Total 45,0 24,1 -10,3 -5,0 0,3 4,4 58,6

(1) Des provisions long terme ont &té comptabilisées sur deux nouveaux litiges identifiés relatifs & des projets de développement abandonnés pour 2,5 M€ et sur un risque
fiscal pour 1,5 M€. Des provisions existantes ont été utilisées pour un litige fiscal & hauteur de 2,8 M€ et pour un différend sur loyers pour 2,7 ME.
(2) Des provisions court terme pour litiges ont été dotées pour 6,6 M€ concernant des différends sur I'indexation des loyers en France et pour 2,4 M€ concernant des

différends sur les charges locatives.

(3) Les autres mouvements concernent principalement le reclassement de plusieurs provisions entre long ferme et court terme, en fonction de I'appréciation actuelle de
leur date de résolution probable, ainsi que le reclassement en provisions de montants comptabilisés dans les charges & payer au 31 décembre 2009.

En Autriche, un locataire a obtenu une décision de justice limitant le nombre de métres carrés pouvant étre loués & une certaine
catégorie de commergants du centre commercial sans son consentement. Les risques relatifs & cette procédure ont été pris en
compte dans le calcul de la juste valeur de I'immeuble de placement.

Tableau de variation 2009

(en millions d’euros) 31 déc.2008 Dotations Reprises Reprises Actuali- | Autres mouve- | 31 déc. 2009
utilisées | non utilisées sation ments

Provisions long terme 38.4 2,9 -5,5 -14,8 -0.9 -1 18,9
Provisions pour charges 0.8 - - - - -0,.2 0.7
Provisions pour litiges 31,1 0,9 -4,9 -9.3 -0.9 -06 16,3
Autres provisions 6,5 2,0 -0,6 -55 - -04 2,0
Provisions pour engagements

de retraite 9.4 0.4 -0,6 -0,1 - 1.2 10,3
Provisions court terme 13,2 4,8 -2,7 -0,2 - 0,8 15,8
Provisions pour litiges 3.9 3.4 -0,1 - - 1,6 8.8
Autres provisions 9,3 1.3 -2,6 -0,.2 - -0,9 7.0
Total 61,0 8,1 -8,8 -15,1 -0,9 0,8 45,0

Note 15 - Dettes sur investissements

Au 31 décembre 2010, les dettes non courantes sur investissement

comprennent principalement :

m le rachat du bail & construction du Forum des Halles pour
un montant actualisé de 83,4 M€

m |la part non courante (35,9 M€) du différé de paiement lié
a I'acquisition en avril 2010 des droits & construire pour le
projet So Ouest & Levallois-Perret en France

m la part de différé de paiement (22,4 M€) sur I'acquisition du
ferrain du projet Majunga & La Défense.

Note 16 - Dettes fournisseurs et autres dettes

Dettes fournisseurs par activité
(en millions d’euros)

31 déc. 2010

31 déc. 2009

Commerces 44,4 32,7
Bureaux 58 5.5
Congrés-Expositions 54,2 41,5
Prestations de services 2,8 3.3
Autres 12,0 11,6
Total 118,7 94,5
Autres dettes d’exploitation 31 déc.2010| 31 déc.2009
(en millions d’euros)

Clients créditeurs 43,3 48,1
Dettes vis-O-vis des partenaires 4,3 1,0
Créditeurs divers 133.8 125,8
Total 181,3 174,9
Autres dettes (en millions d’euros) | 31 déc.2010| 31 déc. 2009
Produits constatés d’avance @ 170,9 193,1
Total 170,9 193,1

(1) Ce poste comprend notamment les indemnités d'éviction.

(2) Principalement les loyers recus d’avance.
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Note 17 - Dettes fiscales et sociales

(en millions d’euros) 31 déc.2010| 31 déc.2009
Dettes fiscales 0,5 3.4
Total non courant 0,5 3.4
Dettes sociales 36,6 34,2
Taxe sur la Valeur Ajoutée 72,7 67,7
Impdt sur les sociétés 7,5 3.8
Autres dettes fiscales 6.8 2,3
Total courant 123,6 108.0

5.3.Notes sur I' état du résultat global consolidé
Note 18 - Revenus locatifs

Les revenus locatifs se composent des loyers et produits
assimilables (ex : indemnités d'occupation, droits d’entrée,
receftes des parkings) facturés pour les immeubles de
Bureaux et les Centres Commerciaux au cours de la période.
Les franchises de loyers, les paliers et les droits d’entrée sont
étalés sur la durée ferme du bail.

Pour le pble Congres-Expositions est comptabilisé en revenus
locatifs le chiffre d'affaires généré par la location des espaces
et par la fourniture de prestations associées obligatoires.

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

Note 19 - Charges du foncier

Les charges du foncier correspondent aux redevances versées
(ou amortissement des versements initiaux) lorsque le terrain
fait I'objet d'un bail & construction ou d'une concession.
Cela s’applique principalement aux Centres Commerciaux,
notamment le Forum des Halles et le Carrousel du Louvre
en France, ainsi qu’aux gestionnaires des sites de Congrés-
Expositions francais du Bourget et de la Porte de Versailles.

Note 20 - Charges locatives non récupérées

Ces charges figurent netftes des refacturations aux locataires
et correspondent essentiellement aux charges sur locaux
vacants.

Note 21 - Charges surimmeubles

Elles se composent des charges locatives qui incombent
au propriétaire, des charges liées aux fravaux, des frais de
contentieux, des charges sur créances douteuses ainsi que
des frais liés a la gestion immobiliere.

Note 22 - Frais de fonctionnement

lls se composent des frais de siege et des frais de
fonctionnement du Groupe, des frais li€s aux projets de
développement ainsi que des amortissements de I'immeuble
du siege d'Unibail-Rodamco.
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Note 23 - Colts d’acquisition et codts liés

Ce sont les colts encourus lors de regroupements d’entreprises
comptabilisés en charges & partir de janvier 2010.

Au cours de I'année 2010, ils correspondent aux co0lts
encourus (7,2 M€) et aux colts subséquents de restructuration
(6.2 M€) suite & I'acquisition du portefeuille Simon Ivanhoe et &
des colts encourus suite au rachat de parts supplémentaires
sur I'actif Euralille (2,4 ME€).

Note 24 - Résultat des autres activités
Les revenus des autres activités regroupent :

m les revenus des prestaftions de services percus par les
sociétés du pdle Congrés-Expositions,

m les honoraires de gestion et de services immobiliers fournis
aux bureaux et aux centres commerciaux, facturés par les
sociétés prestataires de services, dans le cadre de la gestion
immobilieére pour le compte de propriétaires hors Groupe
Unibail-Rodamco,

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

m les produits des autres activités de prestations de services
percus principalement par Unibail Marketing & Multimédia
en France,

m le chiffre d'affaires de I'activité résiduelle de crédit-bail, constitué
des redevances nettes des amortissements financiers.

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

Note 25 - Résultat des cessions d’ actifs

Les revenus des cessions d’actifs correspondent au prix de
vente encaissé net des frais de cession. La valeur comptable
des actifs cédés correspond & la juste valeur enregistrée dans
I'état de situation financiere de cléture de I'exercice précédent,
augmentée des fravaux et dépenses capitalisées sur la période
et corrigée de la reprise du solde d'étalements de franchises
et paliers de loyer. Cf. section 4 « Principaux événements et
comparabilité des deux derniers exercices - En 2010 » § 1,
pour plus de détails sur les principales cessions de la période.

Note 26 - Solde net des ajustements de valeurs

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

(en millions d’euros) 2010 2009
Commerces 1390,7 -1588,4
Bureaux 201,7 -385,6
Congres-Expositions 110,0 -218.1
Total 17023 -2192,1
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Note 27 - Dépréciation des écarts d’acquisition

Suite & I'acquisition de 36 % de parts supplémentaires de la
SCI du Triangle des Gares, un écart d’acquisition de 2,1 M€ a
été constaté et immédiatement intégralement déprécié.

Note 28 - Colit de I'endettement financier net

Note 30 - Actualisation de la dette

Ce poste concerne I'actualisation des provisions long terme
et des passifs, suivant leurs échéances.

Note 31 - Quote-part de résultat des sociétés mises en
équivalence et intéréts sur créances

Ce poste se ventile de la fagon suivante :

La dépréciation de la juste valeur de la dette constatée &

z
% § (en millions d’euros) 2010 2009
0L Opérations sur titres 0.6 0,7
s Autres intéréts financiers 18,2 20,5
%ﬁ Produits d'intéréts sur caps et
8 "‘f Swaps 60,3 57.1
<™ Gains de change 2,2 -

Total produits financiers 81,2 78,4
Opérations sur titres -2.4 -52
— Rémunération des obligations -186,5 -138,9
& Intéréts et frais sur emprunts -63,1 -93,5
% E Intéréts sur avances des associés -24,8 -30,1
§ é Autres intéréts financiers -5,6 -4,5
Do Charges d'intéréts sur caps et
w SWaps -102,8 -119,2
Pertes de change - -0,1
| Sous-total charges financiéres - 385,2 -391.5
@ Frais financiers immobilisés 35,1 31,0
= Total charges financiéres -350,1 - 360,5
8 Obligations Remboursables en
g Actions - -6,3
(3] Cout de I'endettement financier
g net -268,9 -288,4
% Q )_ Le_s autres produifs_ﬁnqnciers poﬁ’ev:ﬁ sur I'avance versée dans le godre de l'ac-
0o quisition de 50 % dgs fitres qe la soqete détenant le centre comrr)ercuol Z[oTe Tarasy
O et des bureaux adjacents & Varsovie en Pologne (cf. note 5 « Préts et créances »).
Note 29 - Ajustement de valeur des instruments dérivés
% et dettes
% Au cours de I'exercice 2010, les variations de juste valeur des
3 dérivés (caps et swaps) onf généré une perte de 48,2 ME.
w
E La dépréciation des réserves de couverture a généré un gain
% de 2,1 M.
@)
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I'entrée de Rodamco s’est élevée a 6,9 ME.

Les dérivés cassés en 2010 ont généré une perte de 51,6 ME.

En 2009, les variations de juste valeur des dérivés (caps et
swaps) ont engendré une perte de 96,2 M€.

La dépréciation des réserves de couverture a généré un gain
de 1,6 ME.

La dépréciation de la juste valeur de la dette constatée &
I'entrée de Rodamco s’est élevée & 10,5 ME.

Les dérivés cassés en 2009 ont généré une perte de 12,1 M€,

(en millions d’euros) Activités Juste | Résultat
récur-| valeur des| global
rentes | immeubles

de place-
ment

Quote-part du résultat

mis en équivalence de la SCI

du Triangle des Gares 2,0 4,8 6,8

Quote-part du résultat

mis en équivalence

du Groupe Comexposium 9.4 -12,7 -3.3

Total quote-part

de résultat des sociétés

mises en équivalence 11.4 -7.9 3.5

Intéréts sur le prét accordé a

la SCI duTriangle des Gares 04 - 0,4

Intéréts sur le prét accordé

au Groupe Comexposium 59 - 59

Total intéréts sur créances 6,2 - 6,2

(1) Correspond & une période de 6 mois.
Note 32 - Imp6&t sur les sociétés

(en millions d’euros ) 2010 2009

Impot différé sur :

- Mise d juste valeur des immeubles

de placement et dépréciation

des immobilisations incorporelles -118,1 199.3

- Dépréciation d'écart d’acquisition

justifié par des impots - -102,7

- Résultat non-récurrent 8,6 17,4

- Résultat récurrent -13,7 -3,2

Dotation / reprise nette de provision

pour risque fiscal 2,2 3.7

Total impo6t -121,0 114,5

Dont imp6t a payer -17.4 -12,0

Réconciliation du taux d’'impot effectif % 2010

Résultat avant impot et dépréciation

de I'écart d’acquisition 2 605,1

Imp&t calculé en utilisant le faux moyen 31,4 % -818,0

Impact des produits exemptés d'impot

(dont effet des régimes FBI et SIIC) -23.4% 610,2

Impact des charges exemptées

d'impot - -1,2

Impact des provisions fiscales - -0,5

Impact des reports de deficits fiscaux

non activés @ -3.2% 83,5

Impact des variations de change

sur 'impot -0,1% 2,4

Autres -0.1% 2,6

4,6 %M -121,0

(1) Le tres faible taux de 4,6 % s'explique principalement par les profits exemptés

d'impét en France en application du régime SIIC.

(2) Correspond en grande partie & I'impact des déficits fiscaux non activés aux

Pays-Bas (cf. note 13 « Impédts différés »).
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Note 33 - Résultat net des participations ne donnant
pas le contréle

Pour 2010, ce poste est principalement composé des intéréts
des actionnaires ne détenant pas le contrdle dans :

i) le Groupe Rodamco Europe (10,2 M€)

i) des centres commerciaux en Espagne, La Maquinista et
Habaneras (22,8 ME€)

iiiy plusieurs centres commerciaux en France (191,2 Mg,
principalement Les Quatre Temps pour 125,3 M€, le Forum
des Halles pour 44,0 M€ et Val Commerce pour 8,1 M€)

iv) les entités du pdle Congres-Expositions (73,7 M€). Ce montant
tient compte de la déduction de 4,4 M€, correspondant
a l"appropriation par Unibail-Rodamco du dividende
inégalitaire conventionnel prévu entre les partenaires.

Note 34 - Autres éléments du résultat global
Pour 2010, les autres éléments du résultat global comprennent :

i) 27 M€ d’écarts de change résultant de la conversion des
états financiers des filiales étrangéres, principalement la
Suéde et le Danemark.

i) 12,6 M€ de couverture d'investissement net comprenant la
variation de valeur des dérivés et I'écart de conversion sur
les préts qualifiés de couverture d'investissement net.

iy 0,8 M€ de dépréciation de réserves de couverture liées aux
dérivés qualifiés de couverture de flux de trésorerie.

5.4.Notes sur I'état des flux de trésorerie consolidés

La charge d'impdt est classée en flux de trésorerie provenant
des activités opérationnelles.

Les intéréts financiers nets versés ainsi que les flux liés aux
opérations d'achat ou de cession d’instruments dérivés
sont classés en flux de trésorerie provenant des opérations
de financement. Limpact de I'annulation des swaps sur les
flux de trésorerie est présenté sur la ligne « Autres flux liés aux
opérations de financement ».

Les intéréts sur créances encaissés sur les préts accordés aux
sociétés mises en équivalence sont classés en flux de trésorerie
provenant des activités opérationnelles.

Le 10 mai 2010, une distribution de 731,2 M£, soit 8 € par
action, a été versée au ftitre de I'exercice 2009 (Décision
de I'Assemblée Générale Ordinaire du 28 avril 2010). Cette
distribution a été prélevée sur les comptes de primes d'apport.
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Le 12 octobre 2010 a été effectuée une distribution
exceptionnelle de 1 834,3 M€, soit 20 € par action, prélevée
sur le poste « primes d'apport », conformément & la décision
de I'Assemblée Générale Ordinaire d'Unibail-Rodamco SE
réunie extraordinairement le 8 septembre 2010 (cf. section 4
« Principaux événements et comparabilité des deux derniers
exercices - En 2010 » § 6).

En 2009, 318,1 M€ ont été payés en janvier et avril au fitre
d’acomptes sur dividendes relatifs au résultat 2008, aux
actions en circulation et aux Obligations Remboursables en
Actions (ORA). Au 15 juillet 2009, conformément & I'Assemblée
Générale du 14 mai 2009, une distribution totale de 193,1 M€
a été versée au titre des ORA et des actions en circulation au
30 juin 2009.

Note 35 - Décomposition des acquisitions et cessions
de filiales consolidées

(en millions d’euros) 2010 2009
Prix d’acquisition des titres -545,8 -88,5
Trésorerie et comptes courants

acquis 68,0 0.2
Acquisitions nettes

de la trésorerie acquise " -477.9 -88,3
Prix net de cession des titres - 1.0
Trésorerie et comptes courants

cédés - -
Cessions nettes de la trésorerie

cédée - 1,0

(1) En 2010, ce montant concerne principalement 'acquisition d'une partie des
actions détenues par les actionnaires n‘ayant pas le contréle de Rodamco Europe
NV pour 41,5 M£, les actions du portefeuille Simon Ivanhoe pour un montant net de
la trésorerie de 377 ME, I'acquisition de 36 % de parts supplémentaires d’Euralille
en France pour 60,5 M€ et un ajustement du prix d’acquisition de Shopping City
Sud & Vienne en Autriche pour 1,2 M€,

Note 36 - Rapprochement de la trésorerie de I état
des flux de trésorerie avec la trésorerie de I' état
de situation financiére

(en millions d’euros) 2010 2009
Titres monétaires disponibles

a la vente 10,1 195,8
Disponibilités bancaires 73,9 69.0
Comptes courants d'équilibrage

de frésorerie -1,9 -1,7
Découverts bancaires -11,2 -6,8
Trésorerie a la cléture 70,9 256,4
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6.Instruments financiers

Valeur comptable des instruments financiers par catégorie en application de I'lAS 39

P&C : Préts et Créances

AdV : Actifs financiers disponibles & la Vente

AJVPR : Actifs en Juste Valeur par Résultat

DaCA : Dettes au CoUt Amorti

PJVPR : Passifs en Juste Valeur par Résultat

31 décembre 2010

(en millions d’euros) Catégories Valeur| Montants & I'état de situation financiére Juste valeur
en comptable selon 1AS39
application | 31 déc.2010| coat amorti| Juste valeur| Juste valeur
de IAS 39 enregistrée enregistrée
en capitaux en compte
propres de résultat
Actifs
Préts P&C 251,4 251,4 - - 295,8
Dérivés a la juste valeur AJVPR 89,9 - -1,2 91,1 89,9
Clients et créances rattachées™ P&C 207,3 207,3 - - 207,3
Créance sur cession d’actifs P&C 78,6 78,6 - - 78,6
Autres créances® P&C 120,5 120,5 - - 120,5
Trésorerie et équivalents de trésorerie AdV 84,0 - 10,1 73,9 84,0
831,7 657.8 8,9 165,0 876,1
Passifs
Dettes financieres (hors ORNANE) DaCA 9 359,2 9 070.2 - 289,0 9 5006,9
Obligations & option de Remboursement
en Numéraire et Actions Nouvelles et/ou
Existantes (ORNANE) DaCA 780,0 - - 780,0 780,0
Dérivés a la juste valeur PJVPR 2781 - 72,9 205,2 278,1
Dépodts de garantie DaCA 180,8 180,8 - - 180,8
Dettes sur investissements - Part non
courante DaCA 154,4 154,4 - - 154,4
Fournisseurs et autres dettes courantes® DaCA 530,6 530,6 - - 530,6
11 283,1 9 936,0 72,9 1274,2 11 430,8
31 décembre 2009
(en millions d’euros) Catégories Valeur| Montants & I'état de situation financiére Juste valeur
en comptable selon IAS39
application | 31 déc.2009 | coat amorti| Juste valeur| Juste valeur
de IAS 39 enregistrée enregistrée
en capitaux en compte
propres de résultat
Actifs
Préts P&C 244,9 2449 - - 270,6
Dérivés a la juste valeur AJVPR 81,5 - -4,3 85,8 81,5
Clients et créances rattachées® P&C 213,6 213,6 - - 213,6
Autres créances® P&C 96,5 96,5 - - 96,5
Trésorerie et équivalents de trésorerie AdV 264,8 - 195,8 69,0 264,8
901,3 555,0 191,5 154,8 927.0
Passifs
Dettes financieres (hors ORNANE) DaCA 7 497.6 7 202,0 - 295,6 7 627,3
Obligations & option de Remboursement
en Numéraire et Actions Nouvelles
et/ou Existantes (ORNANE) DaCA 754,4 - - 754,4 754,4
Dérivés a la juste valeur PJVPR 267,6 - 19,1 248,5 267,6
Dépdts de garantie DaCA 1711 1711 - - 1711
Fournisseurs et autres dettes courantes® DaCA 466,2 466,2 - - 466,2
9157,0 7 839.4 19,1 1298,5 9 286,8

(1) Hors franchises et paliers.

(2) Hors charges constatées d'avance, appels de charges et créances fiscales.
(3) Hors produits constatés d'avance, appels de charges locatives et dettes fiscales.
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Les postes « Clients et créances rattachés », « Autres créances », (en millions Evaluation de la juste valeur au E
« Trésorerie et équivalents de trésorerie » et « Fournisseurs et d’euros) 31 décembre 2010 o)
autres dettes courantes » ont principalement des maturités & Total | Niveau 1| Niveau 2| Niveau 3 .
court terme. Pour cette raison, leur valeur comptable & la date Actifs
de cléture est proche de la juste valeur. Juste valeur
par le résultat
Dérivés 91,1 - 91,1 - So
o i . o . Juste valeur 68
Ventilation par niveau des actifs et passifs financiers par les capitaux R
a la juste valeur propres o
P =2
Ce tableau présente les instruments financiers & la juste valeur Dérives 1.2 - -12 - 58
ventilés par niveau : Tifres monétaires e
) ) . ) . . ] disponibles g =
m niveau 1 :instruments financiers cotés sur un marché actif ; a la vente 10,1 10,1 - -
m niveau 2 : instruments financiers dont lat juste valeur est justifiée Total 100.0 10.1 89.9 -
par des comparaisons avec des transactions de marchés Passifs i
observables sur des instruments similaires (c’est-a-dire sans Juste valeur z
. . . . par le résultat Sw
modification ou restructuration) ou basée sur une méthode : e o=
d’'évaluation dont les variables incluent seulement des Deftes financieres & g
; ) (hors ORNANE) 289,0 - 289,0 - 05
données de marchés observables ; ORNANE 780.0 780,0 . . zo
m niveau 3 : insfruments financiers dont la juste valeur est Dérivés 205,2 - 205,2 - a
déterminée infégralement ou en partie a I'aide d'une méthode Juste valeur
d'évaluation basée sur des estimations non fondées sur des prix par les capitaux
de tfransactions de marchés observables sur des instruments propres 2
similaires (c'est-ardire sans modification ou restructuration) et Dérivés 72.9 - /2.9 - E
non basée sur des données de marchés observables. U Uil il S . g
(o}
Gains/pertes nets par catégorie g
2010 Intéréts Plus et Evaluation ultérieure Gains/ §
(en millions d’euros) moins- Ajuste | Conversion Provisions/ |Pertes nets o
_values valeur | de devises reprises ©
réalisées de provisions
Préts et créances 16,4 - - - - 16,4 o«
Actifs financiers disponibles & la vente - - 0,6 - - 0.6 2
Instruments financiers en juste valeur par résultat - -42,5 - - - -42,5 8
Dettes au colt amorti -280,8 - - - - -280,8 o
-2643  -425 0.6 - - -306,2 E
Charges capitalisées 35,1 %
Autres 2,2 O
Charges financiéres nettes -268,9
2009 Intéréts |  Plus et Evaluation ultérieure Gains/ )
(en millions d’euros) moins-| A juste| Conversion Provisions/ pertes &9
_ values valeur | de devises reprises nets 2 3
réalisées de provisions 5 =
Préts et créances 15,6 - - - - 15,6 o %
Actifs financiers disponibles & la vente - - 0,7 - - 0.7 é -
Instruments financiers en juste valeur par résultat - -62,1 - - - -62,1
Dettes au colt amorti -273,5 - - - - -273,5
-258,0 -62,1 0,7 - - -319.3
Charges capitalisées 31.0
Autres -0.1
Charges financiéres nettes -288,4 ’

Unibail-Rodamco est attentif & la gestion des risques financiers inhérents & son activité et aux instruments financiers qu'il utilise.
Le Groupe identifie et évalue régulierement son exposition aux différentes sources de risques (liquidité, faux d'intérét, faux de

change), afin de metire en ceuvre la politique de gestion la plus appropriée en cas de besoin.
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Risque de crédit

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

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

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

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

S'agissant de la vente des prestations de services du pdle

Congres-Expositions, les paiements se font essentiellement
d’avance, ce qui réduit le risque de créances impayées.

Les retards de reglement donnent systématiquement lieu & des
relances et sont assortis de pénalités. Ces retards sont suivis
au sein de « comités d’'impayés » qui décident des actions
pré-contentieuses ou contentieuses & mener.

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

m 50 % des créances échues de plus de 3 mois (apres déduction
des dépdts de garantie éventuels et garanties bancaires)
m 100 % des créances échues de plus de 6 mois.

Risque de marché

a/ Risque de liquidité

Le tableau suivant indique les obligations contractuelles du
Groupe concernant le paiement des intéréts, le remboursement
des dettes financiéres hors instruments dérivés et les instruments
dérivés avec justes valeurs positives et négatives. Les montants
en devises étrangéres ont été convertis au taux de cléture.
Les paiements des intéréts & taux variables ont été calculés
sur la base des derniers taux d’intérét publiés le 31 décembre
2010. Les lignes tirées au 31 décembre 2010 sont considérées
comme tirées jusqu’'d leur échéance.

Les billets de trésorerie et « commercial papers » ont été
affectés & la période de remboursement la plus proche, méme
s'ils sont reconduits. Tous les autres emprunts ont été affectés
selon leur date d'échéance.

Valeur
comptable™

(en millions d’euros)

Moins d'un an

1a5ans Plus de 5 ans

31 déc.2010 Intéréts

Rembour-
sements

Rembour-
sements

Rembour- Intéréts

sements

Intéréts

Emprunts et autres dettes
auprés des établissements
de crédit :

Emprunts obligataires et EMTN -4886,0 -195,5

-1000,0

-531,2 -2315,0 -226,9 -1571,0

Emprunts et autres dettes
aupres des établissements

de crédit -4990,7 -96,1

-1031,6

-174,8 -3378,9 -915,9® -580,1

Instruments financiers dérivés :

Instruments financiers dérivés
au passif :

Dérivés de change et de faux
d'intérét relatifs & la couverture
des investissements nets -72,7 -0,2

-73,7 - - - -

Dérivés de taux d'intérét

sans relation de couverture -201,8 -74,5

- -215,2 - -27.3 -

Dérivés de change et de faux
d'intérét relatifs & la couverture
des investissements & la juste
valeur -3.6 11,4

-6,5 - - - -

Instruments financiers dérivés
a l'actif :

Dérivés de change relatifs & la
couverture des flux de trésorerie 16,3 -0,3

- -0,2 17,5 - -

Dérivés de taux d'intérét
sans relation de couverture 73,6 13,3

- -104,9 - -10,7 -

(1) Correspond au montant principal de dette (cf. note 11 « Dettes financiéres courantes et non courantes »).
(2) Ce montant inclut, pour 882,1 ME, les intéréts sur comptes courants vis-G-vis des associés ne détenant pas le contréle des entités Viparis, dont I'échéance est en 2107.
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Unibail-Rodamco est atftentif & refinancer son activité sur le
long terme et & diversifier les échéances et les sources de
financements. Ainsi, les emprunts obligataires représentent, au
31 décembre 2010, 47 % du nominal des dettes financiéres, les
emprunts auprés des établissements de crédit et découverts
bancaires 40 %, les « commercial papers » et billets de trésorerie
7 % et les obligations convertibles 6 %.

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

Au 31 décembre 2010, le montant total de ces lignes de crédit
s'éleve G 2 983 ME.

b/ Risque de contrepartie

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

c/ Risque de taux d’intérét

Unibail-Rodamco est exposé au risque lié & I'évolution des
taux d'intérét sur ses emprunts & taux variable, qui financent la
politique d’investissement et maintiennent la liquidité financiére
nécessaire. La politique de gestion du risque de faux d’intérét
d’Unibail-Rodamco a pour but de limiter I'impact d'une
variation des taux d'intérét sur le résultat et les flux de trésorerie
ainsi que de maintenir au plus bas le colt global de la dette.
Pour atteindre ces objectifs, Unibail-Rodamco emprunte &
faux variable et utilise des produits dérivés (principalement
des caps et des swaps) pour couvrir le risque de faux d'intérét.
Le Groupe ne réalise pas d'opérations de marché dans un
but autre que celui de couvrir son risque de taux d'intérét. lI
centralise et gére lui-méme I'ensemble des opérations fraitées.

e Colit moyen de la dette

Le colt moyen de la defte d'Unibail-Rodamco s'éfablit & 3,9 % sur
I'année 2010 (4.0 % en 2009). Ce niveau de colt moyen de la defte
s'explique par le niveau de marge des emprunts en place, par le faible
niveau des taux d'intérét en 2010, par les instruments de couverture
en place et par le colt de portage des lignes de crédit non tirées.

» Opérations de couverture du risque de taux d’intérét
Au cours de I'année 2010, Unibail-Rodamco a profité des faibles
taux d'intérét pour renforcer son portefeuille de couverture, en
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particulier pour couvrir la dette levée suite & la distribution
de 1,8 MdE€, et pour gérer son exposition globale & moyen et
long terme.

- En 2010, Unibail-Rodamco a conclu des swaps & départ
décalé pour couvrir par anticipation les années 2011 & 2018
(4 000 M€ de swaps au taux moyen de 2,39 % et pour diverses
échéances, ont été contractés pendant cette période).

- 1 250 M€ de collars commencant en 2010 ou en janvier
2011 et couvrant des périodes de 4 ans ont &té mis en place.
- Enfin, Unibail-Rodamco a mis en place 200 M€ de caps pour
couvrir les années 2013 & 2017, financés par la vente de caps
sur I'inflation.

- Par ailleurs, compte fenu de son exposition au taux d'intérét
au 31 décembre 2009, le Groupe a décidé d’annuler, en janvier
2010, 1,6 Md€ de swaps et de collars. Depuis le 30 juin 2010, des
annulations complémentaires ont été effectuées (1,2 Md€ sur
le second semestre 2010, T Md€ en janvier 2011) pour ajuster
I'exposition globale du Groupe & long ferme (en particulier suite
A I'émission obligataire de novemiore 2010 conservée & taux fixe).

¢ Mesure du risque de taux d’intérét

(en millions d’euros) Encours au 31 décembre 2010
Taux fixe | Taux variable®

Passifs financiers -5448,4 -3803.1

Actifs financiers 73.5 10,6

Passifs financiers nets avant

gestion du risque -5374,9 -37926

Couverture offectée 1288,7 -1295,0

Passifs financiers nets

aprés micro-couverture® -4 086,2 -5087.6

Couverture par des swaps de

taux® - 1469,8

Dette nette non couverte par

des swaps - -3617,8

Couverture optionnelle (caps

et floors) - 1506,0

Solde de couverture - -2111,8

(1) Inclut la dette indexée.

(2) Les comptes courants d’associés ne sont pas inclus dans la dette & taux variable.
(3) Les instruments de couverture avec un départ décalé ne sont pas pris en compte
dans ce tableau.

Au 31 décembre 2010, I'endettement financier nominal net
s'éléve A 9 167,5 ME, en excluant les comptes courants d’associés
et aprés prise en compte d’'excédents de trésorerie (84 ME).

La dette financieére nominale nette au 31 décembre 2010
est couverte & hauteur de 77 % contre une hausse des taux
d'intérét et ce & travers :

- la defte & taux fixe ;

- les couvertures mises en place dans le cadre de la politique de
nmacro-couverture du Groupe. Les couvertures débutant en 2011
ont déja été contractées. Elles diminueront significativement
I'exposition du Groupe & I'évolution des faux d'intérét en 2011.

Actifs financiers Passifs financiers Exposition nette

Taux fixe | Taux Variable Taux fixe | Taux Variable Taux fixe | Taux Variable
Moins d'un an 73,5 10,6 -1308,1 -736,7 -1234,6 -726,1
1a2ans - - -784,5 -1319,3 -784,5 -1319,3
2a3ans - - -20,6 -1044,2 -20,6 -1044,2
3a4ans - - -589,8 -174,9 -589,8 -174,9
4a5ans - - -1262,1 -111.4 -1262,1 -111,4
Plus de 5 ans - - -1483,3 -416,7 -1483,3 -416,7
Total 73,5 10,6 -5448,4 -3803,1 -5374,9 -3792,6
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Le Groupe ne développe pas une stratégie de micro
couverture affectée, afin de décorréler sa gestion du risque de
liquidité et du risque de taux. En conséquence, la maturité des
instruments de dette et de couverture peut étre déconnectée
et les instruments dérivés déja en place permettent de couvrir
une partie de la dette & taux fixe arrivant & échéance dans
les années a venir.

Sur la base de la detfte au 31 décembre 2010 (et prenant en
compte les restructurations de couverture réalisées début janvier
2011), une hausse moyenne des taux d'intérét (Euribor, Stibor
ou Libor) de 0,5 % (50 points de base) au cours de 2011 aurait
un impact négatif estimé de 5,5 M€ sur le résultat net récurrent.
Une hausse supplémentaire de 0,5 % aurait un impact négatif
additionnel de 8,6 M€ sur ce méme résultat. A contrario, une baisse
des taux d'intérét de 0,5 % (50 points de base) entfrainerait une
baisse des frais financiers estimée & 2,3 M€ et aurait un impact
positif équivalent sur le résultat net récurrent pour I'année 2011.

d/ Gestion du risque de change

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

* Mesure du risque de change

Le Groupe exerce des activités et posséde des investissements
dans des pays hors de la zone euro, principalement en Suéde.
Lorsqu’ils sont convertis en euros, les revenus et les valeurs
des investissements nets du Groupe peuvent étre sensibles
aux fluctuations des taux de change contre I'euro. Dés que
possible, le Groupe cherche & régler ses dépenses en devises
avec des revenus issus des mémes devises, réduisant ainsi
naturellement la volatilité de ses revenus et des valorisations de
ses investissements nets en devises. Les risques de conversion
sont couverts soit en financant les investissements en devises
par le bicis d'endettement dans ces mémes devises, soif en
utilisant des produits dérivés afin d’obtenir une couverture
équivalente. Le risque de change durant la période de
construction des projets en développement est couvert le
plus 16t possible apres la signature du contrat de construction.
Les autres actifs et passifs monétaires détenus en devises
autres que I'euro sont gérés de maniére & assurer un niveau
d’exposition nefte acceptable en achetant ou vendant des
devises au comptant ou d terme lorsque nécessaire.

* Principaux actifs et passifs en monnaies étrangéres
au 31 décembre 2010 (en millions d’euros)

Monnaies| Actifs Passifs Exposi- Instru- Exposi-
tion| ments de | tion nette

nette | couverture aprés

couver-

ture

SEK 1712,6 502,2 12104 762,3 448,1
DKK 310,2 62,1 248,1 127.2 121,0
HUF 0.4 - 0.4 - 0.4
CZK - 148,5 -148,5 -157.5 9.0
PLN 20,3 0.3 20,0 - 20,0
Total 2043,5 713,0 1330,5 732,0 598.5

L'exposition principale en devise est en couronne suédoise
(SEK). Une baisse de 10 % du taux de change SEK/EUR aurait un
impact négatif de 41 M€ sur les capitaux propres. La sensibilité
du résultat récurrent 20110 & une baisse de 10 % du taux de
change SEK/EUR est limitée & 1,2 ME, suite & la mise en place
en janvier 2011 d'opérations de change d terme.

7.Gestion du capital-risque

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

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

Le Groupe communique son « rafio d'endeftfement » qui
représente la dette financiere nominale nette exprimée en
pourcentage de la juste valeur du portefeuille immobilier (droits
inclus). Au 31 décembre 2010, la dette financiere nette s'éléve
a9 167 M€, hors comptes courants d'associés et apres prise en
compte des excédents de frésorerie (84 M€). La juste valeur du
portefeuille immobilier d’Unibail-Rodamco (droits inclus) s'éleve
a la méme date & 24 532 M€. Au 31 décembre 2010, le ratio
d’'endettement s'éleve ainsi & 37 %, contre 32 % au 31 décembre
2009. Ce niveau résulte de la distribution de 1,8 Md€ suite aux
cessions réalisées en 2010 et de I'augmentation de la valeur
des actifs.

(1) La sensibilité est mesurée en appliquant une variation du faux de change aux
revenus nets en SEK (loyers nets - charges financiéres - impots), en se basant sur
un taux de change EUR/SEK de 9,1283.
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8.Engagements de financement et de garanties
L'ensemble des engagements significatifs sont mentionnés ci-dessous. Il n'existe aucun engagement complexe.
Engagements donnés

Engagements hors bilan donnés Principales caractéristiques Echéances| 31 déc.2010| 31 déc.2009
(en millions d’euros)

1) Engagements hors bilan liés au périmétre
du Groupe consolidé 94,0 103,5

Engagements de prise de participations - promesses d'achat

et compléments de prix(" 2011+ 94,0 101,5
Engagements donnés dans le cadre d’opérations |- garanties de passif
spécifiques - 2,0
2) Engagements hors bilan liés au financement
du Groupe 11394 880,9
Garanties financiéres données - hypothéques et privileges

de préteurs de deniers® 2011 & 2023 1139.4 880,9
3) Engagements hors bilan liés aux activités
opérationnelles du Groupe 1058,3 725,1

- immeubles en construction :

engagements résiduels sur marchés
de travaux et VEFA® 2011 & 2016 737.8 484,4
- engagements résiduels sur autres

Engagements donnés liés au développement
de I'activité

marchés de travaux 2011 et 2012 23,1 34,4
- engagements sous conditions
suspensives® 2011 & 2014 104,5 -
Engagements liés & I'exécution de contrats - engagement de réalisation
d’exploitation de travaux® 2011 & 2026 166,8 177.6
- location d'éléments d’exploitation 2011 & 2048 15,1 17.9
- autres 11,0 10,8
Total des engagements donnés 2291.7 1709.6

(1) Concerne le centre commercial et de loisirs Aupark & Bratislava, Slovaquie pour 82,8 ME€. Suite & I'acquisition par le Groupe, en 2006, d'une participation de 50 % dans
ce centre, le vendeur bénéficie d’options de vente de participations de 40 % plus 10 % & Unibail-Rodamco. Le méme vendeur bénéficie également d'une option de vente
au Groupe d'un terrain sis & Aupark Bratislava, estimé & 3,1 M€.

Le Groupe a pris I'engagement d'acquérir des lots de commerces supplémentaires & La Défense en France pour 8,1 ME.

(2) Solde & la date de cléture des emprunts et des lignes de crédit garantis par des hypothéques. Le montant brut des hypothéques souscrites, hors remboursements
ultérieurs des emprunts et lignes de crédit non utilisées, s'élevait & 1 438,9 M€ au 31 décembre 2010 (1 255,5 M€ au 31 décembre 2009).

(3) Engagements liés & des projets de construction de nouveaux centres commerciaux et immeubles de bureaux ou d'extension de centres commerciaux existants, en particu-
lier les bureaux Majunga & La Défense, les bureaux et commerces So Ouest & Levallois-Perret, les commerces Forum des Halles & Paris et les commerces et I'hétel Confluence &
Lyon, tous en France, ainsi que Mall of Scandinavia & Stockholm (négociations en cours pour le renouvellement de I'engagement précédent) et Téby Centrum & Taby, Suede.
L'augmentation des engagements sur les immeubles en construction découle du nouveau projet des Forum des Halles et de la montée des projets Majunga et Taby
Centrum, partiellement compensée par I'achévement en 2010 des projets Tour et Cours Oxygene & Lyon, France, par I'avancement d'autres, fels que Lyon Confluence et
les bureaux So Ouest et par la cession des projets Buitenmere & Almere et Markthal & Rofterdam aux Pays-Bas.

(4) Principalement des engagements pour I'acquisition de terrains pour les projets de Fuente de San Luis & Valence en Espagne et Majunga & La Défense en France.
(5) Engagement de réaliser des travaux de maintenance et d’amélioration dans le cadre de la concession du Parc des Expositions de la Porte de Versailles, Paris, France.

pas le contréle, devait &tre caduque, résiliée ou résolue®. Si
cette option d'achat devait étre exercée, chaque associé
posséderait ainsi 50,00 % de Val Commerces.

Toutefois, en décemibre 2010, Unibail-Rodamco SE a signalé au
partenaire ne détenant pas le controle son intention de céder
la fotalité de ses intéréts dans les sociétés SCIVal Commerces
et SCI Winter. Le partenaire ayant fait connaitre son intention
d’exercer son droit de premier refus, cetfte cession devrait avoir
lieu au premier semestre 2011.

Autres engagements donnés liés au périmétre du
Groupe

m Engagement & acquérir les participations ne donnant pas
le contréle dans Rodamco Europe NV
Les actionnaires ne détenant pas le contrdle possedent
encore 0,83 % de Rodamco Europe NV. La procédure de
rachat obligatoire définie par la loi néerlandaise, initiée le
14 décembre 2007 devant la Section Commerce de la Cour
d'Appel d’Amsterdam, est toujours en cours. Le 1°" février

2011, la Cour a décidé de demander & un groupe d'experts
d’actualiser leur rapport de juillet 2010 sur la valeur des
actions de Rodamco Europe, étant donné I'augmentation de
I'actif net réévalué par action au cours de 2010. Une décision
définitive pourrait étre rendue au deuxieéme trimestre 2011.

m Dans le cadre de I'acquisition en 2006 de 50,02 % de la
société Val Commerces (cenfre commercial & Etrembiéres,
France), Unibai-Rodamco SE a consenti au partenaire ne
détenant pas le contréle une option d'achat sur une part
sociale de la SCI Val Commerces, si 'option de vente sur sa
part de 49,98 %, dont bénéficie le partenaire ne détenant

m Un engagement a été donné par Unibail-Rodamco SE pour

le paiement d'un complément de prix dans I'hypothése ou
une autorisation d’extension du centre commercial francais
de Chelles 2 serait obtenue d'ici & 2012. Le montant de
I'indemnité est plafonné & 121,96 € par métre carré de
surface contractuelle GLA (surface brute & louer), indexé
sur I'lCC (indice du colt de la construction).

Pour plusieurs acquisitions récentes d'immeubles en France,
Unibail-Rodamco s’est engagé auprés de I'administration

@ L'engagement du Groupe concernant |'option de vente du partenaire ne déte-
nant pas le controle est inclus dans I'état de situation financiére consolidé au passif.
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fiscale francaise & conserver ces actifs pendant au moins
cing ans, dans le cadre du régime fiscal SIIC.

m Dans le cadre des accords entre la CCIP et Unibail-Rodamco
pour créer Viparis et Comexposium, Unibail-Rodamco s'est
engagé A conserver ses titres dans les entités communes
jusqu’en 2013. La CCIP bénéficie d'un droit de premiere offre
et d'un droit de sortie conjointe.

Autres engagements donnés liés aux activités
opérationnelles

m La SCI Aéroville, filiale du Groupe, s'est engagée & signer
un bail & construction avec Aéroports de Paris, France, sous
diverses conditions suspensives.

Engagements recus

m Dans le cadre du projet de restructuration du Forum des
Halles, la SCI du Forum des Halles de Paris, filiale & 65 % du
Groupe, s'est engagée & verser un complément de prix
conditionnel & la Ville de Paris en 2019.

m La SCI Propexpo, filiale & 50 % du Groupe, s'est engagée
sur I'affectation de I'Espace Champerret & Paris, France, &
I'activité d'expositions jusqu’en 2066.

m Le Groupe s'est engagé jusqu’en 2028 & acheter & la direction
et aux employés du Groupe Comexposium, consolidé par mise
en équivalence, les actions de préférence qu'ils pourraient
détenir dans Comexposium SA, & la suite du plan d'options
de souscription d'actions du Groupe Comexposium. La CCIP
est aussi partie prenante dans cet engagement.

COMPTES SOCIAUX

Engagements hors bilan regus (en millions d’euros) | Principales caractéristiques Echéances| 31 déc.2010| 31 déc.2009
1) Engagements hors bilan liés au périmétre
du Groupe consolidé 78,9 343,2
Engagements de prise de participations - promesses de vente™® 2013+ 69.4 80,6
Engagements regus dans le cadre d'opérations
spécifiques - garanties de passif® 2010 & 2016 9.6 262,6
2) Engagements hors bilan liés au financement
du Groupe 2 983,0 3478,0
Garanties financiéres regues - accords de refinancement
obtenus, non utilisés® 2011 & 2015 29830 3478,0
3) Engagements hors bilan liés aux activités
opérationnelles du Groupe 408,7 375,8
Autres engagements contractuels recus - garanties bancaires sur fravaux
et liés & I'activité et autres 2013 21,1 27,3
- autres 2011 & 2026 48,4 11,7
Actifs recus en gage, en hypotheque - cautions recues dans le cadre
ou en nantissement, ainsi que les cautions de la loi Hoguet 2010 73,2 69,8
recues - cautions recues des locataires 2010 & 2022 241,8 249,9
- cautions recues de fournisseurs
sur travaux 2011 & 2014 24,2 17.1
Total des engagements regus 3470,6 4196,9

(1) Suite aux options détenues par le vendeur de céder au Groupe 40 % plus 10 % supplémentaires dans le centre commercial et de loisirs Aupark & Bratislava, Slovaquie,
telles que décrites précédemment dans les « engagements donnés liés au périmetre du Groupe », le Groupe bénéficie d'une option d’achat de 40 % additionnels & partir
de 2013, étendant ainsi sa participation & 90 %. Cet engagement regu s'éléve & 66,3 ME. Le Groupe bénéficie également d’'une option d'achat auprés de ce méme

vendeur d'un terrain sis & Aupark Bratislava, estimé & 3,1 M€.

(2) Les garanties de passif de 250 M€ que le Groupe avait regues lors de I'acquisition en 1999 de sociétés du Groupe Vivendi sont arrivées & échéance au 31 décembre 2010.
(8) Ces accords sont généralement assortis de conditions de respect de ratios en fonction des fonds propres réévalués, de la valeur du patrimoine du Groupe et de
I'endettement. Certaines lignes de crédit font également I'objet d'une clause de remboursement anticipé (total ou partiel) en cas de changement de contréle ou de
cessions réduisant le patrimoine sous un certain seuil. Hors événement exceptionnel, sur la base des hypothéses les plus récentes, ces seuils portant sur ces ratios ne sont
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pas susceptibles d'étre atteints sur I'exercice en cours.

Autres engagements recus liés au périmétre
du Groupe

m Dans le cadre des accords entre la CCIP et Unibail-Rodamco
pour créer Viparis et Comexposium, la CCIP s’est engagée
A conserver ses titres dans les entités communes jusqu’en
2013. Unibail-Rodamco bénéficie d'un droit de premiere offre
et d'un droit de sortie conjointe. Enfin, la CCIP a accordé & la
SCI Propexpo, filiale & 50 % du Groupe, un droit d’acquisition
préférentiel sur ses droits immobiliers dans les zones du Palais
des Congres de Paris et du Parc des Expositions de Paris-
Nord Villepinte en France.

Engagements sur contrats de location simple

Description générale des principales dispositions
des contrats de location simple

En France, dans le cadre des activités commerciales, ce
sont les articles L. 145-1 & L. 145-60 du Code du commerce
qui s'appliquent. La durée du bail ne peut étre inférieure &
9 ans, le preneur seul pouvant le résilier & chaque échéance
triennale moyennant un préavis de six mois donné par
acte extrajudiciaire. Les parties peuvent cependant déroger
contractuellement & cette disposition de résiliation triennale.
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Le loyer est habituellement percu trimestriellement, terme
d’'avance, et est indexé annuellement et en tfotalité sur
I'indice INSEE des loyers commerciaux (ILC) ou du coUt de la
construction (ICC). Le loyer peut étre progressif ou constant
et peut comporter des franchises ou des paliers, mais est en
tout état de cause déterminé dés la signature du bail et pour
sa durée. Lensemble des charges, y compris impdts fonciers
et taxe sur les bureaux, est généralement mis & la charge du
preneur, sauf sfipulation contraire du bail. Dans le cas des
cenfres commerciaux, les loyers se composent d'un Loyer
Minimum Garanti, indexé et établi de felle sorfe que la part
variable des loyers assise sur le chiffre d'affaires représente
une faible partie des loyers totaux. Ainsi, la part variable des
loyers représente, en 2010, seulement 1,8 % du fotal des loyers.

Dans les autres pays, la durée du bail varie grandement d’un
pays & I'autre, allant le plus souvent de 3 & 10 ans. En général,
les niveaux contfractuels de loyer sont indexés sur l'inflation sur
la durée du contrat de location.

Revenus minimaux garantis dans le cadre des contrats
de location simple

Au 31 décembre 2010, les loyers futurs minimaux & recevoir
jusqu’a la prochaine date de résiliation possible au fitre des
contrats de location simple se répartissent comme suit :

Loyers futurs minimaux par année (en millions d’euros)
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Plan d’intéressement et de participation

Le personnel faisant partie de I'Unité Economique et
Sociale (UES) constituée entfre Unibail Management, Espace
Expansion et Unibail Marketing & Multimedia, ainsi que le
personnel d’'Unibail-Rodamco SE et de I'Unité Economique
et Sociale comprenant Rodamco France Management et
Rodamco Gestion, bénéficient d’accords de participation
et d'intéressement mis en place en 2002 et renouvelés en
2008. L'intéressement est calculé en fonction de la croissance
annuelle du résultat net courant pondéré pour I'activité en
France et en tenant compte de I'indexation.

Le personnel appartenant & I'UES Viparis bénéficie d'accords
de participation et d'intéressement renouvelés en 2008 et assis
sur la croissance de I'Excédent Brut d'Exploitation.

A ce titre les sommes suivantes ont été affectées :

(en millions d’euros) 2010 2009

Participation 2,0 1,2

Intéressement = 1.5
9.2. Effectifs

Les effectifs moyens des sociétés du Groupe se répartissent
de la fagcon suivante :

Années Commerces Bureaux Total Régions 2010 2009

2011 9319 185,1 1117.0 France® 1050 1080

2012 709,0 160,3 869.4 Pays-Bas 93 119

2013 535,5 129,5 665,0 Pays nordiques 134 172

2014 362,6 103,3 465,9 Espagne 148 135

2015 258,8 88,7 347.5 Europe centrale 100 107

2017 545 Ry Toas  Lurne 0!
: : ' Total 161 1717

2018 107.8 a.2 1490 S o1e

2019 80.2 19.8 99.9 Dont Viparis : 404 / 432

2020 57,3 4,9 62,2 .

2027 40,9 3.8 44.7 9.3.Avantages accordés au personnel

Au-deld 209,5 14,6 224,1 Plans de retraite

Total 3 607,8 859,9 4 467,7

Concernant le pdle Congres-Expositions, les loyers futurs
minimaux & recevoir & échéance & moins d'un an s'éléevent
A& 86,8 M€ et ceux & échéance & plus d'un an a 9,0 M€,

9.Rémunération et avantages consentis
au personnel
9.1.Frais de personnel

La plupart des plans de retraite du Groupe sont des plans &
contributions définies. Les sociétés néerlandaises du Groupe
bénéficient a la fois de régimes & cotisations définies et de
régimes a prestations définies.

(en millions d’euros) 31 déc.2010| 31 déc.2009
Valeur actuarielle des obligations 40,5 36,5
Juste valeur des actifs de

couverture -30,1 -29,1
Situation financiére des plans 10,4 7.4

Charges de personnel 2010 2009
(en millions d’euros)

Frais de personnel siege 90,7 94,2
Frais de personnel - activité

prestations de services 21,3 23,6

Frais de personnel - activité
gestion des sites de Congres-

Expositions 30,6 30,8
Avanfages accordés

au personnel® 7,4 59
Total 150.0 154.4

M Charges comptabilisées en contrepartie des capitaux propres et liées au Plan
d'Epargne Entreprise, aux options de souscription d'actions et aux affributions
d’actions gratuites.
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(en millions d’euros) 2010 2009

Provision en début d’exercice 7.4 6,5

Cotisations versées

par le Groupe -0.8 0.9

Charges comptabilisées : 3.8 -
Gains / pertes actuariels 31 -1,3
Codlt des services rendus 0,7 1.0
Intéréts sur la dette actuarielle 1.8 1.6
Rendements attendus
des actifs de couverture -1.3 -1,2
Versement -05 -

Provision en fin d’exercice 10,4 7.4

Principales hypotheses actuarielles ufilisées :

31 déc.2010| 31 déc.2009

Taux d'actualisation 4,60 % 5,00 %
Rendement attendu sur les actifs

financiers 4,25 % 4,30 %
Augmentation des salaires

attendue 3,25 % 3,25%
Inflation attendue 2,25 % 2,25 %
Revalorisation des pensions 2,25% / 2,25% /
attendue 3.25 % 3.25%

Plan d’Epargne Entreprise

Un Plan d’Epargne Entreprise est proposé aux salariés en
France, ayant une ancienneté de plus de trois mois au sein
du Groupe. La période de souscription est ouverte une fois
par an, apres que I'augmentation de capital réservée aux
salariés a été autorisée par le Directoire, qui fixe également le
prix de souscription. Ce prix est égal & la moyenne des cours
d’ouverture sur Eurolist d'Euronext Paris, sur les 20 séances
de Bourse précédant la décision du Directoire, & laquelle est
appliquée une décote de 20 %. Le salarié bénéficie également
d'un abondement de la part du Groupe pour les versements
volontaires (dont I'intéressement) effectués sur le fonds E
(fonds entierement investi en actions Unibail-Rodamco). Ces
versements ne peuvent excéder le quart du salaire annuel
de I'employé.

La charge totale liée aux souscriptions (abondement et écart
entfre le prix de souscription et le cours de I'action au jour
de I'augmentation de capital) s'est élevée & 1,5 M€ en 2010
contre 0,7 M€ en 2009.

Options de souscription d’actions

Il existe actuellement quatre plans d’options de souscription
d’actions consenties aux dirigeants et aux membres du
personnel du Groupe. Les principales caractéristiques sont
les suivantes :

m Plan autorisé en 2003 (plan n° 3) : sont concernées les options
attribuées en 2003, 2004 et 2005. Ces options de souscription
d’actions ont une durée de vie de 7 ans et peuvent étre
exercées 4 tout moment, en une ou plusieurs fois, & partir
de la 4° année suivant la date d’attribution par le Conseil
d’Administration. Deux plans de souscription d'actions ont

été adoptés : un plan non conditionnel et un plan soumis
& condition de performance. Ce dernier est principalement
destiné aux mandataires sociaux et membres du Comité
Exécultif. Le droit de lever les options est subordonné au fait
que la performance boursiere globale d’'Unibail-Rodamco
soit strictement supérieure en pourcentage a celle de
I'indice de référence EPRA sur la période de référence. Au
31 décembre 2010, il reste 128 002 options non exercées
au fitfre du plan non conditionnel et 72 961 au titre du plan
avec condition de performance.

Plan autorisé en 2006 (plan n°® 4) : sont concernées les
options attribuées en 2006, qui sont foutes soumises &
condition de performance. Ces options onft une durée de
vie de 7 ans et peuvent étre exercées & tout moment, en
une ou plusieurs fois, & partir de la 4° année suivant la date
d’aftribution. Les conditions de performance sont identiques
a celles du plan de 2003. Au 31 décembre 2010, 372 471
des options attribuées n'ont pas été exercées.

Plan autorisé en 2007 (plan n°® 5) : sont concernées les
options aftribuées en 2007, 2008 et 2009 qui sont toutes
soumises & condition de performance. Ces options ont
une durée de vie de 7 ans et peuvent étre exercées & tout
moment, en une ou plusieurs fois, & partir de la 4° année
suivant la date d’affribution. Les conditions de performance
sont identiques & celles du plan de 2003. Au 31 décembre
2010, 2 213 477 des options aftribuées n‘ont pas été exercées.
Plan autorisé en 2010 (plan n°® 6) : 778 800 options ont
été attribuées le 10 mars 2010, qui sont toutes soumises &
condition de performance. Ces options ont une durée de
vie de 7 ans et peuvent étre exercées & tout moment, en
une ou plusieurs fois, & partir de la 4° année suivant la date
d’attribution. Les conditions de performance sont identiques
a celles du plan de 2003. Au 31 décembre 2010, 862 760
des options attribuées n'ont pas été exercées.
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Le tableau ci-dessous détaille les options de souscription d'actions attribuées et non exercées & la fin de I'exercice :

Plan Période Prix de | Nombre | Ajustements Nombre | Nombre Nombre | Dont plan Dont plan &
d’'exercice souscription | d'options| en nombre | d'options | d'options | d'actions | classique | performance
ajusté (€) |aftribuées | d'options™ | annulées | exercées poten-
fielles
Plan 2000 du 09/10/2004
(n°2) 2002 au 08/10/2010 37,82 394000 90 303 4074 480229 - - -
Plan 2003 2003 du 15/10/2007
(n°3) au 14/10/2010 43,71 434500 123 349 - 557849 - - -
2004 du 13/10/2008
au 12/10/2011 62,39 308 000 99 522 16865 361916 28 741 28 741 -
2005 gy 14/12/2009
au 13/12/2012 88,10 404 500 44 552 80800 196030 172 222 99 261 72 961
Plan 2006 2006 du 11/10/2010
(n° 4) au 10/10/2013 131,03 365 500 71518 60 697 3850 372 471 - 372 471
Plan 2007 2007 du 11/10/2011
(n° 5) au 11/10/2014 146,32 653 700 114 689 188 727 - 579 662 - 579 662
2008 gy 23/10/2012
au 23/10/2015 105,69 860 450 168 327 175394 - 853 383 - 853 383
2009 du 13/03/2013
au 12/03/2016 80,66 735450 154 703 109 721 - 780 432 - 780 432
Plan 2010 2010 du 10/03/2014
(n° 6) au 09/03/2017 122,74 778 800 153 428 69 468 - 862 760 - 862 760
Total 4 934 900 1020391 705746 1599874 3 649 671 128 002 3 521 669
(1) Les ajustements prennent en compte les distributions prélevées sur les réserves.
Le tableau suivant illustre le nombre et les prix moyens pondérés d’exercice des options :
2010 2009
Nombre Prix moyen Nombre Prix moyen
pondéré (€) pondéré (€)
En circulation en début de période 2982 831 124,94 2673 220 127,06
Affribuées sur la période 778 800 122,74 735 450 97,47
Ajustées sur la période 667 990 111,05 61716 123,03
Annulées pendant la période - 341197 111,94 -116 860 133,54
Exercées pendant la période -438 753 79.80 -370 695 65,62
Cours moyen de I'action & date d’exercice des options - 136,39 - 117,94
En circulation & la fin de la période 3 649 671 112,24 2 982 831 124,94
Dont exercables & la fin de la période 573 434 M 114,70 582 720 88,32

(1) Pour 445 432 options, le droit d’exercice est subordonné & la réalisation de la condition de performance suivante : la performance boursiere globale d'Unibail-Rodamco
devra éfre strictement supérieure en pourcentage & la performance de l'indice de référence EPRA sur la période de référence.

Les attributions d’options de souscription d’actions sont
compftabilisées conformément & la norme IFRS 2 (cf. section 1
« Principes comptables et méthodes de consolidation » § 1.10). La
charge constatée au compte de résultat au fitre des options de
souscription d'actions s'éleve a 6,5 M€ en 2010 et & 4,3 M€ en 2009.

Les options de souscription d’actions attribuées en 2010 avec
condition de performance ont été valorisées ¢ 8,67 € selon
un modeéle de Monte Carlo. Les principales données prises
en compte pour la valorisation sont un prix d’'exercice initial
de 148,32 €, un cours de I'action & la date d’'aftribution de
154,10 €, une période d'acquisition des droits de 4 ans, une
durée de vie estimée de 4,7 années, une voldatilité de 24,2 %, un
dividende représentant 6,4 % de la valeur de I'action, un taux
d’intérét sans risque de 1,8 % et une volatilité de I'index EPRA &
31,0 % avec une corrélation EPRA / Unibail-Rodamco de 85,9 %.

Les options de souscription d'actions aftribuées en 2009 avec
condition de performance ont été valorisées & 6,50 € selon un
modéle de Monte Carlo. Les principales données prises en

compte pour la valorisation sont un prix d'exercice initial de
99,42 €, un cours de I'action & la date d’aftribution de 98,79 €,
une période d’'acquisition des droits de 4 ans, une durée de vie
estimée de 4,7 années, une voldtilité de 23,3 %, un dividende
représentant 8 % de la valeur de I'action, un taux d'intérét sans
risque de 2,8 % et une voldatilité de I'index EPRA & 18,5 % avec
une corrélation EPRA / Unibail-Rodamco de 84,5 %.

Les options de souscription d'actions attribuées en 2008 avec
condition de performance ont été valorisées & 8,50 € selon
un modele de Monte Carlo. Les principales données prises
en compte pour la valorisation sont un prix d’exercice initial
de 130,27 €, un cours de I'action & la date d’attribution de
113,88 €, une période d'acquisition des droits de quatre ans,
une durée de vie estimée de 4,7 années, une voldtilité de
22,4 %, un dividende de 7 €, avec une croissance de 8 % en
2009 puis 10 % les années suivantes, un taux d'intérét sans
risque de 3,5 % et une voldatilité de I'index EPRA & 17,6 % avec
une corrélation EPRA / Unibail-Rodamco de 86,2 %.
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Les options de souscription d'actions attribuées en 2007 avec
condition de performance ont été valorisées & 14,70 € selon
un modéle de Monte Carlo. Les principales données prises en
compte pour la valorisation sont un prix d’exercice initial de
180,36 €, un cours de I'action & la date d’aftribution de 184,60 €,
une période d'acquisition des droits de quatre ans, une durée de
vie estimée de 4,7 années, une voldatilité de 21 %, un dividende de
7 €, avec une croissance de 10 % les années suivantes, un taux
d'intérét sans risque de 4,29 % et une voldatilité de I'index EPRA &
12,5 % avec une corrélation EPRA / Unibail-Rodamco de 98,2 %.

Les options de souscription d'actions attribuées en 2006 avec
condition de performance ont été valorisées & 11,70 € selon
un modéle de Monte Carlo. Les principales données prises
en compte pour la valorisation sont un prix d’exercice initial
de 161,50 €, un cours de I'action a la date d'aftribution de
167,40 €, une période d’'acquisition des droits de quatre ans,
une durée de vie estimée de 4,7 années, une voladtilité de
19,6 %, un dividende de 3,85 % de la valeur de I'action, un
faux d'intérét sans risque de 3,72 % et une voldtilité de I'index
EPRA & 12,3 % avec une corrélation EPRA / Unibail-Rodamco
de 98,2 %.

Les options de souscription d’actions attribuées en 2005 ont
été valorisées & 13,90 € selon un modéle binomial pour le plan
ordinaire et & 6,90 € selon un modeéle de Monte Carlo pour les
options du plan soumis & condition de performance.

Les options de souscription attribuées en 2004 ont été
valorisées a 12,90 € selon un modéle binomial pour le plan
ordinaire et & 7,10 € selon un modéle de Monte Carlo pour les
options du plan soumis & condition de performance.

10. Transactions avec les parties liées

Les états financiers consolidés comprennent I'ensemble des
sociétés figurant dans le périmétre (cf. section 3 « Périmétre
de consolidation »).

La société meére est la société Unibail-Rodamco SE.

Il n"existe pas, & la connaissance du Groupe, de pacte
d'actionnaires ni de personnes ou groupes de personnes
exercant ou pouvant exercer un contrdle sur le Groupe.

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

(en millions d’euros) 31 déc.2010| 31 déc.2009

Groupe Comexposium

Prét accordé 149,6 148,7
Intéréts comptabilisés 59 8.0
Loyers et honoraires facturés™ 52,8 49,3
SCI du Triangle des Gares

Prét accordé = 16,5
Intéréts comptabilisés 0,4® 0,9
Honoraires facturés® 0,4® 0.8

(1) Correspond aux loyers et honoraires facturés par les entités de Viparis
a Comexposium, dinsi qu’au loyer facturé par I'entité Wilson pour le siege de
Comexposium.

(2) Correspond aux honoraires de gestion d'actifs et de gestion immobiliere
facturés par le Groupe.

(38) Correspond & une période de 6 mois.

Toutes ces opérations sont consenties & des prix de marché.

Aucune transaction entre parties liées n'a influé
significativement sur la situation financiére ou les résultats.

Transactions avec les autres parties liées

* Rémunération du Directoire :

(en euros) Versée en : 2010 2009
Revenu fixe 2909 174 2610109
Prime variable 1284 426 1297 595
Autres avantages(” 421 585 416 225
Total® 4 615185 4 323 929

(1) Principalement véhicules de fonction et systeme de retraite.
(2) Les montants indiqués correspondent aux périodes durant lesquelles les béné-
ficiaires étaient membres du Directoire.

En 2010, les membres du Directoire se sont vus attribuer un total
de 165 000 options de souscriptions d’actions, foutes soumises
A& condition de performance.

Au titre des performances 2010, les membres du Directoire
recevront en 2011 une rémunération variable globale de
2 586 524 €.

* Rémunération du Conseil de Surveillance : 809 961 €.

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

Opérations conclues avec des membres des organes
de direction : néant.

11. Relations avec les Commissaires
aux Comptes

Les Commissaires aux Comptes sont :
- Ernst & Young Audit
Date de début du mandat : AGO du 13 mai 1975

Associé signataire des comptes : Bernard Heller, nommé en
avril 2005

- Deloitte Marque & Gendrot
Date de début du mandat : AGO du 28 avril 2005

Associé signataire des comptes : Joél Assayah, nommé en
avril 2005

Leur mandat de commissariat aux comptes expirera & I'AGO
qui statuera sur la cléture des comptes de I'année 2010.
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Honoraires des Commissaires aux Comptes et des membres de leurs réseaux relatifs aux exercices 2010 et 2009
pour la société mére et les filiales consolidées par la méthode d'intégration globale :

(en millions d’euros) Ernst &Young

Deloitte Marque & Gendrot Autres

Montant %

Montant % Montant %

2010| 2009, 2010

2009

2010| 2009 | 2010| 2009| 2010| 2009| 2010| 2009

Commissariat aux Comptes

Audit statutaire, certification,
révision des états financiers
de la Société et du Groupe

Emetteur @ 0,4 05 18% 19%

04 04 41% 33% - - - -

Filiales intégralement 1.8 1.8 72 % 72 %
consolidées

0.6 07 56% 56% - 0.1 69 %

Autres missions et services
directement liés & la mission
de commissariat aux comptes

Emetteur ® 0,1 0,1 4% 5%

0.0 0,1 3% 5% - - - -

Filiales intégralement consolidées 0.2 0.1 7% 3%

6% - - -

Sous-total 2,5 2,4 100% 100 %

1.0 1,3 100% 100 % - 0.1 69 %

Autres services rendus
par le réseau & des filiales
intégralement consolidées

Autres - - - -

- - - - - 0.0 - 3%

Sous-total - - - -

- - - 0,0 - 31%

Total 2,5 2,4 100% 100 %

100 % 100 % - 0.1 100 %

(1) L'émetteur désigne la société mere.

En ce qui concerne les filiales consolidées par les méthodes
d'intégration proportionnelle ou de mise en équivalence, les
honoraires des Commissaires aux Comptes et des membres de
leurs réseaux relatifs & I'exercice 2010 pour I'audit statutaire, la
certification et la révision des états financiers de ces sociétés
s'élevent & 0,6 M€, dont 0,3 M€ pour Ernst & Young, 0,2 M€ pour
Deloitte Marque & Gendrot et 0,1 M€ pour d’Autres.

12. Evénements postérieurs & la cléture

Acquisition

Le 7 janvier 2011, Unibail-Rodamco a acquis auprés du
Groupe STARMAN le fonds de commerce de I'hotel Méridien-
Montparnasse & Paris. Déja propriétaire des murs, le Groupe
a donc maintenant la pleine propriété de cet hotel dont la
gestion a été donnée & Accor-Pullman dans le cadre d'un
contrat en location gérance.

Cessions

Solna hoétel en Suede a été vendu le 28 janvier 2011 pour un
prix de cession net de 22,5 ME.

Le 4 février 2011, le Groupe a cédé 50 % de sa participation dans
le centre commercial d’Etrembiére (superficie de 19 000 m?)
pour un prix de cession net de 36,3 ME.

Procédure de rachat obligatoire des participations
ne donnant pas le contréle de Rodamco Europe

Le 1¢ février 2011, la Chambre de Commerce de la Cour
d'Appel d’Amsterdam a décidé de nommer un groupe
d'experts pour mettre & jour leur rapport de juillet 2010,
statuant sur la valeur des actions de Rodamco Europe suite
aux différentes hausses ayant impacté I'Actif Net Réévalué
par action en 2010. Un jugement définitif est attendu pour le

deuxiéme trimestre 2011.
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RAPPORT DES COMMISSAIRES AUX COMPTES
SUR LES COMPTES CONSOLIDES

Exercice clos le 31 décembre 2010

Aux actionnaires,

En exécution de la mission qui nous a été confiée par votre

Assemblée Générale, nous vous présentons notre rapport relatif

a I'exercice clos le 31 décembre 2010, sur :

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

m |a justification de nos appréciations ;

m la vérification spécifique prévue par la loi.

Les comptes consolidés ont été arrétés par le Directoire. Il nous

appartient, sur la base de notre audit, d’exprimer une opinion

sur ces comptes.

I.Opinion sur les comptes consolidés

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

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

Sans remettre en cause I'opinion exprimée ci-dessus, nous
attirons votre aftention sur la note 1 de I'annexe des comptes
consolidés qui décrit les nouvelles normes et interprétations
que la Société a appliquées au cours de I'exercice 2010,
et notamment I'application des normes IFRS3 révisée -
Regroupements d'entreprises - et IAS 27 révisée - Etats financiers
consolidés et individuels.

Il. Justification des appréciations

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

Estimations comptables

m Comme indiqué dans la note 1.5 de I'annexe, le patrimoine
immobilier fait I'objet de procédures d’évaluation par des
experts immobiliers indépendants. Nous nous sommes assurés
que la détermination de la juste valeur des immeubles de
placement telle que présentée dans le bilan et dans la
note 5.1 de I'annexe était effectuée sur la base desdites
expertises. Par ailleurs, pour les immeubles en construction
dont la juste valeur ne peut étre déterminée de maniere
fiable, nous avons apprécié le caractére raisonnable des
données et des hypothéeses retenues par votre Société pour
réaliser le test de dépréciation de ces actifs maintenus
au codt. Nous nous sommes assurés que les éventuelles
dépréciations issues de ces fests avaient été constatées.

m Comme précisé dans la note 1.5 de I'annexe, le Groupe
Unibail-Rodamco réalise sur une base annuelle de tests
de dépréciation de ses immobilisations incorporelles, pour
la plupart fondée sur des expertises externes. Nous avons
notamment apprécié le caractere raisonnable des données
et des hypothéses retenues par votre Société pour réaliser
ce test, et vérifié les calculs effectués. Nous nous sommes
assurés que les éventuelles dépréciations issues de ces fests
annuels avaient été constatées.

Les appréciations ainsi portées s’inscrivent dans le cadre de
notre démarche d’'audit des comptes consolidés, pris dans
leur ensemble, et ont donc contribué & la formation de notre
opinion exprimée dans la premiére partie de ce rapport.

lll.Vérification spécifique

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

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

Neuilly-sur-Seine et Paris-La Défense, le 11 mars 2011

Les Commissaires aux Comptes

DELOITTE MARQUE & GENDROT
Joél Assayah

ERNST & YOUNG AUDIT
Bernard Heller
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=
2
I- COMPTES SOCIAUX th
[a<
Bilan au 31 décembre g
ACTIF Net 2009 Brut 2010 Amortissement- Net 2010
(en milliers d’euros) Dépréciation
Immobilisations incorporelles 22 570 22 570 22 570
Mali de confusion 22 570 22 570 22 570 5 o
Immobilisations corporelles 756 619 863 951 122 787 741 164 E &
Terrains 192904 189 964 189 964 oL
Constructions 526 152 641 571 122713 518 858 e =
Autres immobilisations corporelles 184 405 74 331 %g
Immobilisations en cours 37 379 32011 ‘ 32011 % 0
Immobilisations financiéres 7 951 542 13 133 962 1 893 059 11 240 903 =
Participations 7 440 573 10056 813 1 893 059 8163 754
Préts 510 859 3077 037 3077 037
Autres immobilisations financiéres 110 112 112 =
Total actif immobilisé 8 730 731 14 020 483 2 015 846 12 004 637 E w
Avances et acomptes 393 417 417 E 2
Créances 4216943 5477 591 3372 5474 219 % %
Clients et comptes rattachés 29 954 33 402 1931 31471 o
Autres créances 4186989 5444189 1441 5442 748 e
Trésorerie 130135 26 961 26 961
Valeurs mobilieres de placement 125 883 6093 6093 "
Disponibilités 4252 20 868 20 868 ‘a
Charges constatées d’avance 7274 97 526 97 526 3
Total actif circulant 4 354 745 5 602 495 3372 5599 123 Z
Charges a répartir 19814 27 357 27 357 8
Ecart de conversion actif 2192 3 380 3 380 Q
Total général 13 107 482 19 653 715 2019 218 17 634 497 %
3
PASSIF (en milliers d’euros) 2009 2010
Capitaux propres 8143116 6 953 920 §
Capital social ou individuel 456 323 458 730 <
Primes d’émission, de fusion, d"apport 8 475 907 5948 225 8
Réserve légale 40 722 40 722 b
Réserves réglementées . E
Autres réserves 3805 3805 z
Report & nouveau - 833 641 o
Acompte sur dividendes
Résultat de I'exercice 833641 1336 079
Autres fonds propres 3870 1 902 2]
Obligations remboursables en actions 3870 1902 & R
Provisions 37775 47 227 S5
Dettes 4922721 10 591 172 % g
Dettes aupres des actionnaires 2 =
Emprunts obligataires convertibles 588 619 594 960 &
Autres emprunts obligataires 1441523 2 851 901
Emprunts et dettes auprés des établissements de crédit 1118504 1436 499
Emprunts et dettes financiéres divers 1659 186 5586173 2 §
Dettes fournisseurs et comptes rattachés 10 060 22705 % <
Dettes fiscales et sociales 7568 13474 9, §
Dettes sur immobilisations et comptes rattachés 30 235 15 460 ; %
Autres dettes 59 647 59081 2 2
Produits constatés d’avance 7 379 10919 'g =
Ecart de conversion passif 40276 a Z
Total général 13 107 482 17 634 497 g 8
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Compte de Résultat au 31 décembre

COMPTE DE RESULTAT (en milliers d’euros) 2009 2010
Production vendue de services 51739 81 045
Chiffre d’affaires 51739 81 045
Reprises sur amortissements et dépréciations, fransferts de charges 27 255 20 226
Autres produits 1836 1721
Total des produits d’exploitation 80 830 102 992
Autres achats ef charges externes 40 289 43 480
Impdts, taxes et versements assimilés 5244 4 363
Salaires et fraitements 3 949 7413
Charges sociales 2063 2 658
Dotations d'exploitation aux amortissements sur immobilisations 15 351 28 902
Dotations d’exploitation aux dépréciations sur immobilisations 1169 1075
Dotations d’exploitation aux dépréciations sur actif circulant 471 292
Dotations d'exploitation aux provisions 2311 129
Autres charges d'exploitation 2047 1215
Total des charges d’exploitation 72 894 89 527
1 - Résultat d’exploitation 7 936 13 465
Produits financiers de participations 510 671 740 470
Produits des autres valeurs mobilieéres et créances de I'actif immobilisé 21018 119 559
Autres intéréts et produits assimilés 138 416 158 268
Reprises sur dépréciations et fransferts de charges 1338 752 826
Différences positives de change - 10 499
Produits nets sur cessions de valeurs mobilieres de placement 561 422
Total des produits financiers 672 004 1782044
Dotations financiéres aux amortissements et dépréciations 1241 530 71916
Intéréts et charges assimilées 289 946 455 508
Différences négatives de change 58 4 990
Charges nettes sur cessions de valeurs mobiliéres de placement

Total des charges financiéres 1531534 532414
2 - Résultat financier - 859 530 (*) 1249 630
3 - Résultat courant avant impots - 851 594 1263 095
Produits exceptionnels sur opérations de gestion 3 088 1478
Produits exceptionnels sur opérations en capital 31619 550 950
Reprises sur dépréciations et transferts de charges 6611 4040
Total des produits exceptionnels 41 318 556 468
Charges exceptionnelles sur opérations de gestion Q4 54
Charges exceptionnelles sur opérations en capital 21 520 481 484
Dotations exceptionnelles aux amortissements et provisions 1751 1945
Total des charges exceptionnelles 23 365 483 483
4 - Résultat exceptionnel 17 953 (*) 72 985
Participation des salariés aux résultats de I'entreprise

Impd&ts sur les bénéfices

Total des produits 794 152 2 441 504
Total des charges 1627 793 1105 424
5 - Bénéfice ou perte - 833 641 1 336 080

(*) A des fins de comparaison, les soultes relafives aux caps et swaps annulés en 2009 ont été reclassées en résulfat financier.
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ACTIF (en milliers d'euros) Sidgge | Etablissement NL Total
Immobilisations incorporelles 22 570 22 570
Immobilisations corporelles 500 988 240176 741 164
Immobilisations financiéres 3954 471 7 286 432 11 240 903

Créances 4798 747 675 889 5474 636
Trésorerie 25 490 1471 26 961
Charges constatées d’avance 97 526 97 526

Charges a répartir

27 348

27 357

Ecart de conversion actif

3380

3380

PASSIF (en milliers d’euros) Siege| Etablissement NL Total
Capitaux propres 6953 920 6953 920
Autres fonds propres 1902 1902
Provisions 46 782 445 47 227
Dettes 10337 146 254 026 10591 172
Ecart de conversion passif 40276 40276

Compte de résultat Siége | Etablissement NL Total
Chiffre d’affaires 60 885 20160 81 045
Autres produits et fransfert de charges 19 009 2938 21947
Total des produits d’exploitation 79 894 23 098 102 992
Total des charges d'exploitation 71 638 17 889 89 527

Total des produits financiers

696 777

1085 267

1782044

Total des charges financiéres

521 847

551108

10567

5360

532414

Total des produits exceptionnels 556 468
Total des charges exceptionnelles 478 901 4 583 483 484
Impdts sur les sociétés 0 0 0
Total des produits 1327779 1113725 2 441 504
Total des charges 1072 386 33 039 1105425
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Il - ANNEXE AUX COMPTES SOCIAUX

Unibail-Rodamco est cotée & la Bourse de Paris depuis 1972,
membre du CAC 40 depuis le 18 juin 2007, d'Euronext 100, de
I'indice AEX et de I'indice Euro Stoxx-50 depuis février 2010. La
société a opté pour le régime SIIC & effet du 1° janvier 2003.

II-1 - Régles et méthodes comptables

II-1-1.Référentiel :

Les comptes sont présentés selon les dispositions applicables
au plan comptable général frangais et du Code de commerce.

1I-2 - Méthodes d’évaluation

Les regles comptables en matiere de définition, de
comptabilisation, d’évaluation, d’amortissement et de
dépréciation des actifs (CRC n°2004-06 du 23 novembre
2004 et n°2002-10 du 12 décembre 2002) sont en application
depuis le 1°" janvier 2005.

1I-2-1.Immobilisations incorporelles

* Valeur brute
Les éléments incorporels sont évalués & leur colt d’acquisition
ou & leur colt de production.

Les mallis fechniques de fusion ou confusion sont enregistrés
dans ce poste.

* Amortissements ou dépréciation
Les amortissements pour dépréciation sont calculés suivant le
mode linéaire en fonction de la durée de vie prévue.

Les malis de fusion ou confusion sont dépréciés si la juste
valeur de I'actif est inférieure a la valeur de I'actif immobilisé
augmentée du mali fechnique.

1I-2-2. Immobilisations corporelles
Immobilisations en crédit-bail

* Valeur brute
Elle comprend principalement le colt du terrain et des
constructions, ainsi que les frais d'acquisition.

* Amortissements
Les frais d’acquisition sont amortis immédiatement sans utiliser
la possibilité d’'étalement.

L'amortissement comptable des immeubles est pratiqué sur
des durées de 15 & 30 ans, selon la nature des biens.

* Provisions « article 64 »

Conformément & la réglementation des SICOMI applicable aux
dossiers produits avant 1991, une provision complémentaire est
constituée de facon & couvrir le risque de moins-value dans le
cas ou le preneur exerce |'option d'achat qui lui est consentie.
Le cumul des amortissements et provisions « article 64 » assure
I'amortissement complet du bien sar la durée du contrat.

Immobilisations en location simple

» Décomposition des immeubles en composants

Les immobilisations sont détaillées en décomposant I'actif
immobilier par composants significatifs ayant leur propre
utilisation et rythme de renouvellement.

Au 1° janvier 2005, conformément & I'Avis N°2003 E du
9 juillet 2003, la Société a retenu I'option de calculer les
amortissements selon la méthode de réallocation des valeurs
comptables. Cette méthode est « rétrospective » au niveau
de la reconstitufion des composants et « prospective » quant
au calcul des amortissements, de sorte qu’elle n‘a eu aucun
impact sur la situation nette d'ouverture. Cette ventilation
est appliquée aux valeurs brutes et aux amortissements
précédemment constatés. Un nouveau plan d’amortissement
est recalculé par composant selon ces nouvelles bases et
en reprenant comme durée d’amortissement la durée restant
& courir. Cette durée restant & courir correspond & la durée
d'utilité diminuée de la vétusté déja prise en compte.

Les quatre composants retenus, conformément a la
recommandation de la Fédération des Sociétés Immobilieres
et Fonciéres, ont été le gros ceuvre, I'étanchéité facade, les
équipements techniques et les aménagements finitions
respectivement amortis sur les durées mentionnées au paragraphe
«amortissements des constructions et agencements ».

* Valeur brute

Depuis le 01/01/2005, elle correspond au colf d’acquisition
ou de construction (prix d'achat et frais accessoires). Pour
les actifs acquis ou construits entre 1997 et 2004, elle inclut
également les frais financiers de la période de construction.
Antérieurement & I'exercice 1996, les frais d'acquisition et les
frais financiers étaient constatés en charges et n'étaient donc
pas intégrés dans la valeur brute des immeubles.

» Amortissements des constructions et agencements
Les amortissements pour dépréciation sont calculés suivant le
mode linéaire en fonction de la durée de vie prévue :

Bureaux

m Gros ceuvre 60 ans
m Facade étanchéité 30 ans
m Equipements techniques 20 ans
m Agencements et aménagements divers 15 ans
Commerces

m Gros ceuvre 35 ans
m Facade étanchéité 25 ans
m Equipements fechniques 20 ans
m Agencements et aménagements divers 15 ans
Congrés

m Gros ceuvre 40 ans
m Facade étanchéité 40 ans
m Equipements fechniques 30 ans
m Agencements et aménagements divers 10 ans
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Pour I'ensemble immobilier du Cnit comprenant les 3 secteurs
d'activités « Bureaux, Commerces et Congres », les durées
d’amortissement du secteur « Bureaux » ont été retenues.

Les actifs hollandais ont été ventilés par composants, et les
durées d’amortissement du secteur « commerces » ont été
retenues.

Dépréciation des immobilisations corporelles

* Sur le crédit-bail

Lorsque le client est défaillant et que la valeur vénale de
I'immeuble est inférieure & sa valeur nette comptable, une
dépréciation est constituée.

e Sur le patrimoine
La méthode d’'évaluation, homogeéne pour les expertises
externes et internes, se résume ainsi :

Les immeubles font I'objet & la cléture de chaque exercice
d’une évaluation en valeur de marché. Cette évaluation,
frais et droits d’acquisition compris, est confiée & des experts
indépendants.

Les éventuelles dépréciations sur immeubles sont déterminées
en comparant la valeur nette comptable et la valeur
d’expertise nette des droits de mutation (« valeur hors droits »).

Une dépréciation ainsi constituée n’est susceptible d'étre
reprise que lorsque la valeur nette comptable nette de
dépréciation redevient inférieure d la valeur d’expertise.

11-2-3.Immobilisations financiéres

Les immobilisations financiéres sont inscrites au bilan pour leur
coUt d'acquisition. Lorsque la valeur d'inventaire est inférieure
A& ce colt d'acquisition, une dépréciation est constatée. La
valeur d'inventaire est déterminée par rapport & la valeur
vénale des titres qui prend en particulier en compte les plus-
values latentes sur les immeubles détenus par les filiales, ces
immeubles étant évalués & la cléture de chaque exercice fel
qu’il est indiqué ci-dessus.

1I-2-4.Frais d’acquisition et droit de mutation

Depuis 1°" janvier 2005, la société a retenu I'option de passer
en charge les dépenses relatives aux frais d'acquisition de
I'ensemble des immobilisations.

11-2-5. Clients et comptes rattachés

Les créances impayées tant en crédit-bail qu’en locatif, dés
lors qu’elles présentent un risque de non-recouvrement, sont
inscrites au compte clients douteux.

Les dépréciations sont déterminées, au cas par cas, en prenant
en compte I'ancienneté de la créance, le type de procédure
engagée ef son avancement, ainsi que les garanties obtenues.

Franchises et paliers

Lorsqu’un bail comporte des clauses d’aménagements du
loyer, tels des franchises ou des paliers, et si I'effet global des
aménagements consentis est supérieur a 150 KE, I'effet est
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étalé sur la durée ferme du bail et comptabilisé dans un sous-
compte client. Cette durée est calculée & partir de la date de
mise & disposition du bien si celle-ci est antérieure & la prise
d'effet du bail.

11-2-6. Comptes de régularisation
Frais d’émission d’emprunts obligataires

Les frais d'émission des emprunts et d’'EMTN émis & compter
du 1° janvier 1999 sont étalés sur la durée des emprunts.

Jusqu’en 2004, les primes d’emprunts obligataires sont &talées
en mode linéaire sur la durée de I'emprunt, les primes payées
& compter du 1°" janvier 2005 sont étalées sur une base
actuarielle.

11-2-7.Provisions

Conformément au reglement 2000-06 du Comité de la
réglementation comptable relatif aux passifs, les provisions sont
définies comme des passifs dont I'échéance ou le montant
ne sont pas fixés de fagon précise ; un passif représentant une
obligation & I'égard d’un tiers dont il est probable ou certain
gu’elle provoguera une sortie de ressources au bénéfice de
ce ftiers, sans contrepartie au moins équivalente attendue de
celui-ci.

11-2-8.Valeurs mobiliéres de placement

Les valeurs mobilieres de placement sont valorisées & leur
coUt historique. A la cléture de I'exercice, la valeur figurant
au bilan est comparée au dernier prix de rachat connu. Une
provision pour dépréciation est constituée si le prix de rachat
est inférieur & la valeur inscrite au bilan.

11-2-9. Produits locatifs
Calcul des loyers variables

L'estimation du différentiel pouvant résulter de la comparaison
entre les loyers variables appelés et les loyers variables
probables donne lieu & la constitution d’une provision dans
les comptes de I'exercice, seules les fendances négatives sont
retenues.

Refacturation des gros travaux

La partie des fravaux immobilisés refacturée aux locataires est
comptabilisée en transfert de charges sur une période de trois
ans correspondant & la durée ferme moyenne des baux.

11-2-10. Opérations en devises

Les charges et produits en devises sont enregistrés pour leur
contre-valeur d la date de comptabilisation. Les dettes et
créances en devises sont converties et comptabilisées au
bilan sur la base du cours de change & la cléture. Les écarts
constatés sont comptabilisés en écarts de conversion actif
ou passif.

Les pertes latentes font I'objet de provisions pour risques et
charges.
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11-3 - Autres principes comptables

1I-3-1.Colts financiers liés aux opérations de
construction

Les frais financiers liés & des opérations de construction ou de
restructuration lourde sont comptabilisés en charge.

1I-3-2.Instruments financiers a terme

Les principes comptables appliqués sont essentiellement
fonction de l'intention avec laquelle les opérations sont
effectuées.

Unibail-Rodamco utilise divers instruments de taux tels que les
swaps, les caps, les floors, et les collars en couverture et gestion
du risque global de faux.

Les primes payées & la signature d'un confrat couvrant plus
que l'exercice en cours sont étalées sur la durée du contrat
sur une base actuarielle. Les charges et produits courus sont
inscrits prorata temporis au compte de résultat. Lorsqu'il s'agit
d'opérations de couverture, les pertes et les gains latents
ressortant de la différence entre la valeur de marché estimée
des contrats & la date de clbéture et leur valeur nominale ne
sont pas comptabilisés. Lorsqu’il existe des positions isolées, les
moins-values latentes sont provisionnées.

Lors de I'annulation d'instruments non adossés & un élément
précis du bilan et d’instruments de couverture, la soulte
dégagée, correspondant au différentiel entre la valeur de
marché et la valeur comptable, est comptabilisée directement
en compte de résultat.

Les swaps de devises sont évalués a leur valeur de marché. Les
pertes latentes sont provisionnées. Les gains latents ne sont pas
pris en compte. La provision est constituée en application du
principe de prudence (Code de commerce article L. 123-20).
Elle n‘entre pas dans le champ d’application du réeglement
CRC n° 2000-06 sur les passifs, en vigueur depuis le 1¢" janvier
2002 étant liée & un instrument financier.

11-3-3.Impots
Régime fiscal francais - SIIC

Toutes les sociétés francaises qui sont éligibles au statut
fiscal SIIC ont opté pour ce régime. Le résultat récurrent et
les plus-values sur cessions sont exemptés d’impdt, mais les
sociétés ont pour obligation de distribuer 85 % de leur résultat
récurrent, 50 % de leurs plus-values sur cessions et 100 % de
leurs dividendes recus des filiales, elles-mémes soumises au
régime SIIC.

Par la diversité de ses activités, Unibail-Rodamco bénéficie d'un
traitement fiscal spécifique, & savoir :

m un secteur SIIC exonéré d'impdt sur le résultat récurrent et
les plus-values des cessions ;

m un secteur non fiscalisé qui s'applique aux contrats de
crédit-bail signés avant le 1°" janvier 1991 ;

m un secteur tfaxable pour les autres opérations.

Régime fiscal hollandais - FBI

Le Groupe s'attend & ce que ses activités aux Pays-Bas
notamment celles de I'Etablissement stable d'Unibail-Rodamco
SE ne soient plus éligibles au régime de transparence fiscale
(FBI) & compter du 1¢" janvier 2010.

11-3-4. Actions auto-detenues

Les actions auto-détenues sont classées lors du rachat : soit en
immobilisations financiéres ou soit dans un sous-compte « actions
propres » du compte valeurs mobilieres de placement, lorsque
les actions sont achetées en vue de les attribuer aux salariés. Au
31 décembre 2010, la Société ne détient pas d'actions propres.

1I-4 - Principaux événements des 2 derniers
exercices et comparabilité

La comparaison entre les exercices 2009 et 2010 est affectée
par les événements et opérations résumés ci-apres :

Principaux événements 2009 :

m Avril 2009, émission d'Obligations & Option de
Remboursement en Numéraire et en Actions Nouvelles
et/ou Existantes (ORNANE) pour 575 M€. LORNANE a les
caractéristiques suivantes :

- coupon de 3,50 % ;

- maturité de 5,7 ans & I'émission ;

- prix d’'exercice de 146,36 € & I'émission, correspond a une
prime d’émission de 30 % ;

- lors de la conversion, le minimum entre le cours de I'action
et la valeur nominale est payé en numéraire et la valeur
optionnelle est payée en action, limitant ainsi I'impact dilutif
pour le Groupe.

m Le 14 mai 2009, I'Assemblée Générale Extraordinaire a
approuvé la tfransformation de société anonyme de droit
francais & directoire et conseil de surveillance en société
anonyme européenne (Societas Europaea ou SE) &
directoire et conseil de surveillance.

m Le 2 juillet 2009, la Société a vendu I'ensemble immobilier
sis & Paris 2°, 12 rue du Mail.

m Le 11 septembre 2009, acquisition par I'Etablissement
Stable hollandais de 2 actifs immobiliers sis & Amsterdam
et Leidschendam.

m Le 23 septembre 2009, émission d’'EMTN (Euro Medium Term
Notes) pour 500 ME€.

m Le 24 septembre 2009, la dissolution et absorption (TUP) de
la SAS Liberty fait ressortir un boni de 3,8 M€ enregistré en
produit exceptionnel.

m Le 30 octobre 2009, acquisition de la SCI Le Sextant,
propriétaire d'un actif immobilier sis Paris 15°, 2bis-2ter rue
Louis Armand.

m Le 30 décembre 2009, acquisition par I'Etablissement
Stable hollandais de 2 actifs immobiliers sis & Eindhoven
et Zoetermeer.

m En 2009, 9297338 obligations remboursables en actions
(ORA) ont été converties en 9423282 nouvelles actions.
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m Compte tenu des baisses de valeur des actifs immobiliers,
une dépréciation complémentaire de 1198 M€ des titres de
Rodamco Europe NV a été constatée.

m La baisse de valeur des actifs immobiliers a un impact
négatif sur le résultat d’Unibail-Rodamco SE. La Société a
décidé de revenir & un versement annuel de la distribution
et confirme sa politique de distribution de 85 & 95 % de
son résultat récurrent consolidé. Cette distribution se fera
sur décision de I'Assemblée Générale des actionnaires par
prélévement sur les primes d’émission ou de fusion.

Principaux événements 2010 :

m Compte tenu de l'exposition au faux d'intérét au
31 décembre 2009, 1600 M€ de swaps et de tunnels ont été
cassés en janvier 2010. Des annulations complémentaires
ont été effectuées au cours du second semestre 2010 pour
1000 M€. L'impact négatif de ces opérations sur le compte
de résultat de la Société est de 169 ME.

m A effet du 1° janvier 2010, un nouveau groupe fiscal a été
mis en place intégrant I'Etablissement Stable néerlandais
d’Unibail-Rodamco SE ainsi que foutes les sociétés du
groupe fiscalement domiciliées aux Pays-Bas.

m Le 1° février 2010, Dow Jones a annoncé l'entrée du titre
Unibail-Rodamco SE dans son indice EuroStoxx-50, & effet
du 8 février 2010.

m Le 11 mars 2010, émission d’EMTN (Euro Medium Term Notes)
pour 500 M€ portée & 635 M€ en mai 2010.

m En avril 2010, afin de financer la société Rodamco Europe
France Financing, & qui ont été transférés les préts que
Rodamco Europe NV et ses filiales hollandaises avaient
accordés aux filiales du Groupe en euros et en devises
pour un montant total de 1908,5 M€, Unibail-Rodamco SE
a accordé des préts & Rodamco Europe France Financing
mirorants les préts transférés (mémes nominaux, mémes
devises et mémes maturités).

Pour se refinancer, Unibail-Rodamco SE a bénéficié d'un prét
de méme montant accordé par Rodamco Europe NV.

Par ailleurs, 600 M€ de swaps de devises ont été contractés
pour couvrir le risque de change.

m Unibail-Rodamco SE a accepté une offre non sollicitée de
rachat de 579 420 actions Rodamco Europe NV avec un prix
coupon détaché de 70,65 € par action & effet du 11 juin
2010. Une offre d’acquisition complémentaire de 7 300 titres
a été acceptée le 15 juin 2010. Ces transactions portent
sur 43,7 % des fitres Rodamco Europe NV détenus par des
tiers. A la date du 31 décembre 2010, Unibail-Rodamco SE
détient donc 99,17 % des actions de Rodamco Europe NV.

Si de nouvelles offres non sollicitées de rachat d'actions
Rodamco Europe NV lui sont faites, Unibai-Rodamco SE se
réserve le droit d'accepter ces offres aux termes et conditions
qu‘elle jugera appropriés.

m Courant juin 2010, ofin d’optimiser la gestion de frésorerie, le
Groupe Unibail-Rodamco a mis en place une centralisation
de trésorerie de type ‘notfionnel’ au niveau Européen par
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I'infermédiaire de la Bank Mendes Gans. Cette centralisation
de trésorerie permet d’utiliser quotidiennement les liquidités
disponibles en France, Autriche, Espagne, Suede, Danemark,
Finlande, Pays-Bas et République tcheque. Les soldes des
comptes en devises sont contre-valorisés quotidiennement
en euros par Bank Mendes Gans afin d’obtenir une position
nette globale en euros et ainsi permettre la compensation
des positions débitrices et créditrices du Groupe.

m Le 30 juin 2010, la dissolution et absorption (TUP) de la SCI
39-41 rue Cambon fait ressortir un boni de 9,4 M€ enregistré
en produit exceptionnel.

m Le 15 juillet 2010, Unibail-Rodamco SE a acquis aupres de
Simon Ivanhoe les titres de la Société Simon Ivanohé BV.
Cette société détient elle-méme un portefeuille de titres
de sociétés détenant 2 centres commerciaux en Pologne,
Arkadia et Wilenska & Varsovie et en France le centre Bay 1/
Bay 2 & I'est de Paris. Ce portefeuille comprenait également
des participations dans 3 centres en France, Bel-Est, Villabé
et Wasquehal et 5 projets de développement, dont « Les
Portes de Gascogne » & Toulouse.

Cette acquisition de titres s’est faite pour un montant de
469,6 ME.

Le 26 octobre 2010, Unibail-Rodamco SE a cédé ces ftitres a
la filiale Unibail-Rodamco SIF

m L'Assemblée Générale Ordinaire du 8 septembre 2010
a décidé une distribution exceptionnelle sous forme de
remboursement de primes d'apport de 20 € par action. Le
paiement a été effectué le 12 octolbre 2010. Cette distribution
a été financée par tirage sur les lignes de crédits non utilisées.

m Le 5 novembre 2010, émission d’'EMTN (Euro Medium Term
Notes) pour 500 ME.

m Le 20 décembre 2010, les dissolutions et absorptions (TUP)
des sociétés SAS Immobiliere Chéteau Garnier et Immo Limo
ont généré des bonis respectivement de 39,8 M€ et 11,6 ME,
enregistrés en produits exceptionnels.

Evénements postérieurs d la cldture :

m En janvier 2011, des swaps et des funnels ont été cassés
pour un montant global de 1050 M€ pour ajuster I'exposition
globale au taux d'intérét. Ces opérations ont généré une
perte de 61,7 ME.

m Le 1° février 2011, la Chambre de Commerce de la Cour
d'Appel d’Amsterdam a décidé de nommer un groupe
d’'experts pour mettre & jour leur rapport de juillet 2010,
statuant sur la valeur des actions de Rodamco Europe suite
aux differentes hausses ayant impacté I'Actif Net Réévalué
par action en 2010. Un jugement définitif sur la procédure
de «squeeze out » des minoritaires de Rodamco Europe NV
est attendu pour le deuxiéme trimestre 2011.

m Le 4 février 2011, Unibail-Rodamco SE a cédé ses
participations de 50 % dans les sociétés SCI Val Commerces
et SCI Winter, propriétaires du centre commercial d'Etrembiére
pour un prix de cession net de 38,5 ME.
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11 - COMMENTAIRES CHIFFRES ET TABLEAUX ANNEXES (EN MILLIERS D'EUROS)
lil-1 - Bilan

II-1-1. Actif

* Immobilisations incorporelles

(en milliers d’euros) 2009 2010
Mali de confusion

Net 22 570 22 570
Brut 22570 22570

Ce mali provient de la dissolution par confusion de patrimoine de la société GHD, absorbée par Unibai-Rodamco en 2007.
Au 31 décembre 2010, la valeur d’expertise de I'actif détenu justifie I'absence de dépréciation.

* Immobilisations corporelles

(en milliers d’euros) 2009 2010
Location simple
Net 753 551 738 730
Brut 802 836 8215160
Amortissements -85484 -113 637
Dépréciations -1180 -1160
Immobilisations en cours 37 379 32011
Crédit-bail
Net 2883 2104
Brut 12138 10 020
Amortissements -9255 -7916
Dépréciations 0
Matériel de transport
Net 53 217
Brut 68 251
Amortissements -15 -34
Mobilier
Net 132 113
Brut 153 153
Amortissements -21 -40
756 619 741 164

(*) Les principaux événements intervenus au cours de I'exercice sur les immobilisations corporelles sont :

- mises en service en mars, juin et décembre sur I'ensemble immobilier du Cnit pour 23,8 M€ dont une partie figurait en immobilisation en cours fin 2009 ;

- mises en service relatives & I'ensemble immobilier Gaité (0,2 M€) et & celui du Méridien (0,3 M€) ;

- I'établissement stable basé en Hollande a cédé au cours de I'exercice deux de ses actifs situés en Hollande : Leidsestraat 53 et Leidsestraat 20-22 pour une valeur dans
les livres de 4 ME.
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Mouvements des Immobilisations corporelles brutes 2010 (en milliers d’euros)
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IMMOBILISATIONS

Valeur

brute des
immobilisations
début d'exercice

Acquisitions
Créations

Augmentation
par dissolution
par confusion
de patrimoine

Virement de
poste a poste

Diminution par
apport ou cession
a des tiers ou
mises hors service

Valeur

brute des
immobilisations
fin d’exercice

PORTEFEUILLE

Operations de crédit-bail
Immobilisations en service

En propriété directe 12138 -2119 10019
Total crédit-bail 12138 -2119 10019
Immeubles locatifs

Immeubles locatifs en service

Terrain 191 888 7 -2765 189 130
Gros ceuvre 329 662 23 2 558 -705 331538
Facade étanchéité 86 091 8 2315 -332 88 082
Equipements techniques 110175 7 10523 -176 120 529
Agencement et amgts divers 85020 2 7 559 -343 92238
Immeubles locatifs en cours 37 379 17 586 -22954 32011
Avances et acomptes

Total immeubles locatifs 840 215 17 633 1 -4 321 853 528
Mobilier et matériel 221 183 404
Total général 852 574 17 816 1 -6 440 863 951
Variations des amortissements 2010 (en milliers d’euros)

IMMOBILISATIONS Montant des | Augmentation Dotation | Virement de Diminution par Montant des

AMORTISSEMENTS

amortissements

par dissolution | de I'exercice

poste & poste

apport ou cession

amortissements

DEVELOPPEMENT
DURABLE

COMPTES CONSOLIDES

début d’exercice par confusion ou reprise fin d’exercice
de patrimoine
Opérations de crédit-bail
Immobilisations en service
En propriété directe 9255 422 S1761 7916
Immobilisations en cours
Total crédit-bail 9 255 422 -1761 7916
Immeubles locatifs
Immeubles locatifs en
service
Gros ceuvre 57 749 ’ 9822 -28 67 543
Facade étanchéité 8361 5109 -23 13 447
Equipements techniques 11 455 6813 -21 18 247
Agencement et amgts divers 7919 6 622 - 140 14 401
Total immeubles locatifs 85 484 28 366 -212 113 638
Mobilier et matériel 36 37 73
Total général 94 775 28 825 -1973 121 627
Analyse des dépréciations au 31 décembre 2010
(en milliers d’euros) Montant début Dotations Reprises de |'exercice Virement de Montant fin
d’'exercice | de l'exercice Disponible Utilisé | Poste & poste d’exercice
Location simple
Dépréciations d’'immeubles 1180 1075 -1 095 1160
Crédit-bail '
Dépréciations sur terrain
Dépréciations sur construction
Total 1180 1075 -1 095 1 160

Seuls les actifs hollandais ont fait I'ocbjet d'une dépréciation sur I'exercice 2010, suite & I'expertise du patrimoine, immeuble par

immeuble.
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Immobilisations financiéres

(en milliers d’euros) 2009 2010
Participations filiales du groupe 10032 484 10056 714 ™
Dépréciation sur les participations filiales du Groupe -2592010 -1893059@
Autres participations 99 99

7 440 573 8163 754

(1) La variation des participations des filiales du Groupe provient essentiellement :

de la sortie, suite & leur dissolution, des sociétés :

- SCI 39-41 rue Cambon pour 7,3 M€,

- SAS Immobiliere Chéteau Garnier pour 7,4 ME,

- Immo Limo pour 2,8 M€ ;

de I'augmentation de capital d'Unibail Participations pour 0,2 M€ ;

de I'acquisition de 586720 actions Rodamco Europe NV pour 41,5 ME.

(2) L'OPE avec Rodamco Europe NV ayant été faite avec une parité d’'échange prenant en compte une prime de 23 % sur I'actif net des 2 sociétés, I'écart d'acquisition
a été immédiatement déprécié a I'entrée en 2007, générant une provision sur les titres Rodamco Europe NV de 980,6 ME.

Suite aux baisses des valeurs d’actifs immobilisés détenus par Rodamco Europe NV et ses filiales, une provision complémentaire sur les titres de Rodamco Europe NV de
354 M€ a été comptabilisée au 31.12.2008, et une provision supplémentaire de 1198 M€ a été enregistrée au 31.12.2009.

Une reprise sur provision de 725,6 M€ a été comptabilisée au 31.12.2010 suite aux augmentations des valeurs d’actifs.

Préts

(en milliers d’euros) 2009 2010
Préts aux filiales 507 669 3061 991
Préts clients 761 » 614
Intéréts courus 2429 14 432

510 859 3 077 037

La variation de préts aux filiales du Groupe provient essentiellement :

m de préts accordés & la société Rodamco Europe France Financing pour un montant global de 1826 M€ dont des préts
en devises pour 5822,8 millions de forints hongrois (HUF), 4807.8 millions de couronnes suédoises (SEK), 2708,8 millions de
couronnes tfcheques (CZK) et 10 millions de zlotys polonais (PLN) ;

m de préts accordés aux filiales étrangéres en EUR pour un montant global de 691,3 M€ :

m de préts accordés aux filiales étrangéres en devises pour 787 MCZK et 3651,2 MHUF ;

m & I'échéance d'un prét de 12 M€ qui avait été accordé d la société SEHC.

Les préts au 31 décembre 2010 sont remboursables aux échéances suivantes :

m 178,8 M€ en 2011
m 435,7 M€ en 2012
m 320,9 M€ en 2013
m 456,0 M€ en 2014
m 1022,3 M€ en 2015
m 329,9 M€ en 2016
m 49,1 M€ en 2017
m 247,1 M€ en 2018
m 22,0 M€ en 2020

Autres immobilisations financiéres

(En milliers d’euros) 2009 2010
Dépobts et cautionnements 110 112
110 112
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Créances

Clients et comptes rattachés
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(en milliers d’euros) 2009 2010
Location simple
Net 24 927 23 551
Brut 25838 24 757
Dépréciations -911 -1 206
Crédit-bail
Net 558 283
Brut 1347 1 008
Dépréciations -789 -725
Clients divers 4 469 7 637
29 954 31471

Les créances clients sont & échéance a 1 an au plus sauf les franchises et paliers étalés sur la durée ferme du bail dont la part

A plus d'un an s'éleve a 7,5 ME.

(en milliers d’euros) Montant début Dotations Reprises de I'exercice Montant fin
d’exercice de I'exercice Disponible Utilisé d’exercice
Location simple
Dépréciations pour créances douteuses 911 416 -73 -49 1205
Crédit-bail ‘
Dépréciations pour créances douteuses 789 -63 726
Total 1700 416 -136 -49 1931
Autres Créances en valeur netfte
(en milliers d’euros) 2009 2010
Personnel 10 169
Etat impdts et taxes 12040 4 997
Comptes courants filiales 4011 409 5146 913M
Remontées de résultats filiales 132306 244 487
Charges locatives récupérables et gérance d'immeubles 20 089 30475
Fournisseurs 647 3297
Débiteurs divers locatif 1808 1877
Débiteurs divers crédit-bail 8 8
Débiteurs divers siege 3 20
Produits & recevoir sur swap 8 644 10 480
Produits & recevoir sur cap 0 0
Produits & recevoir sur floor
Divers 25 25
4186 989 5442 748

(1) Le poste comptes courants des filiales correspond essentiellement aux avances de frésorerie accordées aux sociétés du Groupe, principalement les sociétés suivantes :

- Uni-Commerces pour 1143 M€

- Rodamco Europe NV pour 671 M€

- Unibail-Rodamco SIF pour 468 M€

- SA Rodamco-France pour 292 M€

- SCI Ariane pour 217 M€

- SNC Capital 8 pour 192 M€

- Randoli pour 179 M€

- Spring Vélizy pour 127 M€

- Financiére 5 Malesherbes pour 118 ME,
- Eiffel Levallois Bureaux pour 108 M€

- Docks de Rouen pour 103 M€

- Les Passages de I'Etoile pour 101 M€
- Eiffel Levallois Commerces pour 97 M€

Depuis le 1¢" janvier 2008, Unibail-Rodamco ne facture plus d'inféréts sur les comptes courants des Sci et Snc directement détenues.
(2) Les principales remontées de résultat sont SNC Capital 8 pour 1563,5 M€ (suite & la cession de I'actif), SNC Financiére 5 Malesherbes pour 22,5 M€, SCI Ariane pour

13 M€, Galillée Défense pour 11 M€ et SCI 70 Wilson pour 10,7 ME€.
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Valeurs mobilieres de placement

(en milliers d’euros) 2009 2010

Autres valeurs mobiliéres 125 880 6090

Créances rattachées

Actions 3 3
125 883 6 093

(*) La Société a acheté les valeurs mobilieres de placement fin décembre 2010 et a revendu l'intégralité en janvier 2011. Les valeurs mobilieres de placement ont été

vendues et rachetées aux cours du 31 décembre 2010.

Charges constatées d’avance

(en milliers d’euros) 2009 2010

Locatif 1983 5476

Crédit-bail

Instruments financiers 5104 917170

Siege 187 888
7 274 97 526

(*) Ce poste correspond essentiellement & des primes de CAP dont I'étalement est effectué sur leur durée résiduelle et aux soultes liées & la mise en place de préts avec

Rodamco Europe France Financing dont I'étalement actuariel est effectué sur leur durée résiduelle.
L'échéancier d'étalement de ces primes et soultes est le suivant :

- & un an au plus 33658 KE
- de un an a cing ans 56500 K€
- & plus de cing ans 1559 K€

Charges a répartir

(en milliers d’euros) 2009 2010
Frais emprunts 5172 4 261
Frais emprunts obligataires 2112 5 537M
Frais emprunts obligataires convertibles 9520 7 770®
Frais sur obligations remboursables en actions 19 9®
Prime emprunts obligataires 2971 9 780W
Commission d’engagement 20 0

19 814 27 357
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(1) et (4) Laugmentation de ces postes est due & I'émission au cours de I'exercice d’emprunts obligataires pour un montant total de 1386 ME.

(2) Il s'agit des frais d'émission relatifs & I'émission de I'Ornane du 29 avril 2010 restant & amortir jusqu’au 1¢" janvier 2015.

(8) Suite & la conversion de 10007 Ora en 12043 nouvelles actions, les frais non amortis relatifs & ces ORA ont été imputés au débit du compte « prime d'émission » pour

un montant de 10 K€.

Ecart de conversion actif

(en milliers d'euros) 2009 ‘ 2010
Ecart de conversion actif sur préts filiales 2192 3 380
2192 3 380
L'écart de conversion constaté au 31.12.2010 est lié & des préts en couronne tcheque, forint hongrois et zloty polonais.
Produits & recevoir
Montant des produits & recevoir inclus dans les postes du bilan 2009 ] 2010
Immobilisations financieres 2429 13 641
Clients et comptes rattachés 11 643 11 366
Fournisseurs et comptes rattachés 375 397
Etats et autres collectivités 4517 2526
Comptes courants filiales 22 093 23193
Autres créances 9024 10818
50 081 61941
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II-1-2. Passif

Analyse des capitaux propres au 31 décembre 2010

Nombres d'actions : 91745924
Valeur nominale : 5 euros
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Avant | Affectation du Mouvements Avant Proposition Distribution Aprés
répartition résultat 2009 2010 répartition |  d’affectation | exceptionnelle répartition
31/12/2009 31/12/2010 du 31/12/2010
résultat 2010
Capital 456 322 745 | 2406 875 458 729 620 458 729 620
Réserves 8520433 645 0 -2527 681060 5992752585 16 184 869 - 247 713 9957 5761 223 459
Prime d’émission 1824012058 37 890 024" 1861 902 082 1861 902 082
Prime d’apport 6 651 894 341 0 -2565571084® 4086 323 257 0 -236679761 3849 643 496
Prime de fusion 0 0 0 0
Réserve légale 40722327 0 0 40 722 327 5150 635 45 872 962
Réserve distribuable| 0 0 0 11034 234 -11 034 234 0
Réserve pour 0 0
conversion euro 3804919 » 3804 919 3804 919
Report & nouveau 0 -833640776 0 -833640776 833 640 776 0
Acomptes sur
dividendes 0 0 0 0 0 0
Résultat -833640776 833640776 1336079042 1336079042 -1 336 079 042 0
Dividendes 0 0 0 486 253 397 0 0
Distribution
exceptionnelle 0 0 -2565571084 0 0 0
Total des capitaux
propres 8143115614 0 -1189195143 6953920471 -486253397 -247713995 6219953 079

(1) Au cours de I'exercice, 10 007 ORA ont été converties en 12 043 nouvelles actions, qui a donné lieu & une augmentation de la prime d’émission de 1,9 M€, Les autres
mouvements correspondent principalement aux primes d'émission liées aux levées d'option.
(2) Il a été prélevé sur le poste « prime d'apport » 2565,6 M€ pour payer la distribution exceptionnelle de mai et octobre 2010.

Proposition de distribution soumise & I'’Assemblée Générale Ordinaire du 27.04.2011 sur la base de 91745924 actions au 31 décembre 2010 :

Distribution sur le résultat 2010 :

Ce dividende sera servi comme suit :
Bénéfice de I'exercice

Report & nouveau antérieur

Dotation & la réserve légale

Bénéfice distribuable

Dividende de 5,30 € par action
Affectation en «réserves distribuables »

1 336 079 042,60
- 833 640 776,12
-5 150 635,50
497 287 630,98

- 486253397,20
-11034233,78

(*) Distribution exceptionnelle prélevée sur les réserves distribuables et le poste prime d’apport : 2,70 € par action
La répartition entre ces deux postes sera ajustée en fonction du nombre d'actions en circulation & la date de distribution.

L'obligation de distribution minimum que doit respecter Unibail-Rodamco SE au titre de I'exercice 2010 dans le cadre du régime SIIC, & savoir 320,4 M€ sera satisfaite par

cette distribution
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Provisions
(en milliers d’euros) Montant début Dotations Reprises de |'exercice Montant fin
d’exercice de I'exercice Disponible Utilisé d’exercice
Crédit-bail
Provisions art 64 & 57 1116 78 1194
Provisions pour risques divers
Total 1116 78 1194
Location simple
Provisions pour risques divers 4919 -3058 1861
Autres provisions pour risques 1 500 1 500
Total 6419 -3 058 3 361
Autres
Provisions pour litiges 1945 19450
Provisions pour risques filiales 3383 98 -3371 110®
Provisions pour indemnité de fin carriére 24 31 ' 55
Provisions pour impots 1503 - 982 521
Provisions pour perte change 2192 3380 -2192 3380®
Provisions sur valorisation Swap & Cap 23103 33795 -20272 36 626™
Provisions pour charges de structure 35 ' 35
Total 30 240 39 249 - 6 545 -20 272 42 672
Total général 37775 39327 -9 603 - 20272 47 227

(1) La société a provisionné un risque de 1,5 M€ relatif & un litige avec un partenaire ainsi qu'un risque de 0,45 M€ relatif aux bureaux loués & Schiphol, en Hollande.

(2) La provision sur la situation nette négative de la Sas Uniwater qui avait été constituée pour 3,2 M€ au 31 décembre 2009 a été intégralement reprise.

(3) La société a repris intégralement la provision pour écart de conversion actif constaté suite & la hausse du cours de la couronne suédoise. En revanche, des provisions
ont été enregistrées pour écart de conversion actif suite aux hausses de la couronne tchéque, du forint hongrois et du zloty polonais.

(4) La valorisation des produits dérivés en position isolée au 31 décembre 2009 avait conduit la société & enregistrer une provision de 23,1 M€, Suite & I'annulation de la
plupart de ces produits dérivés en position isolée, la provision a été reprise & hauteur de 20,2 ME€. La valorisation des swaps de devises en position isolée au 31 décembre
2010 a amené la société & enregistrer une provision & hauteur de 33,8 ME.

Autres fonds propres

(en milliers d'euros) 2009 2010
Obligations remboursables en actions 3870 1902
3870 1902

Suite & I'offre publique d'échange amicale entre Unibail-Rodamco et Rodamco Europe NV, la société Unibail-Rodamco a émis
9363708 obligations remboursables en actions & 196,60 € (CA du 21 juin 2007) en rémunérations des actions Rodamco Europe NV.

Chaque ORA d'Unibail-Rodamco a été émise pour sa valeur nominale, soit une valeur unitaire équivalente a celle des actions
Unibail-Rodamco émises en échange des actions Rodamco.

Les ORA d'Unibail-Rodamco ont une durée de vie de 50 ans & compter de leur date d'émission et pourront étre remboursées en
actions Unibail-Rodamco & tout moment, aprés une période initiale d'inconvertibilité de 3 mois & compter de leur date d’émission,
au gré des porteurs d’ORA d’Unibail-Rodamco.

Les ORA d'Unibail-Rodamco donnent droit & un coupon égal & 100 % du dividende payé (hors distribution de réserves ou de
primes d’émission) & chaque action d'Unibail-Rodamco au cours de la période d'intérét avec un coupon minimum annuel fixé
a 1,5 % de la valeur nominale de I'ORA d’Unibail-Rodamco.

Unibail-Rodamco dispose d'une option de remboursement des ORA d’Unibail-Rodamco & la date du paiement du premier coupon
intervenant apres I'expiration d'un délai de 12 ans suivant la date d’émission des ORA d'Unibail-Rodamco.

En 2070, 10007 ORA ont été remboursées soit un total de 9354031 remboursements depuis I'émission. Le solde des ORA au
31 décembre 2010 est de 9677 remboursables en 11902 actions.
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(en milliers d’euros) 2009 2010
Emprunts obligataires convertibles 575 000 575 000
Intéréts courus 13619 19 960
Emprunts obligataires 1 425 000 2811 000®@
Intéréts courus 16 523 40 901

2 030 142 3 446 861

(1) Au 31.12.2009, ce poste enregistrait les intéréts courus sur I'émission d’'ORNANE pour la période du 29 avril 2009, date de leur émission, au 31 décembre 2009. Au

31.12.2010, sont enregistrés dans ce poste les intéréts courus sur une année compléte, I'intérét annuel de 3,50 % étant payable & terme échu le Ter janvier de chaque année.

(2) 1386 M€ d'émissions obligataires émises sous le programme EMTN (Euro Medium Term Notes).

Caractéristiques des emprunts obligataires et EMTN

Dates d’émission Taux Encours au Echéance
31 déc.2010 (M€)
Octobre 2004 Taux fixe 4,375 % 500 Octobre 2014
Juillet 2008 Swap de/a Maturité Constante 10 ans Euro + 0,74 % 105 Juillet 2013
Juillet 2009 Taux fixe 4,22 % (2 ans) puis lié a I'inflation européenne 70 Juillet 2019
(mini & 3,2 %, maxi & 3,2 % + inflation)
Aouf 2009 Taux fixe 5 % (3 ans) puis Swap de/& Maturité Constante 10 ans 50 Aout 2019
AoCt 2009 (Mini @5 % et maxi & 7,5 %) 50 Aodt 2019
Septembre 2009 Taux fixe 4,8 % 150 Novembre 2017
Septembre 2009 Taux fixe 4,625 % 500 Septembre 2016
Mars-Mai 2010 Taux fixe 3,375 % 635 Mars 2015
Mai 2010 L N » 50 Mai 2020
Juin 2010 Coupons structurés liés au Swap de/da Maturité Constante 10 ans 50 Juin 2020
Septembre 2010 Taux fixe 3,35 % 50 Septembre 2018
Septembre 2010 Taux fixe 3,35 % 60 Septembre 2018
Novembre 2010 Taux fixe 4,17 % 41  Septembre 2030
Novembre 2010 Taux fixe 3,875 % 500 Novembre 2020
Total 2811

Les emprunts obligataires ne font I'objet d’aucune obligation contractuelle fondée sur des ratios financiers pouvant entrainer

leur remboursement anticipé.

La ligne d’emprunt obligataire émise en octobre 2004 pour un montant de 500 M€ fait I'objet d'une clause de remboursement

anticipé en cas de changement de contrdle.

Emprunts et dettes auprés d’établissements de crédit

COMPTES CONSOLIDES

(en milliers d’euros) 2009 2010
Emprunts 1105 000 1 325 000
Intéréts courus 3455 3928
Comptes bancaires créditeurs 10049 107 571
Intéréts courus
1118 504 1436 499
Echéancier des emprunts obligataires et dettes auprés des établissements de crédit
Moins| 3 moisd| 6 moisa lana 2ansa 3ansa 4 ans & Plus de Total
3 mois 6 mois 1an 2 ans 3 ans 4 ans 5 ans 5 ans bilan
Comptes et emprunts 60 000 50000 685 000 405 000 25 000 100 000 1 325 000
Intéréts courus 3928 - 3928
Emprunt oblig.
convertibles 575000 575000
Intéréts courus 19 960 19 960
Obligations & EMTN 500 000 105 000 635000 1571000 2811000
Intéréts courus 40 901 40 901
Découverts bancaires 107 571 107 571
Total 232 360 0 550 000 685 000 510 000 25000 1310000 1571000 4883360
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Emprunts et dettes financiéres divers

Dettes fournisseurs et comptes rattachés

(en milliers d’euros) 2009 2010 (en milliers d’euros) 2009 \ 2010
Dépdbts et cautionnement 7 863 7 180 Sur location simple 4 480 8 882
Autres emprunts 20 000 2 651 9160 Sur crédit-bail 101 101
Billets de trésorerie 442 000 613 500 Sur siege 5479 13722
Dettes rattachées sur billet de 10 060 22 705
trésorerie 198 187
Dettes rattachées sur autres Dettes fiscales et sociales
emprunts 0 955
Dettes rattachées sur obligations (en milliers d’euros) 2009 2010
remboursables en actions 24 0 Personnel et organismes
Compte courant loyer/ sociaux 3316 5495
versement cb -104 0 Taxe sur la valeur ajoutée 3522 4434
Comptes courants filiales 1182217 2307 373® Autres impots 512 3327
Remontées de résultats filiales 6988 5062 Dividendes & payer 218 218
1659 186 5586 173 7 568 13 474
(1) Unibail-Rodamco s’est financé aupres de sa filiale Rodamco Europe NV afin
de refinancer la société Rodamco Europe France Financing pour un montant de . - .
1909 ME. (cf. événements principaux 2010). Dettes sur immobilisations
Au 31.12.2010, Unibail-Rodamco emprunte également 500 M€ & Rodamco Europe
Finance BV et 243 M€ & Rodamco Nederland Winkels BV. (en milliers d’euros) 2009 2010
(2) Le poste comptes courants filiales est composé d'excédents de trésorerie regus -
principalement des filiales suivantes : Fournisseurs
- Eogcmco Europe Ev pour 162)?13 mg d'immobilisations 30 235 15 460
- Rodamco Europe Finance pour
- SAS Alba pour 52 M€ 30 235 15 460
- Viparis Porte de Versailles pour 49 M€ SN N f
- I'établissement stable en France de Rodamco Europe NV pour 25 M€ Ce pOSTe oorrespolnd prmcuoolemen‘r OL{X foofurgs a recevoir
- SA Ul pour 23 M€ sur les fravaux de I'immeuble Courcellor & Levallois-Perret pour
- Viparis Palais des Congrés de Paris pour 21 M€

Risque de taux d’intérét

Unibail-Rodamco est exposé au risque lié & I'évolution des
faux d'intérét, sur ses emprunts & taux variable qui financent la
politique d’investissement et maintiennent la liquidité financiére
nécessaire. La politique de gestion du risque de taux d'intérét
d’Unibail-Rodamco a pour but de limiter I'impact d'une
variation des faux d'intérét sur le résultat et les flux de frésorerie,
ainsi que de maintenir au plus bas le colt global de la dette.
Pour atteindre ces objectifs, Unibail-Rodamco emprunte a taux
variables et ufilise des produits dérivés (principalement des
caps et des swaps) pour couvrir le risque de taux d’intérét.
Elle centralise et géere elle-méme I'ensemble des opérations
fraitées.

Au 31 décembre 2010 la dette financiére nette s'éléeve a
8123 M€ (hors comptes courants et ORA). Sur cette dette
financiére nette (hors concours bancaires et agios courus), soit
7976 M€, 67 % sont constitués de dettes émises & taux variable
ou de dettes & taux fixe immédiatement transformées en taux
variable. Cet encours de 7976 M€ est couvert en quasi-totalité
par des opérations de caps et swaps de taux.

Le portefeuille de produits dérivés en position isolée couvre
des detftes de filiales du Groupe.

Risques de contrepartie

La mise en place de produits dérivés pour limiter le risque de
tfaux expose la Société a une éventuelle défaillance d'une
contrepartie. Afin de limiter le risque de contrepartie, Unibail-
Rodamco ne réalise d’opérations de couverture qu’avec les
plus grandes institutions financiéres internationales.

3 M€ et du Cnit pour 12 M€.
Les dettes sur immobilisations sont & un an au plus.

Autres dettes

(en milliers d’euros) 2009 2010
Dettes récupérables &
gérance d'immeubles 16 180 25 283
Dettes rattachées
Sur location simple 8 994 10 351
Sur crédit-bail 784 10
Sur siege 1570 142
Clients location simple 9825 11 906
Clients siege 50 41
Intéréts courus sur

cap & swap 22 244 11348
59 647 59 081

Produits constatés d’avance
(en milliers d’euros) 2009 2010
Locatif 6787 6 308
Crédit-bail 81 0
Instruments financiers 511 944
Soulte sur préts filiales 2 406™

Commissions de

montage sur préts filiales 1261
7 379 10919

(1) Ce poste correspond aux soultes liées aux préts mis en place avec Rodamco
Europe France Financing dont I'étalement est effectué sur la durée résiduelle des
préts :

- & un an au plus 285,0 K€
- de un an & cing ans 1342,2 K€
- & plus de cing ans 778,8 KE

(2) Ce poste correspond aux commissions de montage recues par la Société lors
de la mise en place de préts filiales dont I'étalement actuariel est effectué sur la
durée résiduelle des préts :
- & un an au plus

- de un an & cing ans

255,3 KE
1005,5 K€



Unibail-Rodamco Rapport Annuel 2010 / COMPTES SOCIAUX

Ecart de conversion passif

Reprises sur amortissements, dépréciations et
provisions, fransfert de charges

215

PORTEFEUILLE

RAPPORT DE GESTION
ET RESULTATS 2010

DEVELOPPEMENT
DURABLE

(en milliers d’euros) 2009 2010
Ecart de conversion (en milliers d’euros) 2009 | 2010
passif sur préts filiales 40 276 Reprises sur
0 40 276 dépréciations &
provisions 1352 1280
L'écart de conversion constaté au 31.12.2010 est lié & des préts Location simple 443 1217
en couronne suédoise. Reprises provisions litiges 39
Reprises dépréciations
N clients douteux 404 122
Charges a payer Reprises dépréciations
Montant des charges 2009 2010 |m|:neubles . 1095
a payer inclus dans les Crédit-bail 506 63
postes du bilan Reprises dépréciations
Emprunts et dettes clients douteux 63
financiéres divers 33818 65 930 Reprises dépréciations
Clients et comptes immeubles 506
rattachés 3373 1896 Charges de structure 403
Fournisseurs et comptes Charges refacturées et
rattachés 36 458 25 296 transfert de charges 25 903 18 946
Personn,el et comptes Location simple 15231 18 758
raffachés 1866 3784 Charges refacturées 15 231 18 758"
Sécurité sociale et Adi ;
Crédit-bail 86 179
organismes sociaux 1103 1579 I I B
_ Charges refacturées 86 179
Etats et autres
collectivités 1972 4140 Structure 10586 9
" Honoraires et
C I ts filial 3558 7924
CMPIEs courants faies commissions & étaler 10 586 9@
Autres dettes 28 504 19 057 27 255 20 226
110 652 129 606
(1) Laugmentation des charges refacturées est due aux actifs acquis fin 2009 par
I'Efablissement Stable en Hollande (1.5 M€).
(2) Ce poste correspondait en 2009 aux commissions et frais payés relatifs & 1'Or-
nane émise en avril 2009, amortis sur 5 ans %2 jusqu’au 1¢ janvier 2015.
lll-2 - Compte de résultat Autres produits
l11-2-1. Produits d’ exploitation (en milliers d'euros) 2009 2010
Location simple 1836 1721
. i . its d’ 2 )
Chiffre o' affaires Droits d .e/ntree o 1619 830
Indemnités de résiliation 25 468®
(en milliers d’euros) 2009 2010 Redevance Spéciality '
Location simple 45 368 69 621 Leasing 187 372
Loyers 45 335 68 388" Autres produits 5 51
Indemnités d'occupation 33 1233 1836 1721
Crédit-bail 1 005 738 (1) Dont essentiellement des droits d'entrée sur le Cnit pour 730 KE.
Loyers 1005 738® (2) Les indemnités de résiliation de 468 K€ concerne I'actif Courcellor.
Structure 5366 10 686
Mise & disposition de
personnel et autres
refacturation 5366 10 686®
51739 81 045
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(1) La progression provient essentiellement de la location des actifs acquis par
I'Etablissement Stable en Hollande fin 2009 (pour 17 M€) et de I'augmentation
du revenu locatif des différentes activités du Cnit suite & des commercialisations
courant 2009 et en 2010.

(2) La diminution des loyers est due & des levées d'option et fins de contrats sur
I'exercice.

(3) Ce poste correspond & des refacturations li€ées aux salariés et aux contrats de
Group Services Charges.
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lI-2-2. Charges d’'exploitation

Autres achats et charges externes

(en milliers d’euros) 2009 2010
1 - Achats non stockés 64 749
2 - Services exterieurs
- Locations, charges locatives 13 852 14 366
Location simple :
Loyers 422 498
Charges liquidables 13 222 13 360
Crédit-bail :
Charges refacturables 8 4
Structure 200 504
- Entretiens et réparations 77 1938
Location simple 759 1880
Structure 12 58
- Assurances 69 554
Location simple -152 85
Crédit-bail 33 31
Structure 188 438
- Divers services extérieurs 292 414
Structure 292 414
3 - Autres services exterieurs
- Mise a disposition 0 27
Structure 0 27
- Rémunérations d’'intermédiaires 11 641 23 480
Location simple 3086 803™M
Crédit-bail 37
Structure 8518 22 677®@
- Publicité, publications et relations publiques 1623 652
Location simple 992 336
Structure 631 316
- Déplacements, missions et réceptions 627 612
Structure
- Services bancaires et assimilés 10 946 432
Structure 10 946 4320
- Divers 404 256
Location simple 108 58
Crédit-bail 1 1
Structure 295 202
40 289 43 480

(1) Ce poste comprenait en 2009 essentiellement des frais engagés pour la commercialisation du Cnit « Bureaux » et du Cnit « Commerces » pour 2,5 M€. Sur I'exercice
2010, il n'y a pas eu d’honoraires de commercialisation.

(2) L'augmentation de ce poste s’explique par :

- des honoraires de Group Services Charges pour 6 M€ ;

- d’honoraires d’études pour 2,5 M€ ;

- des frais d'arbitrage engagés pour I'acquisition de titres pour 8,3 M€, essentiellement dans le cadre de I'acquisition du portefeuille de centres commerciaux en France
et en Pologne de Simon Property Group et Ivanhoe-Cambridge.

(8) Ce poste était essentiellement constitué en 2009 des frais relatifs & I'Ornane émise en avril 2009 pour 10,6 ME, étalés sur 5 ans 2 jusqu’au 1°" janvier 2015.



Unibail-Rodamco Rapport Annuel 2010 / COMPTES SOCIAUX

Impots et taxes

(en milliers d’euros) 2009 2010

Sur rémunérations 235 243

Autres

Location simple

- récupérable 3183 3434

- non récupérable -18 83

Crédit-bail

- récupérable 25 145

Structure 1819 4580
5244 4363

Dotations aux dépréciations et provisions
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(en milliers d’euros) 2009 2010
Immobilisations 1169 1075
Location simple 1169 1075M
Actif circulant a7n 292
Location simple 471 292
Risques et charges 2311 129
Location simple 2311 98®@
Structure 0 31

3 951 1496

(*) En 2009, ce poste comprenait principalement les droits d’enregistrement relatifs
A l'acquisition de la SCI Le Sextant pour 1,5 M€.

Frais de personnel

(1) La Société a déprécié les actifs immobiliers détenus par I'Etablissement Stable
en Hollande, suite & la baisse des valeurs constatée en 2009. Une partie de cette
dotation a été reprise en 2010.

(2) La Société avait constitué en 2009 une provision de 1,5 M€ relative & une
contestation des charges locatives refacturées.

(en milliers d'euros) 2009 2010 Aufres charges d'exploitation
Rémunérations 3 949 7413 (en milliers d’euros) 2009 2010
Charges sociales Jetons de présence 896 825
correspondantes 2063 2 658 Indemnités d'évictions et
6012 10 071 de résiliations 639 -25
Créances
Les membres du comité exécutif et ceux du Directoire, en imécupérables & charges
partie, du groupe Unibail-Rodamco sont rémunérés par Unibail- diverses de gestion
Rodamco SE. location simple 512 415
2047 1215

Le Directoire, dans le cadre de la convention relative aux Group
Services Charges, est refacturé partiellement & la société
Rodamco Europe Properties BV, et les membres du comité
exécutif sont refacturés aux filiales couvrant leurs activités.

Dotations aux amortissements

Les jetons de présence sont refacturés partiellement & la
société Rodamco Europe Properties BV, conformément a la
convention relative au Group Services Charges.

I1I-2-3. Produits financiers

Produits financiers de participation

(en milliers d’euros) 2009 2010
Immobilisations

corporelles

Location simple 14 568 28 318(M
Crédit-bail 704 500
Structure 79 84
Charges a répartir

Location simple

15 351

28 902

(en milliers d’euros) 2009 | 2010

Remontées de

résultat filiales 132 440 236 9670

Dividendes 378 216 503 344®

Autres 15 160
510 671 740 470

(1) Laugmentation est due & I'amortissement en année pleine d'actifs immobiliers
acquis fin 2009 par I'Etablissement Stable en Hollande et de I'amortissement de
mises en service du Cnit courant 2009 et en 2010.

(2) La diminution est due aux levées d'option exercées sur I'exercice et aux fins

(1) Les remontées de résultat des sociétés transparentes sont principalement
Capital 8 pour 153,5 M€, Financiére 5 Malesherbes pour 22,5 M€, Ariane Défense
pour 13 M€ et 70 Wilson pour 10,7 ME€.

(2) Les principales distributions pergues au fitre du résultat 2009 :

de contrat.

- Rodamco Europe N.V : 353,2 M€
- Uni-Commerces : 72,3 M€
- Cambon : 40,2 M€
- Iseult : 11,1 M€
- Nice Efoile : 8,6 M€
- Unibail Investissements : 3.1 M€

La Société n'a pas percu d'acomptes sur dividende sur le résultat 2010 ou de

distributions exceptionnelles en 2010.
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Produits des quTfes valeurs mobilieres et créances de
|"actif immobilisé

Produits nets sur cessions de valeurs mobilieres
de placement

(en milliers d’euros) 2009 \ 2010 (en milliers d’euros) 2009 \ 2010

Produits des préts aux Produits nefs cessions

filiales 21018 119 599 VMP 561 422

21018 119 599 561 422

Dont principalement Rodamco Europe France Financing pour

76,7 M€, Unibail-Rodamco Inversiones SLU pour 15,3 M€, Unibaiil- Différences posifives de change

s\‘jdc’mc‘; jf‘lf/‘lj€mESL pf‘” :"id'\_/'ﬁ i‘;domooz Eul\r/logefém”ce (en milliers d'euros) 2009 2010
pour 8, , Eurostop Holding pour 2, et Espace Gains de change 0 10 4990

Commerce Europe pour 2,3 ME. 0 10 499

L'augmentation du poste est liée & la mise en place des
préts accordés a Rodamco Europe France Financing (cf.
événements principaux 2010).

Autres intéréts et produits assimilés

(en milliers d'euros) 2009 \ 2010

Agios bancaires 11 2

Intéréts s/comptes

courants filiales 90172 98 209

Produits sur cap, floor

et swap 42 943 53 711M

Soulte sur annulation

de cap 994

Soulte sur préts transférés 203

Etalement commission

sur préts filiales 99

Refacturation charges

financiéres aux filiales 5264 5047@

Divers crédit-bail 26 3
138 416 158 268

(1) Dont 23,3 M€ correspondant aux filiales.

(2) La société a refacturé a ses filiales Eiffel Levallois Bureaux et Eiffel Levallois Com-
merces les commissions et frais relatifs & I'emprunt contracté pour I'opération
«So-Ouest ».

Reprises sur dépréciations et fransfert de charges

(en milliers d’euros) 2009 l 2010

Reprises sur provisions

écarts de change 1335 2192

Transfert de charges

financiéres 4 0

Reprise provision

sur filiales 0 730 3620

Reprise sur provision

sur produits dérivés 0 20 273®@
1339 752 826

(1) Suite aux augmentations des valeurs d’actifs immobilisés détenus par Rodamco
Europe NV, une reprise sur provision sur les titres de Rodamco Europe NV a été
comptabilisée au 31.12.2010 pour 725,6 ME.

(2) Reprise de provision suite & I'annulation de swaps et caps en position isolée
au 31.12.2009.

(*) Les gains de change sont principalement liés aux remboursements de firages
de préts avec Rodamco Europe France Financing.

lll-2-4.Charges financiéres

Dotations financiéres

(en milliers d’euros) 2009 2010
Amortissements
Prime d’émission
emprunts obligataires 261 961
Provisions pour risques
Risque de change sur

prét 0 3 380"
Risque sur valorisation

swap et cap 23103 33 795®@
Dépréciations &

provisions

Sur titres 1210421 28 039®
Sur comptes courants 4812 11

Charges a répartir
Frais sur emprunts
obligataires 1840 3979
Frais sur emprunts
obligataires convertibles

(Ornane) 1 066 1750
Frais d'émission des ORA 27 0
1 241 530 71916

(1) La Société accorde des préts en couronne tchéque, forint hongrois et zloty po-
lonais. Le cours de change de ces devises ayant augmenté, la Société a enregistré
des provisions pour écart de change.

(2) La valorisation des produits dérivés en position isolée au 31 décembre 2009
avait conduit la Société & enregistrer une provision de 23,1 ME€. Suite & I'annulation
de la plupart de ces produits dérivés en position isolée, la provision a été reprise
& hauteur de 20,2 ME€. La valorisation des swaps de devises en position isolée au
31 décembre 2010 a amené la société & enregistrer une provision & hauteur de
33,8 ME.

(3) Suite aux baisses des valeurs d’'actifs immobilisés détenus par Rodamco
Europe NV et ses filiales, une provision supplémentaire sur les titres de Rodamco
Europe NV de 1198 M€ avait été enregistrée au 31.12.2009.

Une reprise sur provision de 725,6 M€ a été comptabilisée au 31.12.2010. Une
provision complémentaire de 26,9 M€ a été comptabilisée sur les titres de Doria.
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Intéréts et charges assimilés

(en milliers d’euros) 2009 2010
Agios bancaires 23 129
Commission sur caution et
crédits confirmés 11 239 135170
Intéréts sur emprunts 35872 30176
Intéréts sur billet de trésorerie 5194 2 407
Intéréts sur emprunts obligataires 38 222 86 558
Intéréts sur emprunts obligataires
convertibles 13619 19 973®
Intéréts sur compte courant 13618 26 048
Intéréts sur obligations
remboursables en actions 23 316 -24
Charges sur cap et swap
hors groupe 99 369 77 589®
Soulfe sur annulation de swap
et cap 42 455 169 363
Soulte sur préts transférés 0 24 928
Divers crédit-bail 8 2
Remontées de résultat filiales 7011 4841
Autres 0 0
289 946 455 508

(1) Ce montant comprend des commissions et frais relatifs & I'emprunt Société
Générale pour I'opération « So-Ouest », ces charges sont refacturées a I'euro/I'euro
aux 2 filiales portant le projet de restructuration de I'actif immobilier.

(2) Ce montant correspond aux intéréts servis conformément au contrat de
I'Orane, & compter du 29 avril 2009.

(3) A des fins de comparaison, les soultes relatives aux caps et swaps annulées en
2009 ont été reclassées en résultat financier.

Différences négatives de change

(en milliers d’euros) 2009 2010
Perte de change 58 4990
58 4 990

L'augmentation de ce poste est liée & la mise en place de
préts filiales en diverses devises.

11I-2-5. Produits exceptionnels

(en milliers d’euros) 2009 2010
Opérations de gestion 3088 1478
Location simple 130 908
Crédit-bail 54 78
Structure 2904 492
Opérations en capital 31619 550 950
Prix vente immob location simple 14 250 5405
Prix vente immob crédit-bail 453 439
Prix vente immob financiéres 39 466 906
Boni sur dissolutions de sociétés 16 877 78 200®
Reprises sur provisions 6611 4 040
Location simple 3058
Reprise provision sur impots 5231 982
Reprises sur provisions art 54 & 67 1013
Reprises sur dépréciations sur
rachat actions propres 367

41 318 556 468

(1) La Société a cédé & Unibail-Rodamco SIF les titres de la société Simon
Ivanhoe BV pour 467 ME.

(2) Les dissolutions et absorptions (TUP) des sociétés SAS Immobiliere Chéateau
Garnier, Immo Limo et SCI 39-41 rue Cambon ont généré des bonis respectivement
de 39,8 M€, 11,6 M€ et 9,4 ME.
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11I-2-6. Charges exceptionnelles

(en milliers d’euros) 2009 2010

Opérations de gestion 94 54

Location simple 0 48

Structure o4 6

Opérations en capital 21 520 481 484

Vnc immob corporelles location

simple 6743 41180

Vnc immob corporelles crédit-bail 1371 358

Vnc immob financiéres -49 459 567®@

Vnc immob financiéres des

sociétés dissoutes 13 088 17 441®

Malis sur rachat actions propres 367 0

Dotations provisions pour

impots 1503

Dotations provisions

exceptionnelles 248 1945
23 365 483 483

(1) L'Etablissement Stable en Hollande a cédé au cours de I'exercice 2 actifs pour
une valeur nette comptable de 4 M€ (Leidschestraat 53 et Leidschestraat 20-22
& Amsterdam).

(2) La société a cédé & Unibail-Rodamco SIF les titres de la société Simon Ivanhoé
BV qu’elle a acquis en cours d’exercice pour une valeur nette comptable de
459,5 ME.

(3) Ce poste comprends les valeurs nettes comptables des sociétés ayant été
dissoutes par confusion de patrimoine :
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- SCI 39-41 Rue Cambon pour 7,3 M€ ; g
- SAS Immobiliere Chéteau Garnier pour 7,3 M€ ; =
- Immo Limo pour 2,8 M€. 8
z

O

@)

it

&

1II-2-7.Imp6t sur les sociétés %
O

(en milliers d’euros) 2009 2010
Impot sur les bénéfices 0 0

0 0 )

<

En 2010, il n'y a pas de bénéfice imposable a I'impdt sur les 8
sociétés. b
w

=

o

=

[o}
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IV - ENGAGEMENTS HORS BILAN AU 31 DECEMBRE

(en milliers d’euros) 2009 2010
Instruments financiers : opérations de couverture

Swap de taux et devises 5414 985 8 508 001
Caps & floors

- achats 2 350 000 2 500 000
- ventes 1 350 000 2 000 000
Call Swaption

- ventes 400 000 500 000
Total 9 514 985 13 508 001

Instruments financiers

Les engagements sur instruments financiers & ferme de taux d'intérét sont enregistrés de la fagon suivante :
- pour les opérations fermes, les montants sont portés pour la valeur nominale des contrats ;

- pour les opérations conditionnelles, les montants sont portés pour la valeur nominale de I'instrument sous-jacent.

COMPTES CONSOLIDES

COMPTES SOCIAUX
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\ Notionnel < = Tan Notionnel + 1 an
Opérations fermes
Swap de taux 722 706 7 185 000
Micro couverture Prét TF/Emp TV 722 706 485 000
Macro couverture Prét TV/Emp TF . 0 6 000 000
Prét TF/Emp TV 0 700 000
Swap de devises 600 295 0
Position isolée EUR 600 295
Prét EUR/Emp devise  SEK 4290 375
Prét devise/Emp EUR CZK 3937780
Opérations conditionnelles
Caps & Floors
achats 0 2 500 000
Macro couverture 0 2 050 000
Position isolée » 0 450 000
ventes 0 2 000 000
Macro couverture 0 1 550 000
Position isolée 0 450 000
Opérations optionnelles
Call Swaption 500 000

(*) Swaps vis-G-vis des filiales SAS Doria et Unibail-Rodamco Inversiones SLU.

Au 31 décembre 2010, la juste valeur nette des swaps de devises est négative de 31,6 ME. Les positions négatives relatives & ces swaps de devises ont fait I'objet d'une
provision pour risque et charges pour un monfant de 33,8 ME. La juste valeur des autres instruments dérivés est négative de 71 ME.
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4
5
Autfres engagements recus et donnés E
L'ensemble des engagements significatifs est mentionné ci-dessous et il n‘existe aucun engagement complexe. §
(en milliers d’euros) 2009 2010
en devises en euros
Autres engagements regus
Accords de refinancement obtenus, non utilisés 2 878 000 2 883 000 % o
Garanties regues 272 854 258 000 E é
Total 3 150 854 3 141 000 8%
Autres engagements donnés E g
Accords de refinancement donnés, non utilisés en EUR 9 000 78 462 %g
Accords de refinancement donnés, non utilisés en CZK 2211234 88 234 % o
Accords de refinancement donnés, non utilisés en HUF 2 325997 8 368 &
Accords de refinancement donnés, non utilisés en PLN 10 000 000 2516
Accords de refinancement donnés, non utilisés en SEK 1345 000 150 020
Garanties données 665 250 1900 341™
Total 674 250 2 227 940

(1) Les garanties données correspondent & des cautions et des engagements & premiére demande.

La société a pris I'engagement lors de leur acquisition en 2009 de conserver pendant 5 ans les parts sociales de la SCI Le Sextant,

soit jusqu’d fin 2014.

Renseignements sur les filiales et participations

(en millions d’euros)

COMPTES CONSOLIDES

SOCIETES Capital | Capitaux |  Quote- Valeur Valeur | Résultat | Dividende Préts et Chiffre | Montant
propres part brute nette social | sur résultat avances | d'affaires des
autres de | comptable | comptable 2010 | 2009 percu | non encore HT| cautions
que | capital des titres | des titres en 2010 et | remboursés et avals
le capital en% remontée donnés
de résultat
Participations dont la valeur
brute excéde 1 % du capital
d'Unibail-Rodamco SE
Filiales & 50 % au moins
SCl Ariane Défense 15 15 100,00 % 15 15 13 13 217 25
SAS Immobiliere Doria 15 12 100,00 % 246 168 17 16
SNC Financiére 5 Malesherbes 99,98 % 118 118 23 22 118
SCI Gaité Bureaux 100,00 % 20 20 2 2 17 2
SCI Gaité Parkings 8 99,99% 16 14 1 1 9 2
SCI Galilée Défense 11 100,00 % 11 11 11 11 93 7
SAS Immobiliere Iseult 1 58 100,00 % 21 21 14 11 62 17
SCl Le Sextant 100,00 % 30 30 3 3 24 5
SAS Immobiliére Louvre 9 5 100,00 % 9 9 2 2 2
SA Nice Etoile 14 13 100,00 % 65 65 8 9 28 15
Rodamco Europe NV 717 9917 % 9093 7286 2313 353
SAS SFAM 24 100,00 % 26 26 2 1 4
SA Société Fonciere 4-6 rue
Louis Armand 2 12 100,00 % 14 14 1
SAS Slamu 23 100,00 % 5 5 3
SA Société de Tayninh 15 3 97.68% 21 18 ‘ ‘ ‘
SAS Uni-Commerces 6 1 100,00 % 305 305 191 72 1143 20
SCI'Val Commerces 50,02 % 11 11 3 2 4
SClVillage 5 Défense 5 13 100,00 % 5 5 3 3 36 6
SCI Wilson 70 6 99,90 % 7 7 11 11 23 10
Sous-fotal A 816 187 10038 8147 2616 516 1787 122 0
Autres filiales et participations 26 58 19 17 189 178 1584 76
Total général 842 244 10 057 8164 2 806 694 337 198 0
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Evolution du nombre d’actions composant le capital

Nombre d’actions

Au 1¢ janvier 2009 81 444 653
Augmentation de capital réservée aux salariés dans le cadre du Plan Eporgne Entreprise 25919
Levées d'options 370 695
Obligations remboursables en actions 9 423 282
Au 31 décembre 2009 91 264 549
Augmentation de capital réservée aux salariés dans le cadre du Plan Eporgne Entreprise 30579
Levées d'options 438 753
Obligations remboursables en actions 12043
Au 31 décembre 2010 91 745 924
Options donnant accés au capital
Plan Période Prix de Nombre | Ajustements | Nombre | Nombre Nombre | Dont plan | Dont plan
d’exercice | souscription| d’options| en nombre |d'options | d'options d’actions | classique | & perfor-
ajusté (€) @ | attribuées | d’options™ |annulées | exercées | potentielles mance
Plan 2000 |2002 du 09/10/2004
n°2) au 08/10/2010 37,82 394 000 90 303 4074 480229 - - -
2003 du 15/10/2007
au 14/10/2010 43,71 434 500 123 349 - 557849 - - -
Plan 2003 |2004  du 13/10/2008
(n°3) - au12/10/2011 62,39 308 000 99522 16865 361916 28741 28741 -
2005 du 14/12/2009
- au13/12/2012 88,10 404 500 44552 80800 196 030 172222 99 261 72 961
Plan 2006 |2006 du 11/10/2010
(n°4) au 10/10/2013 131,03 365 500 71518 60 697 3850 372471 - 37247
2007 du11/10/2011
au 11/10/2014 146,32 653 700 114 689 188727 - 579 662 - 579662
Plan 2007 |2008 du23/10/2012
(n°5) - au23/10/2015 105,69 860 450 168 327 175394 - 853 383 - 853383
2009 du13/03/2013
- au12/03/2016 80,66 735 450 1564703 109721 - 780432 - 780432
Plan 2010 |2010 du 10/03/2014
(n° 6) au 09/03/2017 122,74 778 800 153 428 69 468 - 862 760 - 862760
Total 4 934 900 1020391 705746 1599874 3649 671 128 002 3 521 669

(1) Les ajustements prennent en compte les divisions du nombre d'actions en circulation, les distributions de dividendes prélevées sur les réserves et d’autres opérations

semblables, conformément & la réglementation en vigueur.
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V - AUTRES INFORMATIONS

Evénements postérieurs a la cléture :
voir paragraphe II-4

Titres de la Société mére Unibail-Rodamco, détenus
par des tiers qui font I'objet de nantissements

Au 31 décembre 2010, sont nantis 270984 ftitres inscrits au
nominatif administré et aucun titre n'est inscrit au nominatif

pur.

Rémunération du Directoire :

(En euros) 2009 2010
Revenu fixe 2610109 2909174
Prime variable 1297 595 1284 426
Autres avantages® 416 225 421 585
Total 4 323 929 4 615185

(1) Principalement véhicules de fonction et systeme de retraite.

En 2010, les membres du Directoire se sont vus attribuer un total
de 165 000 options de souscriptions d'actions, foutes soumises
& condition de performance.

Au titre des performances 2010, les membres du Directoire
recevront en 2011 une rémunération variable globale de
2 586 524 €.

Rémunération du Conseil de Surveillance : 809961 €
Effectif moyen 2010 : 10

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

Opérations conclues avec des membres des organes
de direction : néant
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Résultats des 5 derniers exercices

2006 2007 2008 2009 2010
Situation financiére en fin d’exercice
Capital social (en milliers d’euros) 230616 408 810 407 223 456 323 458 730
Nombre d'actions émises 46 123 217 81761974 81 444 653 91 264 549 91 745 924
Nombre d'obligations convertibles en actions . ‘
Résultat global des opérations effectives
(en milliers d’euros)
Chiffre d’affaires hors taxes 46776 43109 43 795 51739 81 045
Bénéfice avant impdt, amortissements et provisions 987 307 561 653 849 432 419 645 683 220
Impdt sur le bénéfice 129 0 36 806 0 0
Bénéfice apres impdt, amortissements et provisions 992 948 -411194 413 273 -833 641 1336 079
Montant du bénéfice distribué 301 732 573637 451113 486 253M
Montant de la distribution exceptionnelle 169413 2565 571 247 7140
Résultat des opérations réduit a une seule action
(en euros)
Bénéfice social aprés impot, mais avant amortissements
et provisions 21,40 6,87 9,98 4,60 7,45
Bénéfice social aprés impdt, amortissements et provisions 21,53 -5,03 . 5,07 -9,13 14,56
Dividende versé & chague action 5,00 7.00 5,50 0,00 5,30M
Distribution exceptionnelle 2 28 2,700
Personnel
Effectif au 31 décembre 7 7 11 11 10
Montant de la masse salariale 2738 5514 4750 3 949 7 407
Montant des sommes versées au titre des avantages
sociaux (sécurité sociale, ceuvres sociales, etc.) 958 1360 2 969 2063 2 658

(1) Soumis & I'Assemblée Générale Ordinaire du 27.04.2011 sur la base de 91745924 actions au 31 décembre 2010.
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RAPPORT DES COMMISSAIRES
AUX COMPTES SUR LES COMPTES ANNUELS

EXCERCICE CLOS LE 31 DECEMBRE 2010

Aux actionnaires,

En exécution de la mission qui nous a été confiée par votre
Assemblée Générale, nous vous présentons notre rapport relatif
A I'exercice clos le 31 décembre 2010, sur :

m le contréle des comptes annuels de la société Unibail-
Rodamco, tels qu’ils sont joints au présent rapport ;

m la justification de nos appréciations ;
m les vérifications et informations spécifiques prévues par la loi.

Les comptes annuels ont été arrétés par le Directoire. Il nous
appartient, sur la base de notre audit, d’exprimer une opinion
sur ces comptes.

I.Opinion sur les compties annuels

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

Nous certifions que les comptes annuels sont, au regard des
regles et principes comptables francais, réguliers et sincéeres
et donnent une image fidéle du résultat des opérations de
I'exercice écoulé ainsi que de la situation financiére et du
patrimoine de la société a la fin de cet exercice.

Il.Justification des appréciations

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

m Comme indiqué dans la note « II-2-3. Immobilisations
financiéres » de I'annexe, une provision pour dépréciation
est constituée par votre Société lorsque la valeur d'inventaire

des titres de participation, déterminée par rapport & leur
valeur vénale, est inférieure & leur colt d'acquisition.
Notre appréciation de ces estimations comptables s'est
fondée sur le processus mis en place par votre Société
pour déterminer la valeur vénale des participations. Nos
fravaux ont nofamment consisté & apprécier, au regard
des évaluations des experts, les données utilisées par votre
société pour déterminer la valeur des actifs nets réévalués
de ses filiales. Nous avons, sur ces bases, procédé &
I'appréciation du caractéere raisonnable de ces estimations
et des dépréciations qui en ont résulté.

Les appréciations ainsi portées s'inscrivent dans le cadre de
notre démarche d’audit des comptes annuels, pris dans leur
ensemble, et ont donc contribué & la formation de notre
opinion exprimée dans la premiére partie de ce rapport.

11, Vérifications et informations spécifiques

Nous avons également procédé, conformément aux
normes d’exercice professionnel applicables en France, aux
vérifications spécifiques prévues par la loi.

Nous n‘avons pas d’observation & formuler sur la sincérité et
la concordance avec les comptes annuels des informations
données dans le rapport de gestion du Directoire et dans
les documents adressés aux actionnaires sur la situation
financiere et les comptes annuels.

Concernant les informations fournies en application des
dispositions de I'article L. 225-102-1 du Code de commerce
sur les rémunérations et avantages versés aux mandataires
sociaux ainsi que sur les engagements consentis en leur
faveur, nous avons Vvérifié leur concordance avec les comptes
ou avec les données ayant servi & I'établissement de ces
comptes et, le cas échéant, avec les éléments recueillis par
votre Société auprés des sociétés controlant votre Société ou
controlées par elle. Sur la base de ces travaux, nous attestons
I'exactitude et la sincérité de ces informations.

En application de la loi, nous nous sommes assurés que les
diverses informations relatives aux prises de parficipation et
de controle et a l'identité des détenteurs du capital ou des
droits de vote vous ont été communiquées dans le rapport
de gestion.

Neuilly-sur-Seine et Paris-La Défense, le 11 mars 2011

Les Commissaires aux Comptes

DELOITTE MARQUE & GENDROT

Joél Assayah

ERNST & YOUNG Audit
Bernard Heller
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RAPPORT SPECIAL DES COMMISSAIRES AUX
COMPTES SUR LES CONVENTIONS
ET ENGAGEMENTS REGLEMENTES

EXCERCICE CLOS LE 31 DECEMBRE 2010

Aux actionnaires,

En notre qualité de Commissaires aux Comptes de votre
société, nous vous présentons notre rapport sur les conventions
et engagements réglementés.

Il nous appartient de vous communiquer, sur la base des
informations qui nous ont été données, les caractéristiques et
les modalités essentielles des conventions et engagements
dont nous avons été avisés ou que nous aurions découverts
a I'occasion de notre mission, sans avoir d Nous prononcer
sur leur utilité et leur bien-fondé ni & rechercher I'existence
d’autres conventions et engagements. Il vous appartient,
selon les fermes de I'arficle R. 225-58 du Code de commerce,
d'apprécier I'intérét qui s’attfachait & la conclusion de ces
conventions et engagements en vue de leur approbation.

Par ailleurs, il nous appartient, le cas échéant, de vous
communiquer les informations prévues a I'article R. 225-58
du Code de commerce relatives a I'exécution, au cours de
I'exercice écoulé, des conventions et engagements déja
approuvés par I'Assemblée Générale.

Nous avons mis en ceuvre les diligences que nous avons
estimé nécessaires au regard de la doctrine professionnelle
de la Compagnie nationale des Commissaires aux Comptes
relative & cetfte mission. Ces diligences ont consisté & vérifier
la concordance des informations qui nous ont été données
avec les documents de base dont elles sont issues.

Conventions et engagements soumis a I'approbation
de I'Assemblée Générale

Conventions et engagements autorisés au cours de
I'exercice écoulé

En application de I'article L. 225-88 du Code de commerce,
nous avons été avisés des conventions et engagements qui
ont fait I'objet de I'autorisation préalable de votre Conseil de
Surveillance.

 Préts participatifs entre Unibail-Rodamco SE et Rodamco
Europe France Financing SAS

Membre du Directoire concerné : M. Peter van Rossum, en tant
que Président de Rodamco Europe France Financing SAS.

Votre Conseil de Surveillance a autorisé, en date du 28 avril
2010, la mise en place de 59 préts participatifs refiétant le
nominal, devise et échéance des préts intra-groupes transférés
du groupe Rodamco Europe & Rodamco Europe France
Financing SAS. La rémunération de ces préts participatifs est
celle des préts transférés diminuée de 5 points de base. Le
montant nominal des préts a la date de transfert s'élevait
a 1 788 millions d'euros. Les primes d’émission de ces préts
représentatives de la mise & juste valeur des préts fransférés
s'élevaient & 111,5 millions d’euros. Rodamco Europe France
Financing SAS ne supporte pas le risque de crédit.

Au 31 décembre 2010, le solde de ces préts participatifs s'éléve
a1 826 millions d’euros.

Au 31 décembre 2010, le solde net des primes d'émission
s'éleve a 86,8 millions d’euros.

En 2010, le montant des produits net (hors résultat de change)
comptabilisé par votre société au titre de ces préts participatifs
s'éleve a 51,9 millions d'euros.

Conventions et engagements déja approuvés par
I' Assemblée Générale

Conventions et engagements approuvés au cours
d’exercices antérieurs

a) dont I'exécution s’est poursuivie au cours de I'exercice
écoulé

En application de I'article R. 225-57 du Code de commerce,
nous avons été informés que I'exécution des conventions
et engagements suivants, déjd approuvés par I'Assemblée
Générale au cours d’'exercices antérieurs, s'est poursuivie au
cours de I'exercice écoulé.

» Conventions avec la société Doria : contrat d’ouverture
de crédit réutilisable avec la Société Générale Corporate &
Investment Banking :

Votre société a conclu, en 2006, un contrat d'ouverture de
crédit réutilisable d’'un montant global de 700 M€ avec la
Société Générale Corporate & Investment Banking en sa
faveur et en faveur de ses filiales Doria et Paris Expo Porte
de Versailles. Le montant afférent & la société Doria s'éléve
& 400 M€. L'encours au 31 décembre 2010 s'éléve & 365 ME.
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Garantie & premiére demande :

Dans le cadre du contrat d'ouverture de crédit réutilisable
conclu avec la Société Générale Corporate & Investment

Banking, votre société a délivrié une garantie & premiére
demande pour le compte de sa filiale Doria.

Le montant maximal de cette garantie s'éleve a 440 M€ au
31 décembre 2010.

Conventions de couverture de taux :

Votre société a mis en place avec sa filiale Doria, en mai
2006, une convention de couverture de taux d'une durée de
10 ans et pour un montfant de 250 M€, afin de « fixer » le taux
maximum payé, le contrat d’ouverture de crédit étant & taux
variable.

Ce contrat est conclu en vue de couvrir 100 % de la possibilité
de tirage maximum au fitre du contrat de crédit.

- Taux variable payé par votre société : Euribor 3 mois

- Taux fixe payé par Doria : 4,24 % par an.

En décembre 2006, votre société a mis en place avec sa filiale
Doria une convention de couverture de taux complémentaire
pour un montant de 150 M€,

Taux variable payé par votre société : Euribor 3 mois

Taux fixe payé par Doria : 3,91 % par an.

Le montant des produits financiers comptabilisés sur I'exercice

2010 par votre société au titre de ces conventions de
couverture s'éleve & 13,7 millions d’euros.

227

b) sans exécution au cours de I'exercice écoulé

Par ailleurs, nous avons été informés de la poursuite des
conventions et engagements suivants, déja approuvés par
I’Assemblée Générale au cours d’exercices antérieurs, qui
n‘ont pas donné lieu & exécutfion au cours de I'exercice
écoulé.

* Engagement au bénéfice de membres du Directoire :
garantie sociale

Monsieur Guillaume Poitrinal, Madame Catherine Pourre,
Monsieur Dessolain, Monsieur Jaap Tonckens, et Monsieur
Bertrand Julien-Laferriére, jusqu’'au 15 octobre 2010, ont
continué a bénéficier d'un contrat de garantie sociale (type
GSC - Garantie Sociale des Chefs et Dirigeants d’Entreprise).

Au titre de I'exercice 2010, le montant comptabilisé par votre
société en charges au titre de ce contrat s'éléve & 54 073 euros.

* Engagement au bénéfice des membres du Directoire :
retraite complémentaire, & cotisations définies

Les membres du Directoire (incluant Monsieur Bertrand Julien-
Laferriere jusqu’au 15 octobre 2010), ont contfinué & bénéficier
d'un contrat de retraite complémentaire, & cotisations définies.

Au fitre de I'exercice 2010, le montant comptabilisé en charges
par votre société au titre de ce contrat s'éléve & 321 425 euros.

Neuilly-sur-Seine et Paris-La Défense, le 11 mars 2011

Les Commissaires aux Comptes

DELOITTE MARQUE & GENDROT

Joél Assayah

ERNST & YOUNG Audit
Bernard Heller
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RENSEIGNEMENTS JURIDIQUES

1.RENSEIGNEMENTS DE CARACTERE GENERAL

Dénomination
Unibail-Rodamco SEM

Siége social et bureaux
7, place du Chancelier Adenauer - 75016 Paris (France)
Tél.: +33 (0)1 53 43 74 37

Forme juridique

UnibaiHRodamco SE est une Société européenne & Directoire et
Conseil de Surveillance régie par : (i) les dispositions du Reglement
(CE) N° 2157/2001 du Conseil du 8 octobre 2001 applicables
aux sociétés européennes, (ii) les dispositions I€gislatives et
réglementaires en vigueur en France, (i) et par ses statuts®.

Législations particuliéres applicables
Obligations SIIC

En 2003, la Société et ses filiales éligibles ont opté au régime
des Sociétés d’'Investissements Immobiliers Cotées institué par
la Loi de finance pour 2003 (article 208 C du Code Général
des Impdts) et mis en application par le décret n° 2003 645
du 11 juillet 2003. Ce régime repose sur le principe de la
transparence fiscale : le prélevement de I'impdt se fait au
niveau des actionnaires et non au niveau de la Société. Ce
fransfert d’'imposition est rendu possible par I'obligation faite
aux SIIC de distribuer 85 % du résultat net récurrent de leurs
activités éligibles et 50 % des plus-values de cession réalisées.

Conformément & la Loi de finance rectificative pour 2006 et
d la Loi de finance pour 2009, pour étre éligible au régime
SIIC, parmi d'autres obligations, un actionnaire (ou groupe
d’actionnaires agissant de concert) ne peut détenir plus de
60 % du capital et des droits de vote d'une société SIIC. Lentrée
en vigueur de cetfte condition de 60 % a été repoussée au
1¢ janvier 2010. A la date de dépét du présent Document
de Référence, & la meilleure connaissance de la Société, il
est précisé qu’aucun actionnaire ou groupe d’actionnaires
d’Unibail-Rodamco SE n’atfeint le seuil de 60 % ou plus du
capital et des droits de vote de la Société.

Obligations du régime SICOMI

Antérieurement au 1¢"juillet 1991, la Société étfait agréée en qualité
de Sicomi (société immobiliere pour le commerce ef l'industrie).
Les contrats de crédit-bail signés antérieurement au 1¢" janvier 1991
demeurent soumis aux dispositions du régime Sicomi.

(1) Entrée en vigueur le 15 mai 2009, lors de I'immatriculation de la Société sous
forme de Société Européenne au Registre du Commerce et des Sociétés de Paris.
(2) Disponibles sur le site de la Société ou au siege social de la Société.

Code monétaire et financier

Jusqu’au 28 novembre 2002, la Société relevait également
du Code monétaire et financier avec le statut de société
financiére.®

Durée de la Société

99 ans & compter du 23 juillet 1968 venant & expiration le
22 juillet 2067, sauf dans les cas de dissolution anticipée ou de
prorogation décidée par I'’Assemblée Générale Extraordinaire
des actionnaires.

Objet social

Conformément & I'article 2 des statuts™® la Société a pour
objet en France et & I'étranger :

m fout investissement par I'acquisition, I'aménagement, la
construction, la propriété de tous terrains, immeubles, biens
et droits immobiliers et I'équipement de tous ensembles
immobiliers, aux fins de les louer ;

m la gestion, lalocation, la prise & bail, la vente ou I'échange des
actifs énumérés ci-dessus, soit directement, soit par prise de
participations ou d’intéréts, soit en constituant toute société
civile ou commerciale ou groupement d'intérét économique ;

m ef généralement toutes opérations financieres, mobilieéres ou
immobilieres se rattachant directement ou indirectement &
I'objet social ou de nature & favoriser son développement ;

m foute prise, détention, cession de participation dans foutes
personnes morales francaises ou dans toutes personnes
morales étrangéres ayant une activité se rattachant
directement ou indirectement & I'objet social de la Société
ou de nature & favoriser son développement.

Registre du Commerce et des Sociétés

682 024 096 RCS Paris - SIRET 682 024 096 00054 -

APE 64207

Les documents et renseignements relatifs & la Société peuvent
étre consultés au siege social :

7, place du Chancelier Adenauer - 75016 Paris (France)

Tél.: +33 (0)1 53 43 74 37

www.Unibail-Rodamco.com

Exercice social

L'exercice social commence le 1° janvier et se termine le
31 décembre.

(3) La Société ayant géré en extinction ses encours de crédit, le Comité des Etab-
lissements de Crédit et des Entreprises d'Investissements (C.E.C.E.l) a, le 28 no-
vembre 2000, prononcé sur demande de la Société le retrait de son agrément en
qualité de société financiére, & compter du 28 novembre 2002.

4) Cf.n° 2.
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Répartition des bénéfices
Répartition statutaire

Le bénéfice distribuable est constitué par le bénéfice de
I'exercice, diminué des pertes antérieures, ainsi que des
sommes & porter en réserve et augmenté du report bénéficiaire
(« Bénéfice Distribuable »). L'Assemblée peut décider, outre la
répartition du Bénéfice Distribuable, la distribution de sommes
prélevées sur les réserves et prime d'émission en indiquant
expressément les postes de réserve et prime d’émission
sur lesquels les prélevements sont effectués. Toutefois, les
dividendes sont prélevés par priorité sur le BEnéfice Distribuable
de I'exercice.

Le montant disponible pour la distribution est égal & la somme
des Bénéfices Distribuables auquel s'ajouteront éventuellement
les réserves et le prélévement sur les primes d’émission dont
I’Assemblée a expressément autorisé la distribution. Apres
approbation des comptes et constatation de I'existence
de sommes distribuables, I'Assemblée détermine la part
affribuée aux actionnaires sous forme de dividende, et/ou de
remboursement d'apport.

Conformément & I'article 21 des statuts, si certains actionnaires
(« Actionnaires concernés »®) rendent la Société redevable
du prélévement visé a I'article 208 C Il ter du Code Général
des Impots®, ils seront débiteurs en qualité d’« Actionnaires &
prélévement » vis-a-vis de la Société lors de la mise en paiement
de la distribution du montant du prélévement. Tous les détails
des régles de prélevement sont mentionnés & I'arficle 21 des
statuts et & la page 231 du présent rapport sur les déclarations
de franchissement de seuils.

Les obligations déclaratives des « Actionnaires concernés » et
« Actionnaires a Prélévement » sont décrites & I'article 21 des
statuts et & la page 231 du présent rapport.

Obligation distributive relative a la réglementation
SiICoMI

Dans le cadre de la réglementation propre aux Sicomi - le
bénéfice net, déterminé comme en matiére d'impot sur les
sociétés, retiré des contrats de crédit-bail immobilier, et exonéré
en application de I'article 208-3° quater du Code Général des
Impdts, devra étre distribué au moins & hauteur de 85 % de ce
montant, dans la limite du résultat social.

Obligation distributive et conséquences de I'option
au régime SIIC™?

Consécutivement & I'option au régime des Sociétés
d’'Investissements Immobiliers Cotées (SIIC), les revenus
courants provenant de I'activité éligible au régime SIIC et les
plus-values de cession des actifs concernés par ce régime sont
exonérés d'impdt, sous condition du respect de I'obligation
de distribution en année N+1 d'au moins 85 % du résultat

(5) Voir les paragraphes « répartition des bénéfices » et « obligations de déclara-
tion/seuils statutaires de déclaration ». Un « Actionnaire concerné » est tout ac-
fionnaire autre qu'une personne physique venant & détenir, directement ou par
I'intermédiaire d’entités qu'il contréle au sens de I'article L. 233-3 du Code de
commerce, un pourcentage des droits & dividendes de la Société au moins égal
& celui visé & I'article 208 C Il ter (10 %) du Code général des impots.

courant de I'année N et de 100 % des dividendes recus des
filiales ayant opté pour le régime SIIC et de 50 % du résultat de
cession de I'année N au plus tard en année N+2.

Organes de gestion et de direction®

La Société est dotée d'une organisation duale avec un
Directoire et un Conseil de Surveillance.

Au 31 décembre 2010, le Directoire d'Unibail-Rodamco SE
est composé de cing membres nommés par le Conseil de
Surveillance. Le mandat de Monsieur Guillaume Poitrinal,
Président du Directoire expire & I'issue de I'Assemblée Générale
Ordinaire de 2013.

Le Directoire exerce ses fonctions sous le contréle du Conseil de
Surveillance. Au 31 décembre 2010, le Conseil de Surveillance
est composé de 10 membres, nommés par I'Assemblée
Générale. Le mandat de Monsieur Robert van Oordt, Président
du Conseil de Surveillance, expire & l'issue de I'’Assemblée
Générale de 2012.

Assemblées Générales

Les Assemblées Générales des Actionnaires sont convoquées
et délibérent dans les conditions prévues par la loi et par le
Reglement européen. Tout actionnaire, depuis trois jours au
moins avant I'’Assemblée, peut participer personnellement ou
par mandataire aux Assemblées.

A chaque action est attaché un droit de vote. Il n‘existe pas
d’action de préférence. Pour une information détaillée, se
reporter aux articles 18 et 19 des statuts.

Obligation de déclaration conformément
aux dispositions statutaires

Conformément & l'arficle 9 des statuts, tout « Actionnaire
concerné »® devra inscrire ses actions au nominatif et/ou
prendre les dispositions pour les entités qu’il contrdle au sens
de l'arficle L. 233-3 du Code de commerce pour inscrire les
actions au nominatif, dans un délai maximal de cing jours de
Bourse. L'« Actionnaire concerné » devra justifier & la Société
de I'enregistrement de ses actions au nominafif, par letftre
recommandée dans les cing jours de Bourse qui suivent la
date du franchissement de seuil.

Un « Actionnaire concerné » qui manque & ses obligations
visées ci-dessus, serait privé du droit de participer aux
Assemblées Générales de la Société et perdrait le droit
d’exercer les droits de vote attachés aux actions.

(6) Cf. page 231 La Société doit payer une taxe de 20 % pour foutes distributions
aux Actionnaires Concernés, non résidents frangais, non imposé dans son pays
de résidence & un faux équivalent & au moins deux tiers de I'impdt supporté en
France.

(7) Pour le détail des conditions et modalités du régime SIIC se reporter & la
page 150 du rapport.

(8) Pour plus de détails, se référer aux Statuts et aux Chartes du Directoire et du
Conseil de Surveillance disponibles sur le site de la Société ou au Siége social
de la Société.

(©9) Cf.n° 5.
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Seuils de participation devant étre déclarés
conformément aux dispositions statutaires :

Conformément & I'article 9 bis des statuts :

m Si un actionnaire vient & posséder un nombre d’actions
égal ou supérieur & 2 % ou & un multiple de ce pourcentage
du nombre total des actions mises en circulation par la
Société, I'actionnaire est tenu dans un délai de dix jours de
Bourse & compter du franchissement de chacun de ces
seuils de participation, d'informer la Société par notification
écrite du nombre total d’actions qu'il posséde, par lettre
recommandée adressée avec accusé de réception au
siege social de la Société.

m Larticle 208 Cliter du CGlI («SIIC 4 ») impose une participation
de 20 % restant & la charge de la Société pour toutes les
distributions & un « Actionnaire concerné (% » se définissant
comme suit : (i) non-résident, non soumis & I'impdt en
France et (ii) non imposé dans son pays de résidence & un
taux équivalent & au moins deux tiers de I'impdt supporté
en France (« Actionnaire & Prélevement »). Comme indiqué
page 230, et conformément & I'article 21 des statuts, un
Actionnaire Concerné (qualifié alors d’Actionnaire &
Prélevement) reste redevable envers la Société, de foute
somme dont celle-ci serait redevable au titre de la distribution
selon les dispositions SIIC 4. De ce fait, conformément & I'article
21 des statuts, un Actionnaire Concerné doit déclarer s'il est
ou non un Actionnaire & Prélévement et dans la négative, il
devra le justifier aupres de la Société.Toute modification de sa
situation d’Actionnaire Concerné d Actionnaire & Prélevement
(ou vice-versa) doit étfre communiquée a la Société dans les
10 jours de Bourse avantla mise en paiement des distributions.

m Tout «Actionnaire », agissant directement ou par procuration
A un fiers, qui méconnaitrait les obligations déclaratives
susvisées pourrait se voir priver de droit de vote pour la
partie excédentaire du franchissement du seuil, lors de toute
Assemblée d’actionnaires qui se tiendrait jusqu’a I'expiration
d’un délai de deux ans suivant la date de régularisation de
la noftification, si le défaut a été constaté et si un ou plusieurs
actionnaires détenant au moins 2 % du capital en font la
demande.

(10) Cf n° 5.
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Il.RENSEIGNEMENTS DE CARACTERE GENERAL CONCERNANT LE CAPITAL

Conditions auxquelles les statuts soumettent les modifications du capital et des droits respectifs des diverses
catégories d’actions

Néant.

Capital social - Forme des actions

Le capital, au 31 décembre 2010, s'éléve & 458 729 620 euros divisé en 91 745 924 actions de 5 euros nominal, entierement
libérées. Les actions sonf, au choix de I'actionnaire, nominatives ou au porteur. La seule exception s'applique aux « Actionnaires
concernés » qui doivent inscrire leurs actions conformément a I'article 9 des statuts.

Tableau récapitulatif des autorisations d’augmentation de capital (au 31 décembre 2010) :

Conformément & I'article L. 225-100 du Code de commerce, le tableau suivant prend seulement en compte I'usage fait des
auforisations au cours de I'exercice 2010.

Nature Montant Date Echéance Catégories | Conditions Montants Montant
de I'autorisation autorisé™ de de de et modalités utilisés : restant & utiliser
I'’Assemblée | I'autorisation | bénéficiaires | d'émission* nombre - stock-options
d’actions potentielles/
créées ou actions ou
obligations ou | obligations
attribuées d’acquisition
définitivement® | au
(31/12/2010)®
Augmentation 75000 000 € 14 mai 2009 13 juillet Actionnaires Délégation au 0 Non ufilisé
de capital par en nominal 2011 Directoire & I'effet
émission d’'actions  d’actions d’arréter le montant
ordinaires & ordinaires et/ et les modalités
souscrire en ou valeurs
numéraire ou de mobilieres
foutes valeurs donnant acceés
mobiliéres avec au capital +
DPS® 1 000 000 000 €
en nominal
de valeurs
mobilieres
représentatives
de titres de
créance
Augmentation 47 000 000 € 14 mai 2009 13 juillet Certains Délégation au 0 Non utilisé
de capital par en nominale 2011 actionnaires  Directoire a I'effet
émission d’'actions  d’actions et/ou tiers d’arréter le montant
ordinaires & ordinaires et/ et les modalités :
souscrire en ou valeurs suppression du droit
numeéraire ou de mobilieres préférentiel
toutes valeurs donnant acces de souscription
mobiliéres sans au capital + avec possibilité
DPS® 1 000 000 000 € d’un droit de
en nominal priorité. Si la
de valeurs souscription
mobilieres excéde 10 %
représentatives du capital, droit
de fitres de de priorité pour
créance les actionnaires
obligatoire
Augmentation Seuil maximum 14 mai 2009 13 juillet Bénéficiaires = Délégation au 0 Non ufilisé
du nombre de de 15 % de 2011 de l'opéra-  Directoire a I'effet
titres ou valeurs I'émission tion d'augmenter le
mobilieres & initiale et dans nombre de fitres et
émettre en cas la limite du valeurs mobilieres
d’augmentation plafond fixé selon les mémes

de capital avec ou
sans DPS®

pour I'émission
initiale de fitres
ou valeurs
mobilieres

modalités et
conditions que
celles retfenues pour
I'émission initiale
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Nature Montant Date Echéance Catégories | Conditions Montants Montant
de I'autorisation autorisé®™ de de de et modalités utilisés : restant & utiliser
I'Assemblée | I'autorisation | bénéficiaires | d'émission* nombre - stock-options
d’'actions potentielles/
créées ou actions ou
obligations ou | obligations
attribuées d’acquisition
définitivement® | au
(31/12/2010)®
Augmentation Apport en 14 mai 2009 13 juillet Bénéficiaires Délégation au 0 Non utilisé
de capital nature : 2011 de l'opéra-  Directoire a I'effet
sans DPS® par 10 % du capital fion d’arréter le montant
émission d’'actions social & la date et les modalités :
ordinaires a de I'opération suppression du
souscrire en droit préférentiel de
numéraire, ou de souscription.
toutes valeurs
mobiliéres en vue
de rémunérer des
apports en nature
Augmentation 47 000 000 € 21 mai 20 juillet Certains Délégation au 3928 670 3928 670
de capital par de valeur 2007 * 2009 actionnaires  Directoire & I'effet Obligations &  ORNANE
émission d'actions nominale et/ou fiers d’arréter le montant  option de rem-
ordinaires & en actions et les modalités : boursement  La partie
souscrire en ordinaires suppression du en numéraire  non ufilisée
numéraire ou de éventuellement droit préférentiel de  et/ou actions  de cette
toutes valeurs ajusté pour souscriptfion avec nouvelles et/ou autorisation.
mobiliéres sans préserver possibilité d'un existantes d'UR  a été révoquée
DPS® les droits droit de priorité. (ORNANE)  lors de 'AGM
des porteurs Si la souscription du 14 mai 2009
de valeurs excede 10 %
mobilieres du capital, droit
donnant droit de priorité pour
& des actions + les actionnaires
1 000 000 000 € obligatoire.
en nominal
de valeurs
mobilieres
représentatives
de ftitres de
créance
Augmentation de 240000000 € 21 mai 20 juillet Bénéficiaires Délégation au 35460 833 9 677 ORA
capital sans DPS®, de valeur 2007 * 2009 de Directoire pour actions & la fin
dans le cadre d'un nominale I'opération payer les valeurs de I'OPE Période
rapprochement en actions mobilieres de validité
avec Rodamco ordinaires + transférées dans 9 363 708 ORA  expirée
Europe NV, par 2 300 000 000 € le cadre d'une
émission d’'actions  en nominal OPE sur Rodamco
ordinaires et/ de valeurs Europe NV.
ou de valeurs mobilieres
mobiliéres représentatives
donnant, de titres de
immédiatement créance (ORA)
ou dans le futur
acceés au capital
Augmentation 100000000 € 14 mai 2009 13 juillet Actionnaires Délégation au 0 Non ufilisé
de capital par de valeur 2011 Directoire & I'effet
incorporation de nominale d’arréter le montant

primes, réserves,
bénéfices

et les modalités.
Actions
gratuites ou
élévation de la
valeur nominale.
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Nature Montant Date Echéance Catégories | Conditions Montants Montant
de I'autorisation autorisé™ de de de et modalités utilisés : restant & utiliser
I'Assemblée | I'autorisation | bénéficiaires | d’émission* nombre - stock-options
d’actions potentielles/
créées ou actions ou
obligations ou | obligations
attribuées d’acquisition
définitivement® | au
(31/12/2010)®
Augmentations de 2,5 % 12 mai 2000 11 mai 2005 Dirigeants et Délégation au 1285820 0
capital réservées  du capital membres du  Directoire & I'effet actions stock options
aux dirigeants totalement personnel d'arréter
et aux salariés dilué Groupe les modalités. L'auforisation
- plan d’options Aucune décote. donnée par
de souscription I'AGM du
d’actions, 17 juin 2003
(Plan n° 2)® prive d'effet
la partie non
utilisée de cette
autorisation.
Augmentations de 3 % du capital 17 juin 2003 16 colt 2006 Dirigeants et  Délégation au 1115795 200 963
capital réservées  tofalement membres du  Directoire & I'effet actions stock-options
aux dirigeants dilué personnel d’arréter les modali-
et aux salariés Groupe tés. Aucune décote. dont Plan n° 3:
- plan d’options 128 002
de souscription
d’actions, (Plan dont Plan n°® 3
n° 3 etPlann° 3 Performance:
Performance)® 72 961
L'autorisation
donnée par
I'AGM du
27 avril 2006
prive d'effet
la partie non
utilisée de cette
autorisation
Augmentations de 3 % du capital 27 avril 26 juin 2009  Dirigeants et Délégation au 3850 372471
capital réservées  totalement 2006 membres du  Directoire & I'effet actions stock-options
aux dirigeants dilué personnel d’arréter les modali- soumises aux
et aux salariés Groupe tés. Aucune décote. conditions de
- plan d’options performance.
de souscription (Plann° 4
d’actions, Performance).
(Plann° 4 L'autorisation
Performance)® donnée par
I'AGM du
21 mai 2007
prive d'effet
la partie non
utilisée de cette
auforisation.
Augmentation de 3 % du capital 21 mai 20 juillet Dirigeants et = Délégation au 0 2213477
capital réservée totalement 2007* 2010 membres du  Directoire & I'effet stock-options
aux dirigeants dilué personnel d'arréter les soumises
et aux salariés Groupe modalités. Aucune aux
- plan d’options décote. conditions de
de souscription performance.
d’actions
(Plann®°5 L'autorisation
Performance)®"’ donnée par
I'AGM du
14 mai 2009
prive d'effet

la partie non
utilisée de cette
auforisation
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Nature Montant Date Echéance Catégories | Conditions Montants Montant
de I'autorisation autorisé®™ de de de et modalités utilisés : restant & utiliser
I'Assemblée | I'autorisation | bénéficiaires | d'émission* nombre - stock-options
d’'actions potentielles/
créées ou actions ou
obligations ou | obligations
attribuées d’acquisition
définitivement® | au
(31/12/2010)®
Augmentations de 3 % du capital 14 mai 2009 13 juillet Membres Délégation 0 862 760
capital réservées  fotalement 2012 du personnel au Directoire & stock-options
aux membres du  dilué. salarié et I'effet d’arréter soumises aux
personnel salarié Lo somme mandataires  les modalités conditions de
et mandataires des options SOCIaUX uniguement performance
sociaux du ouvertes et du Groupe  pendant les
Groupe - plan non encore 120 jours
d’options de levées en vertu qui suivront la date
souscription de la présente de publication
d’actions. autorisation des comptes
(Plann°® 6 et des options annuels de
Performance)® ouvertes et la Société.
non encore Aucune décote.
levées, plus Approbation
les actions de préalable du
performance, Conseil de
attribuées Surveillance
sur la base pour les attributions
d’autorisations aux membres
précédentes du Directoire.
ne pourront
donner droit
& un nombre
d’'actions
excédant 5 %
du capital
social sur
une base
totalement
diluée.
Augmentations de 14 mai 2009 13 juillet Adhérents Délégation au 56 498 343 502
capital réservées 2011 PEE Directoire a I'effet actions actions
aux adhérents de d'arréter les
plans d'épargne modalités. Moyenne
d’entreprise. des 20 derniers
cours de Bourse et
Montant décote de 20 %.
maximal
de 2 000 000 €
Augmentations de le’J;r:r(ZEgg:Zé 14 mai 2009 13 novembre Salariés et Délégation au 0 Non utilisé
capital réservées au titre 2010 mandataires  Directoire & I'effet
aux salariés et de ces sociaux des  d'arréter les
mandataires 2 délégations. filiales de modalités. Moyenne
sociaux des filiales la Société des 20 derniers
de la Société dont dont le siege cours de Bourse et
le siege social est social est décote de 20 %.
situé hors situé hors de
de France. France

(1) Pour plus de précision, se reporter au texte exact des résolutions.

(2) Apres ajustements.

(3) Droit Préférentiel de souscription.
(4) Les conditions d’attribution, de conservation, et le cas échéant, de performance sont fixées par le Directoire & chaque attribution.
(*) Conformément & la Loi frangaise, I'AGM du 21 mai 2007 a fixé un montant maximal pour toutes les autorisations d’augmentation de capital : 400 millions d’euros en
nominal et 3,3 milliards d’euros de titres de créance.
(**) Par décision de I'Assemblée Générale du 21 mai 2007, I'ensemble des délégations consenties au Conseil d’Administration d’Unibail Holding a été transféré au Directoire

d'Unibail-Rodamco SE.
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Tableau récapitulatif des nouvelles autorisations d’augmentation de capital soumises a I'accord de
I'Assemblée Annuelle des actionnaires du 27 avril 2011 :
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Nature Montant® Date de Echéance de Catégories de | Conditions Impact sur
de I'autorisation™ 'Assemblée | I'autorisation |bénéficiaires |et modalités I"autorisation
d’émission en cours
Augmentation de 75000 000 € en 27 avril 2011 27 octobre Actionnaires Délégation au L'approbation de
capital par émission nominal d'actions 2012 Directoire & I'effet cette autorisation
d’actions ordinaires &  ordinaires et/ou d'arréter le montant  privera d'effet la
souscrire en numéraire  valeurs mobiliéres et les modalités. part non utilisée
ou de foutes valeurs donnant acces de la délégation
mobiliéres avec DPS®. au capital + du 14 mai 2009.
Résolution n° 17 1 000 000 000 €
en nominal de
valeurs mobiliéres
représentatives de
fitres de créance
Augmentation de 45000 000 € en 27 avril 2011 27 octobre Certains Délégation au L'approbation de
capital par émission nominale d’actions 2012 actionnaires Directoire & I'effet cette autorisation
d’actions ordinaires &  ordinaires et/ou et/ou fiers d’arréter le montant  privera d'effet la
souscrire en numéraire  valeurs mobilieres et les modalités : part non utilisée
ou de toutes valeurs donnant acces suppression du droit  de la délégation
mobiliéres sans DPS®.  au capital + préférentiel du 14 mai 2009.
Résolution n° 18 1 000 000 000 € de souscription
en nominal de avec possibilité d'un
valeurs mobilieres droit de priorité. Si la
représentatives de souscription excéde
titres de créance 10 % du capital,
droit de priorité
obligatoire.
Augmentation Seuil maximum de 27 avril 2011 27 octobre Bénéficiaires  Délégation au L'approbation de
du nombre de fitres 15 % de I'émission 2012 de I'opération  Directoire a I'effet cette autorisation
ou valeurs mobiliéres initiale et dans la d'augmenter le privera d'effet la
a émettre en cas limite du plafond nombre de titres et part non utilisée
d’augmentation fixé pour I'émission valeurs mobiliéres de la délégation
de capital avec ou initiale de titres ou selon les mémes du 14 mai 2009.
sans DPS®, valeurs mobiliéres modalités et
Résolution n° 19 conditions que
celles retenues pour
I'émission initiale.
Augmentation de Apport en nature : 27 avril 2011 27 octobre Bénéficiaires Délégation au L'approbation de
capital sans DPS® par 10 % du capital 2012 de I'opération Directoire a I'effet cette autorisation
émission d’actions social & la date de d’arréter le montant  privera d'effet la
ordinaires & souscrire  |'opération et les modallités : part non ufilisée
en numéraire, suppression du droit = de la délégation
ou de toutes valeurs préférentiel du 14 mai 2009.
mobiliéres en vue de souscription.
de rémunérer
des apports en nature.
Résolution n° 20
Augmentations de Montant nominal 27 avril 2011 27 octobre Adhérents PEE  Délégation au L'approbation de
capital réservées aux  maximal 2012 Directoire & I'effet cette autorisation
adhérents de plans de 2 000 000 € d'arréter les privera d'effet
d’épargne d’entreprise. modallités. Moyenne  la délégation
Résolution n° 21 des 20 derniers du 14 mai 2009.
cours de Bourse ef
décote de 20 %.
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Nature Montant® Date de Echéance de | Catégories de | Conditions Impact sur

de I'autorisation®™ I'Assemblée | I'auforisation |bénéficiaires |et modalités I'autorisation
d’émission en cours

Augmentations de 3 % du capital 27 avril 2011 27 juin 2014 Membres Délégation L'approbation de

capital réservées aux  totalement dilué. du personnel  au Directoire & cette autorisation

membres du personnel La somme des salarié et |'effet d'arréter priverait d'effet

salarié et mandataires  options ouvertes mandataires  les modalités la part non

sociaux du Groupe et non encore sociaux uniquement utilisée de la

- plan d’options de levées en vertu du Groupe pendant les délégation

souscription d’actions.  de la présente 120 jours du 14 mai 2009.

Résolution n° 22 autorisation, et des
options ouvertes et
non encore levées,
plus les actions

de performance,
attribuées sur la
base d’autorisations
précédentes ne
pourront donner
droit & un nombre
d’actions excédant
8 % du capital
social sur une base
totalement diluée.

qui suivront la date
de publication

des comptes
annuels de la
Société. Aucune
décote. Approbation
préalable du
Conseil de
Surveillance

pour les attributions
aux membres

du Directoire.

(1) Pour plus de précision, se reporter au texte exact des résolutions.

(2) Conformément & la Loi frangaise, 'AGM du 27 avril 2011 est appelée a fixer un montant cumulé maximal (inclus dans la résolution n° 17) pour toutes les autorisations

d'augmentation de capital qui seraient réalisées, de la maniére suivante :

- 122 millions d'euros en nominal d’actions, et valeurs mobiliéres donnant acces au capital,

- et 1 milliard d’euros en nominal de fitres de créance,
(3) Droit préférentiel de souscription.

Autres titres donnant accés au capital
Options de souscription et/ou d’achat d’actions

Les options attribuées dans le cadre des plans décrits ci-aprés
ont été consenties aux collaborateurs et mandataires sociaux,
notamment pour leur exemplarité, un accroissement de leur
responsabilité ou leur rdle clé au sein du Groupe. Aucune
allocation n'est automatique dans son montant ou dans sa
fréquence. Conformément aux régles du Groupe, aucune
décote n'est appliquée aux options.

Conformément & la précédente pratique de marché, le plan
d'options adopté avant 2003 (Plan n° 2) n'est pas subordonné
& une condition de performance. De 2003 & 2005, deux plans
d'options ont été mis en place : un, sans condition de performance
(éligible & fous les membres du personnel ; Plan n° 3) et un, avec
condition de performance (éligible uniquement aux cadres
dirigeants ; Plan n° 3 Performance). Tous les plans d’options
adoptés depuis 2006 (Plans n° 4, n° 5 et n° 6) sont subordonnés
& une condition de performance. Pour plus de détails, voir ci-apres.

* Plann° 2

Conformément & I'autorisation donnée par I'Assemblée
Générale Mixte du 12 mai 2000, le Conseil d’Administration a été
autorisé & consentir aux dirigeants et membres du personnel
du Groupe des options donnant lieu & souscription d’actions
nouvelles et/ou & I'achat d'actions existantes dans la limite de
2,5 % du capital social totalement dilué. Dans le cadre de cette
autorisation, le Conseil d’Administration a adopté en 2003 le
Plan n° 2. Les options de souscription et/ou d'achat d'actions
ont une durée de huit ans et peuvent étre exercées de la facon

suivante : (i) 30 % au ferme de la deuxiéme année suivant
la date d'attribution, (i) 30 % au terme de la froisieme année
suivant la date d'attribution et (iii) le solde des options au terme
de la quatrieme année suivant la date d'sattribution. Les actions
ne peuvent étre cédées par les bénéficiaires avant le ferme de
la quatrieme année suivant la date d’attribution.

Au titre du plan n° 2 comprenant les tfranches 2000, 2001
et 2002, 1 213 500 options ont été attribuées, soit 1 387 550
actions potentielles apres ajustements Iégaux (article R 228-91
3° du Code de commerce), & savoir : (i) la division du nominal
par 3 en 2001 ; (ii) I'application du coefficient d'ajustement
de 1,2726 suite a la distribution exceptionnelle du 7 janvier
2005, (iii) I'application du coefficient d'ajustement de 1,02
suite a la distribution exceptionnelle du 15 juillet 2009, et (iv)
I'application du coefficient d’ajustement de 1,06 suite a la
distribution exceptionnelle du 10 mai 2010 pour toutes les
options de souscription restant & exercer. Au 31 décembre
2010, 1 285 820 actions nouvelles ont été créées au fitre du
plan n°® 2 aprés annulations suite au départ de collaborateurs.
I n'y a plus d’option & exercer au titre du plan n° 2.

* Plan n° 3 et Plan n° 3 Performance

Conformément & I'autorisation donnée par I’Assemblée
Générale Mixte du 17 juin 2003 (Plan n° 3 et n° 3 Performance),
le Conseil d’Administration a été autorisé & consentir aux
dirigeants et membres du personnel du Groupe des options
donnant lieu & souscription d’actions nouvelles dans la limite de
3 % du capital social totalement dilué. Sur proposition du Comité
des Nominations et des Rémunérations de I'époque, le Consell
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d’Administration du 15 octobre 2003 a adopté deux reglements
de plans : (i) le Plan n° 3 - éligible aux dirigeants et membres du
personnel du Groupe sans condition de performance ; ef (i) le
Plan n° 3 Performance - éligible uniquement aux mandataires
sociaux et memibres du Comité Exécutif de la Société, et soumis
a condition de performance. Au titre de ces deux Plans, les
options de souscription d’actions ont une durée de sept ans et
peuvent étre exercées a fout moment, en une ou plusieurs fois,
& partir du quatriéme anniversaire de la date de leur attribution.

Dans le cadre du Plan n° 3 Performance, le droit de lever les
options est subordonné au fait que la performance boursiere
globale d'Unibail-Rodamco SE soit strictement supérieure en
pourcentage & la performance de l'indice de référence EPRA
(European Public Real Estate Association) sur la Période de
Référence (voir ci-dessous pour plus de détail). La Période de
Référence est la période entre la date d’aftribution des options
et le dernier jour de cofatfion précédant la date de levée des
options par le bénéficiaire. Les options peuvent étre exercées &
partir du terme de la quatrieme année (au plus t6t) jusqu’au
ferme de la septieme année (au plus tard).

Concernant le Plan n° 3 Performance, il est précisé s'agissant
de la condition de performance que :

(i) la performance boursiere globale d'Unibail-Rodamco
SE est définie par I'évolution sur la période de référence du
cours de |'action Unibail-Rodamco SE prenant en compte tous
dividendes ou acomptes sur dividendes bruts réinvestis & la
datfe de distribution ;

(i) la performance de I'lndice EPRA est définie par I'évolution
de l'indice EPRA - Euro Zone Total Return « RPEU » sur la Période
de Référence. Cet Indice comprend les principales valeurs
immobilieres de la zone euro et est qualifié d'indice dit total
return (c’est-a-dire qui intégre les dividendes distribués).
Les dividendes bruts pris en compte dans le calcul de la
performance globale boursiere d'Unibail-Rodamco SE sont
les dividendes bruts fels que publiés par Bloomberg (Gross
Dividend), base de référence pour I'indice EPRA « RPEU ».

Au fitre des Plans n° 3 ef n° 3 Performance, 1 147 000
options ont été attribuées, soit 1 414 423 actions potentielles
aprés ajustements 1égaux (article R 228-91 3° du Code de
commerce), & savoir : I'application du coefficient d’ajustement
de 1,2726 suite a la distribution exceptionnelle du 7 janvier
2005 (pour les options émises au titre des tranches 2003 et
2004), I'application du coefficient d’ajustement de 1,02 suite
a la distribution exceptionnelle du 15 juillet 2009, I'application
du coefficient d'ajustement de 1,06 suite & la distribution
exceptionnelle du 10 mai 2010 et I'application du coefficient
d’ajustement de 1,14 suite & la distribution exceptionnelle du 12
octobre 2010 (pour toutes les options émises au titre des Plans
n° 3 et n° 3 Performance). Au 10 mars 2011, 822 422 actions ont
été créées au titre du Plan n° 3. Aprés annulation suite au départ
des collaborateurs, le nombre d’actions potentielles au titre du
Plan n° 3 était de 115 987. Au fitre du Plan n° 3 Performance, 305
388 actions onf été créées a cette date et le nombre d'actions
potentielles était de 72 961.

* Plan n° 4 Performance

Conformément & I'autorisation donnée par I'Assemblée
Générale Mixte du 27 avril 2006, le Conseil d’Administration
a été autorisé & consentir aux dirigeants et membres du
personnel du Groupe, des options donnant lieu & souscription
d’actions nouvelles dans la limite de 3 % du capital social
totalement dilué. Dans le cadre de cette autorisation, le Conseil
d’Administration du 11 octobre 2006 a, sur proposition du
Comité des Nominations et des Rémunérations de I'époqgue,
adopté un nouveau plan d’options de souscription d'actions
soumises A conditfion de performance (Plan n° 4 Performance).
Les options de souscription d'actions consenties au titre du
Plan n° 4 Performance ont une durée de sept ans et peuvent
étre exercées d tout moment, en une ou plusieurs fois, & partir
du quatriéeme anniversaire de la date de leur attribution.

Le droit de lever les options est subordonné a la performance
boursiére globale d’Unibail-Rodamco SE, dans les mémes
conditions que le Plan n° 3 Performance ci-dessus rappelé.
365 500 options ont été attribuées au titre du Plan n°
4 Performance, soit 437 018 actions potentielles aprés
I'application des ajustements légaux (article R 228-91 3° du
Code de commerce) : coefficient d’ajustement de 1,02 suite
a la distribution exceptionnelle du 15 juillet 2009, coefficient
d’ajustement de 1,06 suite & la distribution exceptionnelle
du 10 mai 2010 et coefficient d’'ajustement de 1,14 suite & la
distribution exceptionnelle du 12 octobre 2010.Au 10 mars 2011,
le nombre d'actions potentielles & émettre dans le cadre du
Plan n° 4 Performance s'éléve & 369 387, apres annulations suite
au départ de collaborateurs.

* Plan n° 5 Performance

Conformément & |'autorisation donnée par |I'Assemblée
Générale Mixte du 21 mai 2007, le Directoire a été autorisé
& consentir aux dirigeants et membres du personnel du
Groupe, des options donnant lieu & souscription d’actions
nouvelles dans la limite de 3 % du capital social totalement
dilué. Cette autorisation annule et remplace celle consentie
par I'’Assemblée Générale du 27 avril 2006. En accord avec le
Conseil de Surveillance et le Comité de la Gouvernance, des
Nominations et des Rémunérations, le Directoire du 11 octobre
2007 a adopté un plan d'options de souscription d’actions
soumises & condition de performance (Plan n° 5 Performance).
Les options de souscription d’actions ont une durée de sept
ans et peuvent étre exercées & tfout moment, en une ou
plusieurs fois, & partir du quatrieme anniversaire de la date
de leur attribution. Par ailleurs, suite au rapprochement entre
Unibail Holding (ancienne dénomination d’'Unibail-Rodamco
SE) et Rodamco Europe N.V., le Directoire a décidé d'étendre
le bénéfice du plan n° 5 Performance & I'ensemble des filiales
du Groupe Unibail-Rodamco SE en Europe.

Le droit de lever les options est subordonné & la
performance boursiére globale d'Unibail-Rodamco SE, dans
les mémes condifions que les Plans n° 3 Performance et
Plan n° 4 Performance ci-dessus rappelés. Avec I'accord
du Comité de la Gouvernance, des Nominations et des
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Rémunérations et du Conseil de Surveillance, le Directoire
a consenti respectivement une seconde attribution en date
du 23 octobre 2008 et une froisieme attribution en date du
le 13 mars 2009. 2 249 600 options ont été attribuées au titre
du Plan n°® 5 Performance comprenant les tfranches 2007,
2008 et 2009, soit au fotal 2 687 319 actions potentielles
aprés ajustement Iégaux (article R 228-91 3° du Code de
commerce) : I'application du coefficient d’ajustement de
1,02 suite & la distribution exceptionnelle du 15 juillet 2009,
I"'application du coefficient d’ajustement de 1,06 suite a la
distribution exceptionnelle du 10 mai 2070 et I'application
du coefficient d'ajustement de 1,14 suite & la distribution
exceptionnelle du 12 octobre 2010). Au 10 mars 2011, le
nombre d’actions potentielles & émettre dans le cadre du
Plan n° 5 Performance s'éléve & 2 187 581, apres annulations
suite au départ de collaborateurs.

* Plan n° 6 Performance

Conformément & |'autorisation donnée par |I'Assemblée
Générale Mixte du 14 mai 2009, le Directoire a été autorisé &
consentir aux dirigeants et membres du personnel du Groupe
des options donnant lieu & souscription d’actions nouvelles
et/ou & I'achat d’actions existantes dans la limite de 3 % du
capital social totalement dilué, sous réserve que la somme des
options de souscription d’actions consenties et non encore
levées au fitre de cette autorisation et des autorisations
précédentes & laquelle s’ajoutent les actions de performance
précédemment attribuées, ne dépasse pas 5 % du capital
social sur une base totalement diluée, sans préjudice de
I'incidence des ajustements prévus aux artficles R 225-137 et
R 225-142 du Code de commerce.

En accord avec le Conseil de Surveillance sur recommandation
du Comité de la Gouvernance, des Nominations et des
Rémunérations, le Directoire du 10 mars 2010 a adopté un
plan d’options de souscription d'actions soumises & condition
de performance (Plan n° 6 Performance). Les options de
souscription d'actions ont une durée de sept ans et peuvent
étre exercées a fout moment, en une ou plusieurs fois, & partir
du quatrieme anniversaire de la date de leur attribution. Le
droit de lever les options est subordonné & la performance
boursiere globale d’'Unibail-Rodamco SE, dans les mémes
conditions que les Plans n° 3 Performance, n° 4 Performance
et n° 5 Performance ci-dessus rappelés.

Conformément & la recommandation du Comité de la
Gouvernance, des Nominations et des RéEmunérations, approuvée
par le Conseil de Surveillance, le Directoire du 10 mars 2010 a
consenti une premiére affribution de 778 800 options, soit 932 228
actions potentielles apres I'application des ajustements légaux
(article R 228-91 3° du Code de commerce) : coefficient
d'ajustement de 1,06 suite a la distribution exceptionnelle
du 10 mai 2010 et coefficient d’ajustement de 1,14 suite & la
distribution exceptionnelle du 12 octobre 2010 (remboursement
de prime d'apport).
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Conformément & la recommandation du Comité de la
Gouvernance, des Nominations et des RéEmunérations, approuvée
par le Conseil de Surveillance, le Directoire du 10 mars 2011 a
consenti une seconde attribution de 753 950 options,

Au 10 mars 2011, un total de 1 686 178 options ont été attribuées
au titfre du Plan n°® 6 Performance. Le nombre d’'actions
potentielles & émettre dans le cadre du Plan n° 6 Performance
s'éleve a 1 605 831, apres les ajustements de I'attribution de
mars 2010 et annulations suite au départ de collaborateurs.

Conditions générales d’attribution des options

Par ailleurs, les modalités suivantes s'appliquent & foutes les
aftributions d’options de souscription d'actions consenties &
compter de mars 2009 inclus.

m La date d'attribution des options est déterminée en
accord avec le Conseil de Surveillance, étant précisé que
les attributions d'options doivent intervenir dans les cent
vingt (120) jours qui suivent la date de publication des
comptes annuels de la Société en conformité avec les
recommandations Afep-Medef.

m Les conditions de performance sont fixées en accord avec le
Conseil de Surveillance.

m Le nombre des options attribuées individuellement aux
memlbres du Directoire doit étre préalablement approuvé par
le Conseil de Surveillance sur recommandation du Comité
de la Gouvernance, des Nominations et des Rémunérations.

m Conformément aux recommandations du code Afep-Medef,
le Conseil de Surveillance définit le pourcentage maximum du
nombre total des options consenties qui peut étre attribué au
Président du Directoire et aux 6 premiers bénéficiaires.

Par ailleurs, conformément & la politique de rémunération du

Groupe, la Société s'engage a ne pas faire usage de cette

délégation au-deld de 1 % du capital dilué par an.
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Information sur les options de souscription ou d’achat d’actions au 10 mars 2011

(Tableau n° 8 - Recommandations AMF/Afep-Medef)

Historique des attributions d’options de souscription ou d'achat d'actions
Information sur les options de souscription ou d’achat
Date du plan Plan n° 3 Plan n° 3 Plan n° 4 Plan n° 5 Plan n° 5 Plan n° 5 Plan n° 6 Plan n° 6
Tranche Tranche Tranche Tranche Tranche Tranche Tranche Tranche
2004 + Per-| 2005 + Per- 2006 2007 2008 2009 2010 2011
formance® | formance® | Performance | Performance | Performance | Performance | Performance | Performance
Date du Conseil
d’Administration  113/10/04 14/12/05 11/10/06 11/10/07 23/10/08 13/03/09 10/03/10 10/03/11
ou du Directoire @ @) @ [©XO) [©XO) [©XO) [©XO) 3 @ @
Nombre total
d’actions pouvant
étre souscrites ou
achetées par : 407 522 449 052 437 018 768 389 1028777 890 153 932 228 753 950
Les mandataires
sociaux 59 658 108 677 98 607 141 747 184 889 154 074 199 386 159 000
G. Poitrinal® 41 840 73 955 49 303 49 303 73 955 61 629 60420 55 000
M. Dessolain® 17 818 18 504 24 652 24 652 36 978 30815 30210 26 000
C. Pourre® 16218 24 652 24 652 36978 30815 30210 26 000
P.van Rossum® 43 140 36978 30815 30210 26 000
J.Tonckens® 48 336 26 000
Point de départ
d’exercice des
options 13/10/08 14/12/09 11/10/10 11/10/11 23/10/12 13/03/13 10/03/14 10/03/15
Date d’expiration 13/10/11 14/12/12 11/10/13 11/10/14 23/10/15 13/03/16 10/03/17 10/03/18
Prix ajusté (€)
Sans décote 62,39 88,10 131,03 146,32 105,69 80,66 122,74 144,37
Modalités d'exer-
cice (lorsque le
plan comporte Voir Voir Voir Voir Voir Voir Voir Voir
plusieurs franches) page 237 page 237 page 238 page 238 page 238 page 238 page 239 page 239
Nombre d’actions
souscrites
au 10 mars 2011 369 674 200 287 5 084 0 0 0 0 0
Nombre d’actions
annulées 16 865 80 800 62 547 194 894 184 025 120 819 80 347 0
Nombre d'options
restantes 20 983 167 965 369 387 573 495 844 752 769 334 851 881 753 950

(1) Les valorisations de ces options ont été effectuées en prenant compte la condition de performance sur la partie des options concernées.
(2) Apres pris en compte de I'ajustement infervenu le 7 janvier 2005.
(8) Aprés pris en compte de I'ajustement intervenu le 15 juillet 2009.
(4) Apres pris en compte des ajustements intervenus le 10 mai 2010 et le 12 octobre 2010.
(5) Membre du Directoire d’'Unibail-Rodamco SE depuis juin 2007.

(6) Membre du Directoire d’Unibail-Rodamco SE depuis septembre 2009.

Actions de performance

La derniére autorisation accordée par I'Assemblée Générale
Mixte du 28 avril 2005 pour I'aftribution des actions de
performance a expiré le 27 juin 2008. La derniére aftribution

Bons d option d’acquisition d'actions existantes et/ou

au titre de cette autorisation a été consentie en 2007. Depuis,
aucune action de performance n’a été aftriouée.

de souscriptions d’actions nouvelles

Il n"existe plus, & ce jour, de bons a option d'acquisition
d’actions existantes et/ou de souscription d'actions nouvelles.
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ORA (Obligations Remboursables en Actions)

Dans le cadre de I'OPE initiée par la Société sur la Société Rodamco
Europe N.V., 9 363 708 ORA ont &té émises, en rémunération des
actions apportées par les actionnaires de Rodamco Europe
N.V. & I'Offre. Au 31 décembre 2010, 9 354 031 ORA ont été
remboursées en actions. Les ORA restantes au 31 décembre 2010
s'élevent a 9 677.Le nombre d’actions potentielles & émetire au
fitre du remboursement des ORA restantes s'éléve & 11 90207,
sur la base du taux de conversion de 1,23 suite & la distribution
exceptionnelle du 12 octobre 2010. Pour plus de détails sur les
ORA, se référer a la Note d'Opération visée par I'’AMF sous le
n° 07-152 en date du 18 mai 2007,

ORNANE (Obligations & option de Remboursement
en Numéraire et Actions Nouvelles et/ou Existantes)

Unibail-Rodamco SE a émis le 29 avril 2009, 3 928 670 obligations
a option de remboursement en numéraire et actions nouvelles
etf/ou existantes d'une valeur nominale unitaire de 146,36 € et
représentant un montant total de 575 millions d’euros.

Au 31 décembre 2010, les ORNANE restantes, potentiellement
convertibles & compter du 31 mars 2010, s'élévent & 3 928 670.
Sur la base du taux de conversion de 1,23 suite & la distribution
exceptionnelle du 12 octobre 2010, le nombre d’actions
potentielles s'éleve & 927 896 au 31 décemlbre 2010. Pour plus
de détails sur les ORNANE, se référer & la Note d'Opération visée
par I'AMF sous le n° 09-104 en date du 21 avril 200912,

Rachat d’actions propres

L'Assemblée Générale Mixte du 28 avril 2010 (qui annule et
remplace |'autforisation accordée le 14 mai 2009) a autorisé
le Directoire, en application de I'article L. 225-209 du Code
de commerce et du Reglement Européen n° 2273/2003 du
22 décembre 2003, pendant une période de dix-huit mois,
& faire racheter par la Société ses propres actions, dans la
limite autorisée par la loi de 10 % du nombre d'actions fotal
composant le capital social, ajusté de toute modification
survenue sur celui-ci pendant la période d’autorisation, pour
permettre & la Société, notamment :

(i) 'annulation de tout ou partie des titres ainsi rachetés,
dans les conditions prévues & I'artficle L. 225-209 du Code
de commerce et sous réserve de I'autforisation de réduire le
capital social donnée par I'Assemblée Générale ;

(i) de disposer d'actions pouvant étre remises & ses mandataires
sociaux et salariés ainsi qu’'d ceux des sociétés qui lui sont
liées dans les conditions et selon les modalités prévues par
la loi, nofamment dans le cadre de plans d'options d'achat
d'actions, d'opérations d'affribution gratuite d’actions existantes
ou de plans d'épargne d’entreprise ou inferentreprises ;

(i) de disposer d’actions lui permettant la remise d’actions
lors de I'exercice de droits aftachés & des valeurs mobilieres

(11) Sous réserve du droit du titulaire d’ORA d'arrondir le nombre d'actions créées
A l'unité supérieure.

(12) Disponible sans frais sur le sife internet d'Unibail-Rodamco SE ou sur demande
auprés d'Unibail-Rodamco SE.

(13) Cf.(12).

241

donnant accés au capital par remboursement, conversion,
échange, présentation d'un bon ou de foute autre maniére ;

(iv) de disposer d'actions pouvant étre conservées et
ultérieurement remises ¢& fitre d'échange ou de paiement dans
le cadre d'opérations de croissance externe (y compris les prises
ou accroissements de participations) sans pouvoir excéder la
limite fixée par I'article L. 225-209 du Code de commerce dans
le cadre d'une opération de fusion, de scission ou d'apport ;

(v) d'animer le marché ou la liquidité de I'action par un
prestataire de service d’investissement dans le cadre d'un
contrat de liquidité ;

(vi) la mise en ceuvre de toute nouvelle pratique de marché qui
viendrait & étre admise par I'Autorité des Marchés Financiers et,
plus généralement la réalisation de toute opération conforme
d la réglementation en vigueur.

base d'une valeur nominale de 5 euros. Le montant maximal
consacré au rachat des actions propres ne pouvait excéder
1,6 milliard d’euros.

Le Directoire proposera aux Actionnaires, lors de I'’Assemblée
Générale du 27 avril 2011, de renouveler cette autorisation
pour une période de dix-huit mois dans la limite autorisée
par la loi de 10 % du nombre d’actions total composant
le capital social, ajusté de toute modification survenue sur
celui-ci pendant la période d'autorisation, pour permettre &
la Société, notamment :

(i) 'annulation de tout ou partie des fitres ainsi rachetés,
dans les conditions prévues a l'article L. 225-209 du Code de
commerce et sous réserve de |'autorisation de réduire le capital
social donnée par I'Assemblée Générale ;

(i) de disposer d'actions pouvant étre remises 4 ses
mandataires sociaux et salariés ainsi qu’'d ceux des sociétés
qui lui sont liées dans les conditions et selon les modalités
prévues par la loi, notamment dans le cadre de plans
d’'options d'achat d’actions, d'opérations d’attribution gratuite
d’actions existantes ou de plans d'épargne d’'entreprise ou
inferentreprises ;

(iiiy de disposer d’actions lui permettant la remise d’actions
lors de I'exercice de droits attachés & des valeurs mobilieres
donnant accés au capital par remboursement, conversion,
échange, présentation d'un bon ou de foute autre maniére ;

(iv) de disposer d'actions pouvant étre conservées ef
ultérieurement remises a ftitre d’échange ou de paiement
dans le cadre d'opérations de croissance externe (y compris
les prises ou accroissements de participations) sans pouvoir
excéder la limite fixée par I'article L. 225-209 du Code de
commerce dans le cadre d'une opération de fusion, de
scission ou d'apport ;

(v) d’animer le marché ou la liquidité de I'action par un
prestataire de service d’'investissement dans le cadre d'un
contrat de liquidité ;

(vi) la mise en ceuvre de foute nouvelle pratique de marché qui
viendrait & étre admise par I'Autorité des Marchés Financiers et,
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plus généralement la réalisation de toute opération conforme
a la réglementation en vigueur.

L'acquisition, la cession ou le transfert des actions pourront
étre réalisés a fout moment (sauf en période d’offre publique
intégralement réglée en numéraire visant les titres de la
Société) et par fous moyens, sur le marché ou de gré & gré
dans les conditions de marché.

Le prix maximum d’achat est fixé & 200 euros hors frais sur la
base d'une valeur nominale de 5 euros. Le montant maximal
consacré au rachat des actions propres ne pourra excéder
1,83 milliard d’euros.

Cette nouvelle autorisation, soumise & I'approbation de
I’Assemblée Générale Annuelle, annulerait et remplacerait
I'autorisation accordée le 28 avril 2010.

Bilan du programme de rachat d'actions
du 28 avril 2010 au 10 mars 2011.

Au 10 mars 2011, la Société n’autodétient aucune action.

Au ftitre du programme de rachat autorisé par I'’Assemblée
Générale du 14 mai 2009, la Société n'a procédé a I'acquisition
d'aucune action.

@ Situation au 10 mars 2011 (depuis le 28 avril 2010)

jur}

2 % d'actions auto-détenues directement ou indirecte- 0%

% ment d la date de publication du programme

O Nomlbre d'actions annulées au cours des 24 derniers 0

@ mois

% Nombre d’actions en portefeuille au 10 mars 2011 0

8 Valeurs comptables du portefeuille 0€
Valeur de marché du portefeuille 0€

COMPTES SOCIAUX

RENSEIGNEMENTS
JURIDIQUES

RAPPORT DU PRESIDENT DU
CONSEIL DU SURVEILLANCE

Information sur les transactions réalisées entre
I'Assemblée Générale du 28 avril 2010 et le 10 mars 2011

Flux bruts cumulés| Positions ouvertes au jour du
dépot
de la notfe d'information
Achats| Ventes/ Achats Ventes
Transferts
Nombre _ _ Positions Achats Positions Vente
d’actions ouvertes a ouvertes a
a l'achat terme dla terme
vente

Echéance _ _ _ _ _ _
maximale
moyenne
Cours _ _ _ _ _ _
moyen
de la
fransaction
(€/action)
Montant _ _ _ _ _ _

La Société n'a pas conclu & ce jour de convention de tenue
de marché et/ou de liquidité

La Société n'a pas utilisé de produits dérivés dans le cadre de
la mise en ceuvre de son programme de rachat.

Nantissement d’actions de la Société

Au 10 mars 2011, sont nantis 449 208 titres inscrits au nominatif
administré et aucun fitre inscrit au nominatif pur.

Titre en déshérence

Dans le cadre de la procédure de I'article L. 228-6 du Code
de commerce, les titres Unibail-Rodamco SE non réclamés, &
I'issue d'un délai de deux ans & compter de I'avis paru le
8 juillet 2005 dans la Tribune, ont été cédés. Les personnes
concernées peuvent obtenir leur contre-valeur aupres de
Caceis, teneur de compte de la Société.

Autres titres représentatifs de capital
Néant.

Dividendes/Distribution

Le dividende est prélevé sur le résultat, le report & nouveau et
le cas échéant, sur les réserves disponibles.

IIn‘a pas été fait usage, jusqu’a ce jour, de la possibilité prévue
par I'article 21 des statuts de distribuer le dividende sous forme
d’actions nouvelles.

L'Assemblée Générale du 28 avril 2010 a approuvé une
distribution de 8 euros par action au titre de I'exercice 2009, par
prélévement sur le poste « primes d’apport », mise en paiement
le 10 mai 2010 et qui s'est élevée a 731 millions d’euros.

La distribution globale au fitre de I'exercice 2009 s’est élevée &
731,24 millions d’euros apreés prise en compte de la distribution
versée au titre des actions en circulation le 9 mai 2010.

L'Assemblée Générale du 8 septembre 2010 a approuvé
une disfribution exceptionnelle de 20 euros par action par
prélévement sur le poste « primes d'apport », mise en paiement
le 12 octobre 2010 et qui s'est élevée & 1,83 milliard d’euros.

Sur la base du résultat consolidé récurrent de 9,27 euros
par action, le Directoire proposera d I'Assemblée Générale
appelée a se prononcer sur les comptes de I'exercice clos le
31 décembre 2010, de décider une distribution totale sur 2010
de 8 euros par action, comme suit :

m un dividende fixé & 5,30 euros™ par action ;

m une distribution de 2,70 euros'"® par action par prélévement
sur les postes « réserves distribuables » et « primes d'apport ».

Cette distribution sera mise en paiement le 10 mai 2011.

Les dividendes non réclamés dans un délai de cing ans a
compter de la date de leur mise en paiement sont reversés,
conformément & I'article L. 27 du Code du domaine de I'Etat,
au Trésor public.

(14) Répartition établie sur la base du nombre d'actions existantes au 31 décem-
bre 2010.
(15) Répartition établie sur la base du nombre d’actions existantes au 31 décem-
bre 2010.
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Evolution du capital depuis cing ans
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COMPTES CONSOLIDES

Date Mouvement sur le capital Nombre | Nombre d’actions Montant Prime

d’actions émises du capital liée a I'opération
01/02/2006 | Levées d'options (franches 1998-2002) 122 490 45 741 054 228 705 270 € 4757 584,35 €
27/04/2006 | Levées d'options (franches 1998-2002) 113 547 45 854 601 229 273 005 € 411279929 €
28/06/2006 | Plan d'Epargne Entreprise 31214 45 885 815 229429075 € 3289 331,32€
24/07/2006 | Levées d’'options (franches 1999-2002) 18 664 45 904 479 229 522 395 € 704 983,80 €
11/10/2006 | Levées d'options (franches 1999-2002) 8 9034 45913 413 229 567 065 € 341 859,29 €
14/12/2006 | Levées d'options (franches 1999-2002) 163 707 46 077 120 230 385 600 € 6802 258,34 €
31/01/2007 | Levées d'options (franches 1999-2002) 48 373 46 125 493 230 627 465 € 1937 644,71 €
27/04/2007 | Levées d'options (franches 1999-2002) 20 523 46 146 016 230730080 € 832 864,63 €
25/06/2007 | OPE Rodamco Europe NV : 1 émission 27 917 226 74 063 242 370316 210€ 5321 646032,83 €
27/06/2007 | Plan d'Epargne Entreprise 28 668 74 091 910 370459 550 € 4567 672,44 €
11/07/2007 | OPE Rodamco Europe NV : 2° émission 7 543 607 81 635517 408 177 585€ 1437 979771,51 €
13/07/2007 | Levées d'options (franches 1999-2002) 16 089 81 651 606 408 258 030 € 653 419,18 €
03/10/2007 | Levées d'options (franches 2000-2002) 6420 81 658 026 408 290 130 € 267 200,40 €
03/10/2007 | Remboursement d’'ORA 22 563 81 680 589 408 402 945 € 4323 070,80 €
05/12/2007 | Levées d'options (franches 2000-2003) 152 283 81832872 409 164 360 € 7414167,78 €
05/12/2007 | Remboursement d’'ORA 13013 81 845 885 409 229 425 € 2493 290,80 €
21/12/2007 | Annulation d’actions -173 843 81 672042 408 360 210 € 23 370471,03 €
16/01/2008 | Levées d'options (tfranches 2000-2003) 89 497 81761539 408 807 695 € 4335 840,07 €
16/01/2008 | Remboursement d’ORA 10 954 81772493 408 862 465 € 2098 786,40 €
10/04/2008 | Levées d'options (franches 2000-2003) 67 698 81 840 191 409 200 955 € 3296 788,54 €
10/06/2008 | Levées d'options (franches 2000-2003) 44 005 81 884 196 409 420 980 € 2024 676,70 €
26/06/2008 | Plan d'Epargne Entreprise 26117 81910313 409 551 565 € 337807286 €
17/07/2008 | Levées d'options (franches 2000-2003) 35160 81945473 409 727 365 € 1620031,81 €
17/07/2008 | Remboursement d'ORA 156 81 945 629 409 728 145 € 29 889,60 €
13/10/2008 | Levées d'options (franches 2000-2003) 22554 81 968 183 409 840 915 € 993 532,26 €
23/11/2008 | Levées d'options (franches 2001-2004) 15 851 81984 034 409920 170 € 991 716,00 €
18/12/2008 | Annulation d’actions - 553 408 81 430 626 407 1563 130 € 54762 509,87 €
05/01/2009 | Levées d'options (franches 2001-2004) 14 027 81 444 653 407 223 265 € 1008 681,57 €
02/03/2009 | Remboursement d’ORA 77 81 444 730 407 223 650 € 14 753,20 €
02/03/2009 | Levées d'options (franches 2001-2004) 86 952 81 531 682 407 658 410 € 6188 602,80 €
20/04/2009 | Levées d'options (franches 2001-2004) 1698 81 533 380 407 666 900 € 122103,18 €
20/04/2009 | Remboursement d’ORA 3 000 000 84 533 380 422 666 900 € 574 800 000,00 €
08/06/2009 | Levées d'options (franches 2001-2004) 9013 84 542 393 422711 965 € 408 589,94 €
08/06/2009 | Remboursement d’ORA 107 84 542 500 422712500 € 20 501,20 €
25/06/2009 Plan d'Epargne Entreprise 25919 84 568 419 422 842 095 € 2302903,15 €
22/07/2009 | Levées d’'options (franches 2001-2004) 164 088 84 732 507 423 662 535 € 8 697 922,37 €
31/08/2009 | Levées d'options (franches 2001-2004) 34 955 84 767 462 423 837 310 € 206207042 €
31/08/2009 | Remboursement d’ORA 3570 003 88 337 465 441 687 325 € 670 250 491,00 €
30/10/2009 | Levées d'options (franches 2001-2004) 45028 88 382 493 441 912 465 € 287811275 €
30/10/2009 | Remboursement d’'ORA 2851513 91 234 006 456 170 030 € 535 357 591,60 €
31/12/2009 | Levées d'options (franches 2002-2005) 28 961 91 262 967 456 314 835 € 211243794 €
31/12/2009 | Remboursement d’ORA 1582 91 264 549 456 322 745 € 297 016,60 €
01/03/2010 | Levées d'options (franches 2002-2005) 42 410 91 306 959 456 534 795 € 3139535,78 €
07/05/2010 | Levées d'options (franches 2002-2005) 98 719 91 405 678 457 028 390 € 7 596 364,73 €
24/06/2010 | Levées d'options (franches 2002-2005) 7771 91413 449 457 067 245 € 494 678,35 €
24/06/2010 | Remboursement d’ORA 4 91413 453 457 067 265 € 665,60 €
24/06/2010 Plan d'Epargne Entreprise 30579 Q1 444 032 457 220160 € 3175 626,15 €
11/10/2010 | Levées d'options (franches 2002-2005) 270 344 91714 376 458 571 880 € 19977 434,14 €
11/10/2010 | Remboursement d’'ORA 1907 91716 283 458 581 415 € 337 618,75 €
31/12/2010 | Levées d'options (franches 2004-2006) 19 509 91735792 458 678 960 € 1608 693,75 €
31/12/2010 | Remboursement d’ORA 10132 91 745 924 458 729 620 € 1568 825,35 €

Note: Les augmentations de capital liées aux levées d’'options et ORA sont prises en compte & la date du premier Conseil d’Administration (jusqu’a 2007) ou Directoire

suivant les dites levées.
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lIl. CAPITAL ET DROITS DE VOTE

Répartition du capital et des droits de vote
Le capital social est composé au 10 mars 2011 de 91 762 255 actions de valeur nominale de 5 euros entierement libérées.

A chague action est attaché un droit de vote.

Plus de 99 % du capital est au flottant.

L' actionnariat de la Société a évolué comme suit au cours des trois derniers exercices :

Actionnariat Situation au 31/12/2008 Situation au 31/12/2009 Situation au 31/12/2010 Situation au 10/03/2011
Nombre % du % de Nombre % du % de Nombre % du| %de| Nombre %du|l %de
d'actions | capital |  droits d’actions | capital | droits | d’actions | capital | droits | d’actions | capital | droits
de de vote de de
vote vote vote
Nombre public | 81 090 117 [99,56 % | 99,57 % | 90 788 525 (99,47 % 99,47 % | 91 161 886 | 99,36 % (99,36 %91 181 958/ 99,37 % (99,37 %
Autodétention 2666| 0,01 %| 0,00 % 0| 0,00%| 0,00 % 0| 0,00%| 0,00 % 0| 0,00%| 0,00 %
Mandataires
sociaux 126982| 0,15%| 0,15% 239473| 0,26 %| 0,26 % 311811| 034%(0,34%| 311811| 034%| 0,34%
Plan d'Epargne
Entreprise 224888 | 0,28%| 0,.28% 236551 | 0,26 % | 0,26 % 272227 | 0,30%|0,30% | 268486| 0,29 % | 0.29 %

Conformément & I'article 13 des statuts, les membres du Conseil de Surveillance doivent étre propriétaires chacun d’au moins
une action. Les actions détenues par les membres du Conseil de Surveillance et les memibres du Directoire doivent étre inscrites
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‘% au nominatif en application de I'article L. 225-109 du Code de commerce.

2 Franchissements de seuil notifiés entre le 10 mars 20109 et le 10 mars 2011

8 A la meilleure connaissance de la Société et sur la base des franchissements de seuils Iégaux et statutaires notifiés par les

] actionnaires & la Société et/ou & I'AMF, sont recensées ci-aprés les derniéres positions communiquées :

=

[a

% Actionnaire Nombre % du | Nombre de | % de droits de

O d’actions capital au droits de vote au
10 mars 2011 vote | 10 mars 2011

CREDIT SUISSE (nombre d’actions sur la base d'un courriel du 11 mai 2010

x adressé d la société) 1381 467 1,50 % | 1381467 1,50 %

<

) AMUNDI (nombre d’actions sur la base d'un courrier du 8 juin 2010 adressé

Q en recommandé & la société) ; Il a été indiqué que les 3 sociétés de

@ gestions du groupe Amundi : Amundi, Société Générale Gestion et Efoile

= Gestion SNC ont unifié leur politique de droit de vote et effectuent une

% déclaration commune de franchissement de seuil) 3 588 687 3.91% | 3588687 3.91 %

O

BNP Asset Management (nombre d’actions sur la base d'un courrier du
7 juin 2010 adressé en recommandeé & la société) ; Il est indiqué qu'il s'agit
d’une déclaration unique faite par BNP Asset Management pour le compte

des sociétés de gestion du groupe BNP PARIBAS) 1907 603 2,08% | 1907 603 2,08 %

BlackRock Inc (nombre d’actions sur la base d'un mail adressé & la société

le 13 septembre 2010) 4 892 280 533% | 4892280 5,33 %
UBS (nombre d'actions sur la base d'un fox adressé & la société le 12 janvier 2011) | 2 055 821 224 % 2 055 821 224 %

COHEN&STEERS (nombre d'actions sur la base d'un courrier adressé
le 18 février 2011) 3671829 4,00% | 3671829 4,00 %
Au 10 mars 2011, il existe 9 677 Obligations Remboursables en Actions (ORA) et 3 928 670 Obligations & option de Remboursement
en Numéraire et Actions Nouvelles et/ou Existantes restantes (ORNANE).

Il n‘existe pas, & la meilleure connaissance de la Société, de pacte d’actionnaires ni de personnes ou groupe de personnes
exercant ou pouvant exercer un confréle sur la Société.

Les memibres du Directoire et du Conseil de Surveillance, au méme titre que I'ensemble des collaborateurs du Groupe, sont soumis
& un code de bonne conduite relatif aux opérations sur les titres de la Société effectuées a titre personnel. Il leur est notamment
inferdit d'acquérir ou céder des fitres (ou des produits financiers liés & ces fitres) pendant la période de trente jours précédant
la publication des résultats annuels et semestriels. Les membres du Directoire et du Conseil de Surveillance, ainsi que certains
collaborateurs du Groupe qui ont acces de par leur fonction & des informations privilégiées, ont par ailleurs la qualité d'initiés
permanents ou ponctuels au sens de I'article 622-2 du Reglement général de I'’AMF,

(16) Les franchissements de seuils notifiés antérieurement au 10 mars 2010 sont disponibles sur le site de I'AMF et/ou dans les rapports annuels de la Société disponibles
sur son sife infernet.
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M. Guillaume Poitrinal
Président du Directoire
d'Unibai-Rodamco SE

Né le 22 décembre 1967
Nationalité frangaise

Premier mandat : 26 juin 2007
Renouvellement du mandat :
15 mai 2009

Expirafion du mandat :
Assemblée Générale 2013

Autres fonctions et mandats en cours (hors Groupe Unibail-Rodamco)

« Président de I'European Public Real Estate Association (EPRA) et membre de la Fédération
Frangaise des Sociétés Immobilieres et Foncieres (FFSIF)

- Membre du Comité d’Ethique du MEDEF

» Représentant permanent de la SAS Unibail-Rodamco Participations au Conseil de Surveillance de
la SEML Nouvelle du Parc du Futuroscope et de la Société Civile du Forum des Halles au Conseil
d'Administration de SEMPARISEINE.

+ Administrateur du Pavillon de I'Arsenal

» Représentant d'Unibail-Rodamco SE au Conseil d’Administration de I’Association pour la Formation
supérieure aux Métiers de I'lmmobilier de la Société Paris - lle-de-France Capitale Economique

Autres fonctions et mandats en cours (intra-groupe)

+ Président du Conseil de Surveillance de Rodamco Europe NV

+ Administrateur d'U-R Management BV

+ Vice-Président du Conseil de Surveillance de la SA Salon International de I'Alimentation (SIAL)
+ Administrateur de Comexposium Holding et Viparis Holding

Précédents mandats échus au cours des 5 derniéres années

« Président-Directeur Général et Administrateur d'Unibail SA

« Président du Conseil d’Administration de Viparis - Porte de Versailles

+ Président de la SAS Groupe Exposium Holding et de la SAS Doria

+ Administrateur de Viparis - Palais des Congres de Paris

+ Représentant d'Unibail-Rodamco, elle-méme présidente de Comexposium Holding

+ Représentant d'Unibail-Rodamco au Conseil d’Administration de Viparis Holding

+ Représentant permanent de la SAS Doria, elle-méme gérant de la Financiére 5 Malesherbes

+ Représentant de Groupe Exposium Holding SAS au Conseil d’Administration de Comexposium

cv

- Diplémé de I'Ecole des Hautes Etudes Commerciales (HEC)

« Il a démarré sa carriere dans les départements Mergers & Acquisitions et Corporate Finance de
Morgan Stanley & Londres puis & Paris

+ A rejoint Unibail en 1995
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Mme Catherine Pourre
Membre du Directoire

Directeur Exécutif Fonctions
Centrales d’Unibail-Rodamco SE

Née le 2 février 1957
Nationalité frangaise

Premier mandat : 26 juin 2007
Renouvellement du mandat :
15 mai 2009

Expirafion du mandat :
Assemblée Générale 2013

Autres fonctions et mandats en cours (hors Groupe Unibail-Rodamco)
+ Administrateur et membre du Comité d'Audit de Neopost S.A. (société cotée)

Autres fonctions et mandats en cours (intra-groupe)

* Membre du Directoire de Rodamco Europe NV

+ Administrateur d'U-R Management BV

+ Président-Directeur Général de la Société de Tayninh (société cotée)

+ Président de la SAS Doria et de la SAS Unibail Management

+ Administrateur de Comexposium Holding, Unibail-Rodamco Participations et Viparis Holding
+ Membre du Conseil de Surveillance d'Uni-Expos

+ Gérant d'Espace Expansion Immobiliere

Précédents mandats échus au cours des 5 derniéres années

« Directeur Général Adjoint d'Unibail SA en charge de la Direction des Finances, des Ressources
humaines, des Technologies de I'Information, du Département juridique et du Département
Ingénierie Immobiliere, Membre du Comité Exécutif

+ Président-Directeur Général de Viparis Holding

- Directeur Général Délégué de la Société de Tayninh, de la SAS Doria et Groupe Exposium Holding

* Représentant permanent de Groupe Exposium Holding au Conseil de Surveillance du SIAL et au
Conseil d’Administration de Comexposium

+ Représentant de la SAS Doria aux Conseils d’Administration de Viparis-Porte de Versailles,
d'Exposima et Infermat

* Membre du Conseil de Surveillance de SE SMP

+ Administrateur de Comexposium, d'Européenne de Salons, d'Expogestion, de Viparis-Porte de
Versailles, Viparis-Le Palais des Congres de Paris

cv

- Diplémée de I'ESSEC

+ Diplomée expert-comptable et de droit de I'Université Catholique de Paris

+ Elle a démairré sa carriére au sein de PricewaterhouseCoopers, dont elle a été Partner de 1989 & 1999

+ Avant de rejoindre Unibail en 2002, elle occupait les fonctions de Directeur Exécutif de Cap Gemini
Ernst & Young France depuis 1999
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M. Michel Dessolain
Membre du Directoire
Directeur Exécutif Opérations
d’Unibail-Rodamco SE

Né le 2 décembre 1955
Nationalité francaise

Premier mandat : 26 juin 2007
Renouvellement du mandat :
15 mai 2009

Expiration du mandat :
Assemblée Générale 2013

Autres fonctions et mandats en cours (intra-groupe)

« Président de Rodamco Espaia BV

+ Administrafeur de U-R Management BV, Rodamco Espana BV, Rodamco Inversiones SLU, Rodamco
Pargues Commerciales SL, Rodamco Ocio SL, Rodamco Levante SL, Rodamco Vallsur SL, Rodamco
Garbera SL, Rodamco Proyecto Badajoz SL, Promociones Generales Rodamco SL, Proyectos
Immobiliaros New Visions SL, Unibail-Rodamco Steam SL, Proyectos Inmobiliarios Time Blue SL,
Essential Whites SL, Promociones Inmobiliarias Gardiner SL

Précédents mandats échus au cours des 5 derniéres années

« Directeur Général du Pdle Centres Commerciaux du Groupe Unibail, Membre du Comité Exécutif
- Président-Directeur Général de la Société Fonciére du 4-6, rue Louis Armand

+ Directeur Général Délégué de la SAS Unibail Management

- Président de la SAS Uni-Commerces, de la SAS Espace Expansion et de la SAS Toison d'Or

« Gérant d'Espace Coqguelles, Immo-Limo et S A.G.E

+ Administrateur de Rodamco Benidorm SLU, Rodamco Europe Espana SAU

cv

« Titulaire d’une Maitrise de Droit et Dipldmé de I'Ecole spéciale des Travaux Publics

+ Ila commenceé sa carriére a la Caisse des Dépbts et Consignations, puis il a occupé les fonctions
de Directeur du Développement International et de I'lmmobilier de Habitat.

- Il a rejoint Unibail en 1997 comme Vice-Président d’'Espace Expansion
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Mr. Peter van Rossum
Memibre du Directoire
Directeur Exécutif Finance
d’'Unibail-Rodamco SE

Né le 31 mai 1956
Nationalité néerlandaise

Premier mandat : 26 juin 2007
Renouvellement du mandat :
15 mai 2009

Expiration du mandat :
Assemblée Générale 2013

Autres fonctions et mandats en cours (intra-groupe)

* Membre du Directoire de Rodamco Europe NV

- Représentant de |'Etablissement permanent d'Unibail-Rodamco SE aux Pays-Bas

+ Président de RE France Financing SAS

+ Administrateur de Rodamco Europe Beheer BV, Rodamco Europe Finance BV, Rodamco Europe
Finance Il BV, Rodamco Central Europe BV, Rodamco Austria BV, Rodamco Czech BV, Rodamco
Russia BV, Rodamco Hungary BV, Rodamco Deutschland BV, Rodamco Project | BV, Dotterzwaan BV,
Cijferzwaan BV, U&R Management BV, Rodamco Espafa Il BV (anciennement dénommée New
Tower Real Estate BV), Rodamco Barcelona BV (anciennement dénommeée Old Tower Reall Estate BV),
Stichting Rodamco, Rodamco Nederland BV, Rodamco Espana BV, Unibail Rodamco Poland 2 BY,
Rodamco Nederland Winkels BV, Turbozwaan BV

Précédents mandats échus au cours des 5 derniéres années

« Administrateur de Rodamco Eastern Europe Holding BV, Rodamco Espana BV, Rodamco Nederland BV
« Directeur Financier et membre du Directoire de Rodamco Europe NV

« Administrateur non exécutif de Woodside Petroleum en Australie de 2004 & 2006

cVv

- Mdiitrise en économie & I'Université d’Amsterdam

« Expertise-comptable & I'Université d’Amsterdam

- Pendant vingt-quatre ans, il a exercé différentes fonctions en finance pour Shell en Europe,
au Moyen-Orient, aux Etats-Unis et en Asie, plus récemment comme Directeur Financier Régional
pour les activités d'Exploration et de Production de Shell en Asie et dans le Pacifique

« Il a été Directeur Financier de NAM, filiale commune néerlandaise de Shell et Exxon

- Il a rejoint Rodamco Europe NV en 2006 en qualité de Directeur Financier
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M. Jaap Tonckens

Membre du Directoire

Directeur Exécutif Investissements
d'Unibail-Rodamco SE

Né le 16 juillet 1962
Nationalité américaine et
néerlandaise

Premier mandat : 1°" septembre
2009

Expiration du mandat :
Assemblée Générale 2013

Autres fonctions et mandats en cours (intra-groupe)

+ Représentant de I'Etablissement permanent d’Unibail-Rodamco SE aux Pays-Bas

+ Président et Directeur de Unibail-Rodamco SI BV

+ Président de la SAS Uni-Commerces, la SAS Immobiliere, Rodamco-France

+ Co-Gérant de Fonciére d'Investissement

+ Administrateur de Unibail-Rodamco Austriac Management GmbH, Unibail-Rodamco Austria
Verwaltungs GmbH, Shopping Center Planungs- und Entwicklungsgesellschaft mbH, SCS Motor
City Sud Errichtungsgesellschaft mbH, SCS Liegenschaftsverwertung GmibH, Shopping City Std
Erweiterungsbau Gesellschaft mbH & Co Anlagenvermietung KG, Shopping Center Planungs- und
Entwicklungsgesellschaft mbH & Co. Werbeberatung KG, DZ-Donauzentrum Besitz- und Vermietungs-
GmbH, Donauzentrum BetriebsfUhrungsgesellschaft mbH .

+ Administrateur de Rodamco Ceské republika sro, Centrum Praha Jih-Chodov sro, Centrum Cerny Most
as, Rodamco Pankréc as, Moravské Obchodni, as, Rodamco Deutschland GmibH , Euro-mall Kft, Vezer
Center Kft

* Membre du Conseil d’Administration (Verwaltungsrat) de Kommmanditgesellschaft Schliebe & Co.
Geschdaftzentrum Frankfurter Allee (Friedrichshain), Immobilien-Kommanditgesellschaft
Dr MUhlh&user & Co. Einkaufs-Center Magdeburg

* Membre du Conseil de Surveillance de Rodamco CH1 Sp. zoo

+ Administrateur de GSSM Warsaw Sp zoo, WSSM Warsaw Sp zoo, Bydgoszcz Shopping Mall Sp zoo,
Gdansk Station Shopping Malll Sp zoo, Gliwice Shopping Mall Sp zoo, Lodz Nord Shopping Mall Spzoo,
Polskie Domy Handlowe Sp zoo, Wilenska Station Shopping Mall Sp zoo, Wroclaw Garage Shopping
Malll Sp zoo Arkadia Centrum Handlowe Sp zoo, Wilenska Centrum Handlowe Sp zoo,

+ Administrateur de Rodamco Espana BV, Rodamco Europe Beheer BV, Rodamco Central Europe BV,
Rodamco Russia BV, Rodamco Austria BV, Rodamco Hungary BV, Rodamco Czech BV, Rodamco
Deutschland BV, Dotterzwaan BV, Cijferzwaan BV, Unibail-Rodamco Poland 2 BV, Rodamco Project | B,
Rodamco Nederland Winkels BV, Turbozwaan BV, Unibail-Rodamco Nederland Winkels BV (formerly RRN
Monumenten BV), Rodamco Nederland BV

+ Administrateur et Président de Unibail Rodamco Inversiones SLU, Unibail Rodamco Ocio SL, Unibail
Rodamco Parques Comerciales SL, Unibail Rodamco Garbera SL, Unibail Rodamco Vallsur SL and
Unibail Rodamco Levante SL

+ Administrateur et Secrétaire de Promociones Unibail Rodamco Generales SL, Proyectos Immobiliaros
New Visions SL, Unibail Rodamco Proyecto Badajoz SL, Essential Whites SL, Promociones Immobiliarias
Gardiner SL, Unibail Rodamco Steam SL, Proyectos Immobiliarios Time Blue SL

+ Administrateur de Rodamco Sverige AB, Rodamco Northern Europe AB, Fisketorvet Shopping Center,
Rodareal OY

+ Président du Conseil de Eurostop AB, Eurostop Holding AB, Rodamco Management AB,
Fastighetsbolaget Gringtrop AB, Trumpetsvanen Bostad AB, Helsingborg Ostra AB, Rodamco Projekt AB,
Helsingborg Vastra AB, Rodamco Centerpool AB, Knélsvanen Bostad AB, Rodamco Solna Centrum AB,

Piren AB, Rodamco Tyresd Cenfrum AB, Rodamco AB, Rodamco Vésby Centrum AB, Rodamco Expand AB,

Rodamco Nova Lund 2 AB, Rodamco Holding AB, Rodamco Parkering AB, Rodamco Invest AB, Rodamco
Fisketorvet AB, Rodamco Nacka AB, Rodamco Eneby AB, Rodamco Téby AB, Rodamco Nova Lund 3 AB,
Rodamco Tumlaren AB, Rodamco Garage AB, Vasby Handel Fastighets AB, Tyresd Hus Fastighet AB, Vasby
Hus Fastighet AB, Fastighetsbolaget Alvringen AB, Haninge Handel Fastighets AB

Précédents mandats échus au cours des 5 derniéres années

+ Gérant de Groupe BEG, Unibail-Rodamco SIF France, Unibail-Rodamco SIF Services, TC DESIGN, Sarl
Fonciére Immobiliere and Sarl Fonciére d'investissement

+ Président de Solna Torg Fastighets AB

+ Directeur général de la Société d'investissements Endurance Capital (USA)

+ Directeur général de Morgan Stanley, Leverage & Acquisition Finance (New York)

Ccv

+ Diplémé en Droit de I'Université Leiden, Pays-Bas

+ Mdiitrise en droit de I'Université Emory, Atlanta (USA)

+ Il a démarré sa carriére au sein de Shearman & Sterling LLP & New York et & Paris
+ Associé, Vice-Président et Directeur Général chez Morgan Stanley & Londres
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M. Bertrand Julien-Laferriére
Membre du Directoire

du 1¢" septembre 2008

au 15 octobre 2010

Né le 17 mai 1958
Nationalité francaise

Précédents Mandats échus au cours des 5 derniéres années

- Directeur Exécutif Développement d’Unibail-Rodamco SE

« Président d'Unibail-Rodamco Développement

» Administrateur d'U-R Management BV

+ Directeur Général Délégué de la SAS Unibail Management

+ Représentant d’Unibail-Rodamco Développement, société gérante de la SCI Aéroville

« Président-Directeur Général de CGW Gestion d’Actifs

- Directeur Général et Administrateur de la SA Bail Investissement Fonciere

+ Administrateur d’AFILOG

- Représentant permanent de Bail Investissement Fonciére au Conseil d’Administration de la SA
Primabail

- Représentant permanent de la Fonciére des Régions aux Conseils d’Administration de la
SA Altarea et de la SAS Altapar

+ Gérant de BJL Investissement SARL

+ Membre du Conseil d’Administration de la Maison des Centraliens

cv

- Dipléme d‘ingénieur de I'Ecole centrale Paris, Mdiitrise de Science & Berkeley et MBA & I'lnsead

« Il a occupé des postes de direction chez CGW, Bail Investissement/Fonciere des Régions, au Club
Méditerranée, chez Accor Hotels et Ricardo Bofill Architects

DEVELOPPEMENT
DURABLE

2.Composition du Conseil de Surveillance au 31 décembre 2010

COMPTES CONSOLIDES

M. Robert van Oordt

Président du Conseil de Surveillance

Président du Comité
de la Gouvernance,
des Nominations

et des Rémunérations

Membre indépendant*

Taux d’assiduité : CS : 100 %
et CGNR : 100 %

Né le 26 mars 1936
Nationalité : néerlandaise
Premier mandat : 25 juin 2007
Renouvellement du mandat :
15 mai 2009

Expiration du mandat :
Assemblée Générale 2012

Propriétaire de 50 actions
Unibail Rodamco

Autres fonctions et mandats en cours

+ Membre du Conseil de Surveillance, Président du Comité d'Audit & de la Gouvernance et
membre du Comité des Nominations & Rémunérations de Draka Holding NV (entreprise
étrangere cotée)

Précédents mandats échus au cours des 5 derniéres années

- Président du Conseil de Surveillance et Président du Comité des Nominations
et de la Gouvernance de Rodamco Europe NV (de 2001 & juin 2007)

+ Administrateur et Président du Comité d’Audit de Nokia Corporation

« Administrateur et Président du Comité d’Audit de SA Umicore NV

+ Administrateur et Président du Comité d’Audit de Fortis Bank SA/NV

+ Administrateur et Président de Business Practices Oversight Committee et membre du Comité des
Nominations et de la Gouvernance ; membre du Comité d'Audit et membre du Comité Exécutif.
Administrateur principal en 2008

cv
- Titulaire d’une Maitrise d’Economie et Gestion des Entreprises de I'Université d’ Amsterdam

COMPTES SOCIAUX

RENSEIGNEMENTS
JURIDIQUES

M. Frangois Jaclot
Vice-Président du Conseil de
Surveillance

Président du Comité d'Audit

Membre indépendant*

Taux d'assiduité : CS : 100 %
et Comité d’Audit : 100 %

Né le 1°" mai 1949
Nationalité : frangaise
Premier mandat : 25 juin 2007
Renouvellement du mandat :
28 avril 2010

Expiration du mandat :
Assemblée Générale 2013

Propriétaire de 35 actions
Unibail-Rodamco SE

Autres fonctions et mandats en cours

+ Administrateur et Directeur Général d’Addax and Oryx Group (AOG ; entreprise étrangére)
« Président du Conseil d’Administration de Financiére du Bois du Roi

+ Gérant de FJ Consulting (entreprise étrangére)

Précédents mandats échus au cours des 5 derniéres années
+ Administrateur d'Unibail SA (de 2003 & juin 2007)

« Président du Conseil d’Administration de FACEO et SEREN

+ Administrateur d’Axmin (entreprise étrangére cotée)

cv

- Diplébmé de I'ENA et de I'Institut d'Etudes Politiques, titulaire d’une Maitrise de Mathématiques et
dipldmé de I'Ecole nationale de Statistiques et d’Administration économique (ENSAE).

* Inspecteur des Finances

RAPPORT DU PRESIDENT DU
CONSEIL DU SURVEILLANCE
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M. Frans Cremers

Membre du Conseil

de Surveillance

Membre du Comité d’Audit

Membre indépendant*

Taux d’assiduité : CS : 86 %
et Comité d’Audit : 100 %

Né le 7 février 1952
Nationalité : néerlandaise

Premier mandat : 25 juin 2007
Renouvellement du mandat :
28 avril 2010

Expiration du mandat :
Assemblée Générale 2013

Propriétaire de 1 action
Unibail-Rodamco SE

Autres fonctions et mandats en cours

+ Vice-Président du Conseil de Surveillance Fugro NV (entreprise étrangere cotée)

* Membre du Conseil de Surveillance de NS NV (Chemin de fer néerlandais - entreprise
étrangere), Royal Vopak NV (entreprise étrangere cotée), Luchthaven Schiphol NV (entreprise
étrangere), Parcom Capital BV (entreprise étrangére) et SBM Offshore NV (entreprise étrangere
cotée)

* Membre du Capital Market Committee de I'AFM (autorité des marchés financiers néerlandais)

Précédents mandats échus au cours des 5 derniéres années

* Membre du Conseil de Surveillance de Rodamco Europe NV (fin 2004 & juin 2007)

* Membre du Comité chargé par la Chambre des Entreprises de la Cour d'Appel d’Amsterdam
d’enquéter sur Fortis NV (2009 & 2010)

* Membre du Comité chargé par la Chambre des Entreprises de la Cour d'Appel d’Amsterdam
d’enquéter sur Royal Ahold (2005 & 2006)

cv

« Titulaire d’une Madiitrise d'Economie et Gestion des Entreprises et d'un DESS de Financement des
Entreprises, obtenus dans les deux cas aupres de I'Université Erasmus (Rotterdam - NL)

» Pendant vingt et un ans, il a été en charge pour les sociétés Royal/Dutch Shell de différentes
missions financiéres et commerciales dans le monde entier. De 1997 jusqu’en 2004, il assumait
les fonctions de Directeur Financier de Shell Expro UK

« Directeur Financier et membre du Comité Exécutif de VNU NV (1997 & 2004)

M. Robert ter Haar
Membre du Conseil de
Surveillance

Membre du Comité d’Audit

Membre indépendant*

Taux d'assiduité : CS : 100 %
et Comité d’'Audit : 100 %

Né le 13 février 1950
Nationalité : néerlandaise

Premier mandat : 25 juin 2007
Renouvellement du mandat :
15 mai 2009

Expiration du mandat :
Assemblée Générale 2011

Propriétaire de 50 actions
Unibail-Rodamco SE

Autres fonctions et mandats en cours

+ Président du Conseil de Surveillance de Parcom Capital BV (entreprise étrangere) et VVAA Groep
BV (entreprise étrangére)

+ Membre du Conseil de Surveillance de Royal FrieslandCampina NV (entreprise étrangére),
Maxeda BV (entreprise étrangeére), Univar Inc.(entreprise étrangere), BV Sperwer Holding
(entreprise étrangére)

Précédents mandats échus au cours des 5 derniéres années

* Membre du Conseil de Surveillance de Rodamco Europe NV (de fin 2004 & juin 2007)

- Président du Conseil de Surveillance de Boekhandels Groep Nederland BV

« Président du Comité Exécutif de De Boer Unigro NV

+ Administrateur de Household & Personal Care division Sara Lee/Douwe Egberts et Directeur
Général de Molnlycke Nederland

cVv
- Titulaire d'une Maitrise de Droit Commercial et des Sociétés

Mme Mary Harris

Membre du Conseil de
Surveillance

Membre du Comité de la
Gouvernance, des Nominations
et des Rémunérations

Membre indépendant*

Taux d'assiduité : CS : 100 %
et CGNR : 100 %

Née le 27 avril 1966
Nationalité : anglaise

Premier mandat : 29 avril 2008
Renouvellement du mandat :
15 mai 2009

Expiration du mandat :
Assemblée Générale 2012

Propriétaire de 100 actions
Unibail-Rodamco SE

Autres fonctions et mandats en cours

+ Membre du Conseil de Surveillance, du Comité d'Audit, du Comité des nominations et du
Comité des remunérations de TNT NV (entreprise étrangére cotée)

« Administrateur Non-Exécutif et membre du Comités d’Audit, des nominations
et de la responsabilité sociale de J Sainsbury plc (entreprise éfrangére cotée)

+ Membre du Comité Consultatif d’Irdeto NV (entreprise étrangére)

Précédents mandats échus au cours des 5 derniéres années
« Consultant et Associé chez McKinsey & Co & Londres, & Amsterdam, en Chine
et en Asie du Sud-Est

cVv

- Titulaire d'une Maitrise de science politique, philosophie et d’économie de I'Université d'Oxford et
d'une Maitrise en administration des entreprises de la Harvard Business School

« Elle a occupé différents postes chez Pepsi Beverages, Goldman Sachs et des entreprises de
private equity/capital-risque
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M. Jean-Louis Laurens
Membre du Conseil

de Surveillance

Membre du Comité d'Audit

Membre indépendant*

Taux d'assiduité : CS : 100 %
et Comité d'Audit : 100 %

Né le 31 aolft 1954
Nationalité : francaise

Premier mandat : 25 juin 2007
Renouvellement du mandat :
15 mai 2009

Expiration du mandat :
Assemblée Générale 2012

Propriétaire de 161 actions
Unibail-Rodamco SE

Autres fonctions et mandats en cours
+ Associé Gérant chez Rothschild & Cie Gestion Paris

Précédents mandats échus au cours des 5 derniéres années

+ Administrateur d'Unibail SA (jusqu’en 2007)

+ Président-Directeur Général de AXA Investment Managers Paris et Directeur Général Délégué
d’AXA Managers Group

+ Administrateur de AXA France Assurance

+ Président de Banque Robeco et de Global Head of Mainstream Investments du Groupe Robeco

cv
- Diplémé de I'Ecole des Hautes Etudes Commerciales (HEC)
« Titulaire d'un Doctorat en Economie et d'une Maitrise de Droit

M.Yves Lyon-Caen

Membre du Conseil de
Surveillance

Membre du Comité de la
Gouvernance, des Nominations
et des Rémunérations

Membre indépendant*

Taux d'assiduité : CS : 86 %

et CGNR : 100 %

Né le 29 juin 1950

Nationalité : francaise
Premier mandat : 25 juin 2007
Renouvellement du mandat :
15 mai 2009

Expiration du mandat :
Assemblée Générale 2011

Propriétaire de 200 actions
Unibail-Rodamco SE

Autres fonctions et mandats en cours
+ Président du Conseil de Surveillance de Bénéteau SA (entreprise cotée)
+ Président du Conseil de Surveillance de Sucres & Denrées

Précédents mandats échus au cours des 5 derniéres années
+ Administrateur d'Unibail SA (de 2005 & juin 2007)
+ Administrateur de Nexans SA (de 2005 & 2007)

Ccv
+ Titulaire d’une Licence en Droit, Diplémé de I'Institut d'Etudes Politiques et ancien éléve de I'Ecole
Nationale d’Administration

M. Henri Moulard

Membre du Conseil de
Surveillance

Membre du Comité de la
Gouvernance, des Nominations
et des Rémunérations

Membre non-indépendant*

Taux d'assiduité : CS : 100 %
et CGNR : 100 %

Né le 2 mai 1938
Nationalité : francaise

Premier mandat : 25 juin 2007
Renouvellement du mandat :
15 mai 2009

Expiration du mandat :
Assemblée Générale 2011

Propriétaire de 3 actions
Unibail-Rodamco SE

Autres fonctions et mandats en cours

« Président de la SAS Truffle Capital et de la SAS HM & Associés

+ Administrateur d’Alflamed SA (entreprise étrangere), Involys SA (entreprise éfrangére cotée),
Burelle SA (cotée), Neuflize Vie et Compagnie Financiere Sainte-Colombe SAS

+ Président du Conseil de Surveillance de Cie Fonciere du St-Gothard (ex. SAS Dixence) et Centuria
Capital SAS (ainsi membre du Comité d’Audit de Centuria Capital SAS)

+ Censeur et Président du Comité des Rémunérations de GFl Informatique (cotée)

+ Censeur et Président des Comités d’Audit d’Amundi Group et de Amundi SA

« Censeur de SAS Gerpro et représentant permanent de Gerpro SAS au sein de Saproc SA, Royal
Hotel SA et de Hoteliere de la Cote d'Azur SA et Société Fermiere Chateau Barateau SA

Précédents mandats échus au cours des 5 derniéres années

+ Administrateur d'Unibail SA (de 1998 & juin 2007)

+ Au sein du Groupe Crédit Agricole : Censeur et Président des Comités d’Audit de Crédit Agricole
SA, CA-CIB (ex. Calyon SA) et Crédit Agricole Asset Management (CAAM) et Censeur et Président
du Comité des risques de LCL Crédit Lyonnais SA (2002 & mai 2010)

+ Administrateur d'Elf Aquitaine (de 2002 & 2010)

+ Président du Conseil de Surveillance d’AWBank Europe (2005 & 2007)

+ Administrateur et membre du Comité d'Audit de Foncia (2003 & 2006)

+ Administrateur d’AWBank (Maroc) (1997 & 2007)et Attijari Bank (Tunisie) (2006 & 2007)

+ Président du Comité des Nominations et membre du Comité de la Gouvernance de Francaise
de Placements Investissements (2003 & 2009)

Ccv
- Dipldmé de I'Institut d’Etudes Politiques de Lyon, licencié en Droit Privé et titulaire d’un D.E.S.de
Droit Public
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M. Bart Okkens

Membre du Conseil de
Surveillance

Memlbre du Comité de la
Gouvernance, des Nominations
et des Rémunérations

Membre indépendant*

Taux d'assiduité : CS : 100 %
et CGNR : 100 %

Né le 23 juillet 1941
Nationalité : néerlandaise

Premier mandat : 25 juin 2007
Renouvellement du mandat :
15 mai 2009

Expiration du mandat :
Assemblée Générale 2011
Propriétaire de 1 action
Unibail-Rodamco SE

Autres fonctions et mandats en cours

« Président du Conseil de Surveillance d'Esselink Groep BV (entreprise étrangere), Bornet
Group Rotfterdam BV (entreprise étrangeére), Van Hoorn Holding BV (entreprise étrangére),
Bergschenhoek Groep BV (entreprise étrangére) and the Boijmans van Beuningen Museum
(entreprise éfrangere)

* Membre du Conseil de Surveillance de Stichting de Nationale Sporttotalisator (SNS - entreprise
étrangere), Huisman Equipment Holding BV (entreprise étrangére)

+ Administrateur de Stichting Reserve 1983 (entreprise étrangeére), Stichting Continuiteit ICT
(entreprise étfrangere), Stichting Administratiekantoor J.Van Dyk (entreprise étrangére) et
Stichting Administratiekantoor Golf Team Holland (entreprise étrangére)

Précédents mandats échus au cours des 5 derniéres années
« Vice-Président du Conseil de Surveillance de Rodamco Europe NV (avril 2001 & juin 2007)

cVv

- Dipldmé d’une maitrise de droit notarial de Rijksuniversiteit d'Utrecht

« Il a été conseiller juridique indépendant et notaire en droit civil & Rotterdam puis est devenu
associé-senior nofamment de De Brauw Blackstone Westbroek NV.

+ Il a occupé un grand nombre de postes & responsabilité, notamment en tant que Vice-Président
de I'Association Royale des Notaires et membre de la Chambre disciplinaire des Notaires &
Rotterdam

M. Alec Pelmore

Autres fonctions et mandats en cours

Membre du Conseil
de Surveillance
Membre du Comité d'Audit

Membre indépendant* Néant

Taux d'assiduité : CS : 100 % cVv
et CGNR : 100 %

Né le 14 octobre 1953
Nationalité : anglaise

Premier mandat : 29 avril 2008
Renouvellement du mandat :
15 mai 2009

Expiration du mandat :
Assemblée Générale 2012
Propriétaire de 500 actions
Unibail-Rodamco SE

+ Administrateur Indépendant Référent et Président du Comité d'Audit de Metric Property
Investments plc (entreprise étrangere cotée)

Précédents mandats échus au cours des 5 derniéres années

- Dipléme de Mathématiques & I'Université de Cambridge

« Il a occupé plusieurs postes d'analyste financier actions, spécialisé dans les sociétés
immobiliéres, principalement chez Dresdner Kleinwort Benson et Merrill Lynch. Avec son associé
Robert Fowlds, son équipe a été classée N° 1 en Europe dans le secteur immobilier pendant
douze des treize années de la période 1995 & 2007.

* Pour plus de détails concernant les critéres d’'indépendance du Conseil de Surveillance, voir la charte du Conseil de Surveillance et le rapport du Président du Conseil

de Surveillance.

3.Gouvernement d’entreprise

Unibail-Rodamco SE est doté d'une structure duale de
gouvernance avec un Directoire et un Conseil de Surveillance.
Il'y a une distinction claire entre les fonctions opérationnelles,
les responsabilités et les missions incombant respectivement
au Directoire et au Conseil de Surveillance.

La structure de gouvernance de la Société est décrite en défail
dans le rapport du Président du Conseil de Surveillance.

3.1.Conseil de Surveillance
et comités du Conseil de Surveillance

Au 31 décembre 2010, le Conseil de Surveillance éfait composé de
dix membires. Le Président du Conseil de Surveillance est M. Robert
van Oordt et le Vice-Président est M. Francois Jaclot. La composition
du Conseil de Surveillance fraduit un fort engagement en matiere
d'indépendance, de diversité et d'expertise de ses membres eu
égard au profi européen de la Société.

Le rdle, les responsabilités et autres missions du Conseil de
Surveillance sont décrites au chapitre IV des Statuts de la

(17) Disponible sur le site internet de la Société ou & son siege social.

Société et, de maniére plus précise, dans la charte du Conseil
de Surveillance'”

Le Conseil de Surveillance d'Unibail-Rodamco SE est doté de deux
comités chargés de certains aspects particuliers qui relévent de
sa responsabilité générale : le Comité d’Audit et le Comité de la
Gouvernance, des Nominations et des Rémunérations (CGNR).
Chacun de ces comités exerce ses fonctions en vertu d'une
charte® qui en décrit le 18le, les responsabilités, I'organisation
et le fonctionnement. Les Comités, en fonction de leur champ de
responsabilité, font des recommandations et conseillent le Conseil
de Surveillance. Le Conseil de Surveillance est responsable
en dernier ressort de toutes les décisions et mesures prises sur
recommandation des Comités.

* Comité d’'Audit

Ce comité, présidé par M. Francois Jaclot, était composé de
cing membres en 2010 (le Président et MM. Cremers, ter Haar,
Laurens et Pelmore).Tous les membres sont indépendants selon
les criteres définis dans la Charte du Conseil de Surveillance
et ont de solides compétences en matiéres financiéres et
comptables.

(18) Cf.n° 17.
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Le Comité d’'Audit examine en particulier les éléments
comptables et financiers traduisant la performance financiere
de la Société, ses besoins de financement, son audit interne
et la gestion des risques. Il évalue et vérifie les informations
financiéres diffusées au public. Il veille, en outre, & la pertinence
et a l'efficacité des principes comptables et financiers du
Groupe, de sa politique fiscale, de son financement, de I'audit
inferne, de la gestion des risques et des procédures de contrdle.

Le Comité d'Audit s'intéresse & un certain nombre de questions
usuelles comme les comptes semestriels et annuels, le controle
inferne, la gestion des risques liés au passif et a I'Actif Net
Réévalué. Le Comité peut, par ailleurs, procéder & des analyses
spécifiques, de sa propre initiative ou & la demande du Conseil
de Surveillance. Outre les contacts réguliers que le Comité a
avec le Directoire et ses Commissaires aux Comptes, il peut
librement s’entretenir avec des spécialistes dans des domaines
particuliers (les directeurs comptables, financiers et de I'audit,
par exemple) en dehors de la présence des membres du
Directoire. Enfin, le Comité a accés aux travaux d'évaluation
effectués par les évaluateurs indépendants.

* Comité de la Gouvernance, des Nominations

et des Rémunérations (CGNR)

Le CGNR, qui est présidé par M. Robert van Oordt, comptait
cing membres en 2010 (le Président, Mme Harris et MM. Lyon-
Caen, Moulard et Okkens){?. Quatre des cing membres du
CGNR sont indépendants au sens de la charte du Conseil
de Surveilllance. M. Moulard est le seul membre qui ne peut
étre qualifié d'indépendant depuis mai 2010 compte tenu
de la durée cumulée de ses mandats auprés d’'Unibail puis
d'Unibai-Rodamco SE, supérieure & 12 années (selon les critéres
d’'indépendance Afep-Medef).

Le CGNR est chargé d'examiner et de conseiller le Conseil
de Surveillance dans les matiéres suivantes : (a) le profil ef les
critéeres de sélection des membres du Directoire et du Conseil
de Surveillance, (b) la gestion des ressources humaines de la
Société et les politiques de remunération, (c) les remunérations
annuelles (partie fixe, programmes d'intéressement & court et
d long terme et autres avantages) du Président du Directoire
et des autres membres du Directoire, (d) le périmétre, la
composition et le fonctionnement du Directoire et du Conseil de
Surveillance, (e) I'indépendance des membres du Conseil de
Surveillance, (f) la nomination ou le renouvellement du mandat
des membres du Directoire et/ou du Conseil de Surveillance, (g)
les régles et pratiques de gouvernance d'entreprise du Groupe.

3.2.Directoire

Le Directoire, instance collégiale décisionnaire de la Société
supervisée par le Conseil de Surveillance, est présidé par
M. Guillaume Poitrinal. Il est composé au 31 décembre 2010
de cing membres nommés par le Conseil de Surveillance pour
un mandat de quatre ans.

Les membres du Directoire sont collectivement responsables
de la direction au quotidien de la Société. Les actionnaires
et le Conseil de Surveillance conférent au Directoire la pleine
capacité d'agir au nom de la Société. Sa mission consiste &

(19) Les mandats de membres du Conseil de Surveillance de MM. Dermagne ef
Westerburgen ont pris fin en avril 2010 et de maniére concommittante et simul-
tanée de membre du CGNR.

formuler et & exécuter la stratégie de la Société, & déterminer
la structure et le dimensionnement de I'organisation dans un
souci d'efficacité, & atteindre les résultats financiers prévus et
A les communiquer de maniére adéquate.

L'action du Directoire est régie par une charte qui lui est propre.
Sur la base de délégations clairement établies, les membres
du Directoire se répartissent entre eux la responsabilité dans
les differents domaines opérationnels. Le Directoire supervise
activement le programme d'audit interne de la Société. La
Direction de I'audit interne rend compte au Président du Directoire
et de maniere réguliere au Président du Comité d’Audit.

Conformément au Code Afep-Medef, le Conseil de Surveillance
effectue une évaluation du fonctionnement du Directoire tous
les ans (effectuée en février 2011 au titre de 2010).

3.3.Adhésion au Code de gouvernement d’entreprise
Afep-Medef

En vertu de I'article L. 225-68 du Code de commerce, Unibail-
Rodamco SE souscrit et applique le Code Afep-Medef, tel que
publié par I'Afep-Medef en version consolidée en décembre
2008, et adopte ce code comme référence pour les questions
de gouvernement d’entreprise. A la date de dépot du présent
document, le Groupe souscrit & tous les principes du code.
En 2007, la Société a décidé que, par exception, les critéres
appliqués pour la qualification d’administrateurs indépendants
des ex-membres du Conseil de Surveillance de Rodamco
Europe N.V. siégeant désormais au Conseil de la Société ne
tiendraient pas compte du fait que Rodamco Europe N.V. soit
devenue une filiale consolidée.

Cette décision a été motivée par le fait (i) que Rodamco
Europe N.V. est devenue une filiale consolidée uniquement
en raison de la structuration juridique du rapprochement sous
la forme d'une offre publique d'échange initiée par la Société
et, (i) que ne pas fenir compte de ce contexte aurait créé
une distinction artificielle et injustifiée entre les membres du
Conseil de Surveillance selon qu'ils siégeaient antérieurement
aux Conseils d'Unibail Holding ou de Rodamco Europe N.V.

La conformité avec le code Afep-Medef est contrélée par le
CGNR. Pour plus de déftails, se reporter au rapport du Président
du Conseil de Surveillance.

3.4.« Compliance Book » et Code d’éthique
du Groupe Unibail-Rodamco

Pour respecter les normes les plus exigeantes de gouvernance,
le Groupe a établi en 2008 un programme de conformité au
travers d'un « Compliance Book » comportant notamment
un Code d'éthique et les regles en matiére de détention
d'informations privilégiées. Ce Compliance Book s'applique
d tous les collaborateurs du Groupe et & ses dirigeants dans
foutes les régions ol le Groupe opére.

Le Code d'éthique® énonce les valeurs et principes
fondamentaux gouvernant la Société et donne aux salariés
les regles et les lignes directrices sur la conduite & adopter
dans leur environnement professionnel, en matiére :

(20) Disponible sur le site infernet de la Société ou & son siege social.
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m de respect de la personne, de son travail et de non-
discrimination,

de respect des lois et des reglements,

de loyauté, d'intégrité et de gestion des confiits d'intéréts,

de conduite éthique des affaires et de non-corruption,
d'information confidentielle,

des opérations sur titres Unibail-Rodamco SE, y compris des
regles sur la détention d'informations privilégiées,

m d'utilisation des biens et services d'Unibail-Rodamco SE,

m de respect des délégations de pouvoir et de signature.

Le Directeur de la conformité Groupe, nommé en 2008, veille
au respect du Compliance Book. Il rend compte directement
au Président du Directoire et sur une base réguliére, au
Président du Comité de la Gouvernance, des Nominations et
des Rémunérations.

Les reégles régissant la détention d’informations privilégiées
prévoient des procédures d respecter en matiére d’ opérations
sur les fitres de la Société (ou autres instruments financiers
liés & ces ftitres) ou sur les actions ou instfruments financiers
dérivés de ses filiales cotées. S'appliquent en outre des regles
interdisant les opérations sur les tfitres durant les « fenétres
négatives » (de trente jours précédant la publication des
comptes semestriels et annuels).

En outre, les collaborateurs du Groupe sont tous tenus de
communiquer a la Société les détails des mandats qu'ils
exercent (celui d'administrateur par exemple), et ils doivent
s'abstenir d’occuper un poste, une fonction ou de détenir un
intérét financier au sein de toute société concurrente, cliente,
fournisseur ou partenaire d'Unibail-Rodamco SE. lIs doivent
alerter la Société sur tout confiit d'intéréts, méme potentiel, en
raison d’intérét personnel direct ou indirect.

En outre, en tant que signataire du Pacte mondial des Nations
unies « Global Compact », Unibail-Rodamco SE s’est engagé a
promouvoir I'application des valeurs fondamentales & I'égard
des droifs de I'Homme, du travail, de I'environnement et la lutte
contre la corruption.

4.Rémunération des membres du Directoire
et du Conseil de Surveillance

4.1.Politique de remunération des membres
du Directoire

Le Comité de la Gouvernance, des Nominations et des
Rémunérations (CGNR), comité spécialisé du Conseil de
Surveillance (pour plus de défails, voir le rapport du Président
du Conseil de Surveillance), s'est réuni six fois en 2010. Ce
Comité est expressément chargé par le Conseil de Surveillance
d'examiner les conditions définissant la rémunération des
dirigeants mandataires sociaux et d'en établir un rapport.
Le Comité est également en charge d'établir, pour chaque
membre du Directoire, des propositions de rémunération
comprenant une partie fixe et un incentive & court terme
(short tferm incentive - STI) basée sur la performance, réalisée
au cours de |'exercice précédent, ainsi qu’un incentive & long
ferme (long ferm incentive - LTI) sous la forme d'attribution de
stock-options, foutes soumises & conditions de performance,

253

et d'autres avantages tels que régime de retraite, voiture de
fonction, assurances etc. Ces propositions sont examinées
de maniere totalement indépendante par le Conseil de
Surveillance. Chacune fait I'objet de délibérations et d'un vote.

En 2007, le Conseil de Surveillance, sur recommandation
du Comité de la Gouvernance, des Nominations et des
Rémunérations a déterminé la politique de rémunération des
membres du Directoire, avec le concours de Towers Watson
(anciennement Towers Perrin), un cabinet conseil indépendant.
Cette politique couvre la totalité de la rémunération des
memibres du Directoire, en établissant une étude comparative
avec les prafiques des enfreprises du CAC40, AEX25 et des
grandes entreprises de I'immobilier en Europe, et les meilleures
politiques de gouvernance en matiere de rémunération. Les
critéres de performance ont été précisément fixés ou renforcés
pour la détermination de I'incentive court terme (STI) et pour
I'exercice des stock-options (LTl). Cette politique fixe également
les plafonds pour les incentives court ferme et long terme (STI
et LT) proportionnellement & la rémunération fixe, afin d'assurer
le caractere raisonnable de la rémunération totale. Le Conseil
de Surveillance a approuvé cette politique.

Fin 2009, & la demande du Conseil de Surveillance et du Comité
de la Gouvernance, des Nominations et des Rémunérations, le
cabinet Towers Watson, consultant externe indépendant, a réalisé
une Etude Comparative de la rémunération des membres du
Directoire (« Etude Comparative »), avec les pratiques d'un
panel de sociétés du CAC40, AEX 25 et des grandes entreprises
de I'immobilier en Europe. Cette Etude Comparative a révélé
que le montant brut annuel de la rémunération et des stocks-
options (long ferm incentive) versé au Président du Directoire et
aux autres membres du Directoire se situait au-dessous de la
moyenne du panel. Il en est de méme pour les contributions de
refraites qui sont trés en dessous comparativement aux autres
sociétés du CAC40. En conséquence et aprés avoir noté que
les rémunérations fixes pour tous les membres du Directoire
n'avaient pas été révisées depuis deux ans et demi, le Conseil
de Surveillance du 9 mars 2010, sur recommandation du Comité
de la Gouvernance, des Nominations et des Rémunérations, a
régjusté, & compter du 1¢ janvier 2010, la rémunération fixe de
fous les membres du Directoire. Tous les autres aspects de la
rémunération des memibres du Directoire sont restés inchangés,
étant précisé que les contributions de retraite devraient étre
revues pour 2011. Le 7 mars 2011, considérant les résultats de
I'Etude Comparative susvisée et sa mise d jour par le cabinet
Towers Watson précisant la pratique en France sur les retraites
des dirigeants en 2010, le Comité de la Gouvernance, des
Nominations et des Rémunérations, aprés examen des résultats
de la Société pour 'année 2010 et des performances de fous les
membres du Directoire, a fait ses recommandations au Conseil
de Surveillance sur I'ensemble des éléments de la rémunérations
des membres du Directoire. Les détails complets sur les
rémunérations du Directoire figurent dans les pages suivantes.

Depuis le 31 décembre 2008, la Société applique I'ensemble
des recommandations Afep-Medef sur la rémunération
des dirigeants établies pour les entreprises francaises
cotées dont le contenu a été confirmé et complété par
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une recommandation de I'Autorité des Marchés Financiers
publiée peu apres. Leur application est suivie par le Comité
de la Gouvernance, des Nominations et des Rémunérations
et évaluée par ce Comité et le Conseil de Surveillance en
étroite collaboration avec le Directoire. Le contrat de travail

du Président du Directoire a pris fin le 31 décembre 2008 par
application de ces recommandations ; les autres membres du
Directoire ont volontairement renoncé & leur contrat de travail

au cours de I'année 2009.

a) Détails de la rémunération (avant imp6bts et cotisations sociales) des membres du Directoire

Rémunération, stock-options et actions (avant impdts et cotisations sociales) affribuées aux membres du Directoire, dues au titre des
exercices considérés (Table n° 1 Recommandations AMF/Afep-Medef)

G. Poitrinal
Président du Directoire
(depuis le 26 juin 2007)

Directeur Exécutif Opérations

M. Dessolain

(depuis le 26 juin 2007)

B.Julien-Loferriére ®

Directeur Exécutif Développement
(du 1* septembre 2008 au 15 octobre 2010)

/Année 2007 |Année 2008 |Année 2009 | Année 2010| Année 2007

Année 2008 | Année 2009 | Année 2010| Année 2007 | Année 2008 | Année 2009 | Année 2010

Rémunération fixe 553059€ 700000€ 700000€ 800000€ | 377367¢€

400000 € 400000 € 440000 €

390800€ 400000€ 349174 €

Incentive court

ferme (STI)* 923333€ 344595€ 320068 € 1021514€( 335000€

210000€ 170621 € 317141 €

223000€ 195621 € 286446 €

Cotisation

de retraite 35604 € 77 384 € 73415 € 73456 € 23 621 €

50679 € 47 842 € 47 532 €

16957 € 48972 € 38507 €

Autres avantages 14541 € 16578 € 16729 € 21771 € 7957 €

12929 € 15025 € 19070 €

8515€ 14520 € 17116 €

Jetons

de présence 28125 €

Rémunération
versée au titre
de l'année

1554662€ 1138557€ 1110212€ 1916741€| 743945€

673608€ 633488€ 823743 €

639272€ 659113€  691243€

Variation année N

vs N-1 en % -26,8 % -25% 72,6 %

-95% -60% 30,0 %

31% 4,9 %

Valorisation des
stock-options
(IFRS) attribuées
au titre de I'année
fiscale (détaillées
autableaun®4)** | 538000€ 415000€ 221000 €

318500€ | 269000€

207 600€ 110500€ 159 250 €

207 600€ 110500 € 159 250 €7

Variation année N

vs N-1 en % -22,9% -46,7 % 44,1 %

-22,8% -46,8 % 44,1 %

-46,8 % 44,1 %

Valorisation des
actions gratuites
(IFRS) attribuées
au titre de I'année

fiscale 380000 €

Variation

année N vs N-1 2472662 € | 1553557 € | 1331212€|2235241€|1012945€

881208€| 743988€| 982993 €

846872€| 769613€| 850493 €

Variation année
Nvs N-1 en %

-37.2% -143% 67,9 %

-13.0% -156 % 321 %

-91% 10,5 %

C.Pourre
Directeur Exécutif Fonctions Centrales
(depuis le 26 juin 2007)

P.van Rossum
Directeur Exécutif Finances
(depuis le 26 juin 2007)

J.Tonckens

Directeur Exécutif Investissements

(depuis le 1* septembre 2009)

Année 2007 |Année 2008 | Année 2009 | Année 2010| Année 2007

Année 2008 | Année 2009 | Année 2010| Année 2007 | Année 2008 | Année 2009 | Année 2010

Rémunération fixe 322915€ 400000€ 400000€ 440000€ | 369342€

400000 € 400000€ 440000 €

172937 € 440000 €

Incentive court

ferme (STI)* 330000€ 190000€ 180621€ 317141€| 234200€

190000€ 185621 € 317141€

101874€  327141€

Cotisation

de retraite 24050 € 51366 € 48031 € 47 541 € 64711 €

68131 € 66 863 € 70580 €

14 688 € 43809 €

Autres avantages 7873 € 12845 € 13060 € 17 065 € 14964 €

15001 € 15060 € 17 505 €

630 € 7633 €

Rémunération
versée au titre

de I'année 684838€ 654211€ 641712€ 821747€| 683217€

673132€ 667544€ 845226 €

290129€ 818583 €

Variation année N

vs N-1 en % -45% -1.9% 28,1 %

-1.5% -08% 26,6 %

na

Valorisation des
stock-options
(IFRS) attribuées
au titre de I'année
fiscale (détaillées
au tableau n° 4)* * 110500€ 159250€| 470750¢€

269000 € 207 600 €

207 600€ 110500€ 159250 €

0 254800€

Variation année N

vs N-1 en % -22,8% -46,8 % 44,1 %

-559% -46,8 % 44,1 %

na

Valorisation des
actions gratuites
(IFRS) attribuées
au titre de I'année

fiscale 99 900 €

Variation

année N vs N-1 1053738€| 861811€| 752212€| 980997 €| 1153967 €

880732€| 778044€|1004476€

290129€ | 1073383 €

Variation année
Nvs N-1 en %

-182% -12.7 % 30,4 %

-23.7% -11.7% 291 %

na

*Incentive Court Terme indiquée dans la colonne « année N » est I'lncentive Court Terme due au titre de I'année N et payée en février/mars de I'année N + 1.

**la valeur correspond & la valeur des options et instruments financiers lors de leur attribution telle que retenue dans le cadre de I'application d'IFRS 2 (sur la base de
I'évaluation du cabinet Towers Watson), aprés prise en compte notamment d'une éventuelle décote liée & des criteres de performance et & la probabilité de présence
dans la société & l'issue de la période d'acquisition mais avant effet de I'étalement au titre d’IFRS 2 de la charge sur la période d’acquisition.

(A) M. Julien-Laferriére a démissionné du Directoire avec prise d'effet le 15 octobre 2010.
(1) Toutes ses stock-options ont été annulées & la date de sa démission le 15 octobre 2010.
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Rémunération du Président du Directoire

Comme indiqué dans le rapport annuel de la Société en 2009,
le Conseil de Surveillance du 9 mars 2010, sur recommandation
du Comité de la Gouvernance des Nominations et des
Rémunérations et aprés analyse des résultats de I'Etude
Comparative menée en 2009 par le cabinet Towers Watson,
a décidé de porter le montant de la rémunération annuelle
fixe brute du Président & 800 000 € avec prise d’effet au 1¢
janvier 2010. Ce montant s’entend avant impdts et charges
de sécurité sociale. Cette augmentation est la premiere
survenue au cours des derniers exercices et reste inférieure &
I'augmentation moyenne globale des salaires du Groupe sur
la méme période, & périmétre constant.
Le Conseil de Surveillance du 7 mars 2011, sur recommandation
du Comité de la Gouvernance des Nominations et des
Rémunérations, a décidé de porter le montfant de la r’émunération
annuelle fixe brute du Président & 821 600 €, avec prise d'effet au
1¢" janvier 2011. Ce montant s'entend avant impdts et charges
de sécurité sociale. Cela représente une augmentation de
2,7 % de sa rémunération fixe par rapport & 2010, en ligne avec
I'augmentation moyenne des salaires fixes sur I'ensemble du
Groupe au 1¢ janvier 2011, & périmétre constant.
Conformément & la politique de rémunération des membres du
Directoire approuvée par le Conseil de Surveillance le 26 juin
2007, I'incentive court ferme (STI) du Président du Directoire dG
au titre de I'exercice financier 2010 est fonction de la réalisation
d’'objectifs quantitatifs au cours de I'exercice 2010. Il est calculé
au moyen d'une formule qui prend en considération les
principaux indicateurs de performance suivants :
m le résultat net récurrent et la croissance du résultat net récurrent
par action au-deld de l'inflation ; et
m |la création de valeur au cours de |'exercice, mesurée par
I'accroissement, au-deld de I'inflation, de I'actif net réévalué par
action, auguel viennent s’ajouter les dividendes versés au cours
de la méme période.
Le montant de I'incentive court terme (STI) du Président du
Directoire est plafonné & 150 % de sa rémunération fixe annuelle.

Par application de cette formule pour I'exercice 2010,
I'incentive court terme (STI) du Président du Directoire ressort &
1 021 514 €. Cela représente une augmentation susbtantielle
comparativement & l'incentive court terme (STI) payé au titre
des exercices 2008 ef 2009, ces deux années ayant été forfement
impactées par la baisse significative de I'actif net réévalué par
action & compter de 2008 (un des deux principaux indicateurs
de performance d'Unibai-Rodamco SE). Le STl payé au fitre de
I'année 2010 est comparable au STI payé au titre de I'année
2007 ; il est le reflet de la forte progression des loyers sur la période,
visible dans I'augmentation de I'actif net réévalué qui bénéficie
également d'un redressement des valeurs. Il résulte également
des bons résultats du Groupe en 2010, malgré I'accélération du
programme de cessions des actifs non stratégiques.

I est & noter que le 7 mars 2011, le Conseil de Surveillance,
sur recommandation du Comité de la Gouvernance, des
Nominations et des Rémunérations, a décidé de maintenir
la politique en matiere de STl en I'ajustant cependant pour
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neutraliser 'impact négatif lié & la distribution exceptionnelle de
20 € (qui affecte la croissance du résultat récurrent par action)
sur la formule de calcul permettant la détermination du STI pour
2010 et 2011. Cette distribution exceptionnelle ayant eu lieu en
octobre 2010 n‘a eu de ce fait qu’un effet limité sur le calcul du
STl payé au titre de I'année 2010.

Globalement, aprés prise en compte de son incentive long
ferme, la rémunération totale du Président du Directoire pour 2010
permet de revenir partiellement & des niveaux antérieurs apres
deux années successives de forte baisse (- 37,2 % et - 14,3 % pour
respectivement 2008 et 2009). Elle se situe & 9,6 % au-dessous du
niveau de celle versée en 2007.

Le Président du Directoire bénéficie d'un régime de retraite &
cotisations définies, avec une cotisation de 73 456 € pour 2010.
Il ne bénéficie d'aucune retfraite & prestation définie (retraite
chapeau arficle 39) (pour plus de détails, voir page 256). Il
bénéficie également d’une voiture de société, d'une assurance
complémentaire mutuelle groupe, ainsi que d’'une assurance
chémage (type GSC). Le Président du Directoire peut souscrire
au Plan Epargne Entreprise sans bénéfice de I'abondement offert
aux salariés participants.

Le Président du Directoire ne bénéficie pas de I'intéressement
et de la participation. Il ne bénéficie d’aucune indemnité
de départ contractuelle ni d’aucune clause contractuelle
d'indemnisation au titre d'une clause de non-concurrence.
En outre, conformément aux recommandations Afep-Medef, le
Président du Directoire ne bénéficie pas d'un contrat de travail
au sein du Groupe.

Iy a pas eu d'affribution d’actions de performance en 2010.

Rémunération des autres memibres du Directoire

(hors Président du Directoire)

Comme indiqué dans le Rapport annuel de 2009, le Conseil de
Surveillance du 9 mars 2010, sur recommandation du Comité
de la Gouvernance des Nominations et des Rémunérations,
et aprés analyse des résultats de I'Etude Comparative menée
en 2009 par le cabinet Towers Watson, a décidé de porter le
montant de la rémunération annuelle fixe brute des autres
membres du Directoire & 440 000 € avec prise d'effet au 1
janvier 2010. Cette augmentation est la premiéere survenue au
cours des derniers exercices et reste inférieure & I'augmentation
moyenne globale des salaires du Groupe sur la méme période,
d périmétre constant.

Le Conseil de Surveillance du 7 mars 2011, sur recommandation
du Comité de la Gouvernance des Nominations et des
Rémunérations, a décidé, pour 2011, de maintenir la
rémunération annuelle fixe des autres membres du Directoire
au méme montant que celle fixée pour 2010.

Conformément & la politique de rémunération des membres
du Directoire approuvée par le Conseil de Surveillance le
26 juin 2007, I'incentive court terme (STI) des autres membres
du Directoire dG au titre de I'exercice 2010 est déterminé en
fonction de la réalisation de deux types d'objectifs :

i. Objectifs quantitatifs plafonnés & 50 % de la rémunération
annuelle fixe et calculés selon une formule qui prend en
considération deux principaux indicateurs de performance :
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m le résultat net récurrent et la croissance du résultat net
récurrent par action, au-deld de l'inflation ;

m la création de valeur au cours de |'exercice, mesurée par
I'accroissement, au-deld de I'inflation, de I'actif net réévalué
par action, auquel viennent s’ajouter les dividendes versés au
cours de la méme période.

ii. Objectifs qualitatifs plafonnés & 50 % de la rémunération

annuelle fixe qui sont définis par le Comité de la Gouvernance,

des Nominations et des Rémunérations (sur la base des
propositions regues du Président du Directoire), discutés avec
chague membre du Directoire, approuvés par le Comité de
la Gouvernance, des Nominations et des Rémunérations et le

Conseil de Surveillance, et acceptés par chague membre du

Directoire au début de chaque année civile.

Conformément & cette politique, le 7 mars 2011, I'incentive

court terme (STl) des autres membres du Directoire, au fitre

de I'exercice 2010, a été fixé par le Conseil de Surveillance
dans les montfants indiqués dans le fableau 1 (page 254), sur
la base des propositions du Comité de la Gouvernance, des

Nominations et des Rémunérations et du Président du Directoire.

Ces incentives court terme (STI) ont substantiellement augmenté

comparativement & ceux versés au titre des exercices 2008 et

2009, ces deux années ayant été fortement impactées par la

baisse significative de I'actif net réévalué par action & compter

de 2008 (un des deux principaux indicateurs de performance
d'Unibail-Rodamco SE). Les STl versés au titre de 2010 sont le
reflet de la forte progression des loyers sur la période, visible dans

I'augmentation de I'actif net réévalué qui bénéficie également

d'un redressement des valeurs. lls résultent également des

bons résultats du Groupe en 2010, malgré I'accélération du
programme de cessions des actifs non stratégiques.

Globalement, aprés prise en compte de leurs incentives long

ferme, les rémunérations des membres du Directoire pour 2010

permettent de revenir partiellement & des niveaux antérieurs apres

deux années successives de forte baisse (de - 13 % & - 23,7 % pour

2008 et de - 11,7 % & - 15,6 % pour 2009), et de les ramener de

-3 % &-13 % au dessous du niveau de celles versées en 2007.

Les membres du Directoire ont une voiture de société et

bénéficient de I'assurance complémentaire mutuelle Groupe

ainsi que d'une assurance chémage (type GSC pour les

membres frangais) (pour plus de détails, voir pages 256 et 257).

lls peuvent souscrire au Plan Epargne Entreprise sans bénéfice

de I'abondement offert aux salariés participants.

Les membres du Directoire ne bénéficient pas de I'intéressement

et de la participation. lls ne bénéficient d’aucune indemnité

de départ contractuelle ni d’aucune clause contractuelle
d'indemnisation au titre d’une clause de non-concurrence. Bien
qu'il ne s'agisse pas d'une recommandation de I'Afep-Medef, les
membres du Directoire ne bénéficient pas de contrat de travail.

Conformément aux recommmandations de I'AMF du 22 décemlbre

2008 et Afep-Medef de novembre 2008 sur la rémunération des

dirigeants pour les sociétés cotées, les tableaux en pages 254

et 256-257 présentent :

m la rémunération brute recue au titre des exercices 2007, 2008,
2009 et 2010, incluant I'incentive court terme (STI) dG au fitre de
I'exercice N et versée durant'année N +1, aprés publication des
résultats de I'exercice N (Tableau 1) ; et

m larémunération brute versée en 2009 et 2010 respectivement,
incluant dans I'année N I'incentive court terme (STI) qui a été
versé durant I'année N, mais qui était dG au titre de I'année
précédente (Tableau 2).
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x
g Détails de la rémunération (avant impdts et cotisations sociales) pour chague memire du Directoire
Q (Tableau n® 2 Recommandations AMF/Afep-Medef)
@ Année fiscale 2009 Année fiscale 2010
% M. Guillaume Poitrinal Montant da Montant réglé Montant da Montant réglé
9] Président du Directoire et Directeur Exécutif
© Rémunération fixe 700 000 € 700 000 € 800 000 € 800 000 €
Incentive court terme (STI) 320 068 € 344 595 € 1021514 € 320 068 €
Cotisation de retraite 73415€ 73415€ 73 456 € 73 456 €
(< Autres avantages 16729 € 16729 € 21771 € 21771 €
E g, Total rémunération directe 1110212€ 1134739 € 1916741 € 1215295 €
£a Incgnﬂye long termg (LT1) - stock-options
[oY=] aftribuées - Valorisation IFRS* 221000 € 221000 € 318 500 € 318 500 €
g s TOTAL 1331212¢€ 1355739 € 2235241 € 1533795¢€
w
o

Année fiscale 2009

Année fiscale 2010

M. Michel Dessolain Montant dG Montant réglé Montant dG Montant réglé
Directeur Exécutif Opérations

Rémunération fixe 400 000 € 400 000 € 440 000 € 440000 €
Incentive court terme (STI) 170 621 € 210000 € 317141 € 170 621 €
Cotisation de retraite 47 842 € 47 842 € 47 532 € 47 532 €
Autres avantages 15025 € 15025 € 19070 € 19070 €
Total rémunération directe 633 488 € 672 867 € 823743 € 677 223 €
Incentive long terme (LTI) - stock-options

affribuées - Valorisation IFRS* 110500 € 110500 € 159 250 € 159 250 €
TOTAL 743 988 € 783 367 € 982 993 € 836 473 €
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Année fiscale 2009

Année fiscale 2010

PORTEFEUILLE

Mme Catherine Pourre Montant da Montant réglé Montant da Montant réglé

Directeur Exécutif Fonctions Centrales

Rémunération fixe 400 000 € 400 000 € 440 000 € 440 000 €

Incentive court terme (STI) 180 621 € 190 000 € 317 141 € 180 621 €

Cotisation de retraite 48 031 € 48 031 € 47 541 € 47 541 € % o
Autres avantages 13 060 € 13 060 € 17 065 € 17 065 € E é
Total rémunération directe 641712 € 651 091 € 821747 € 685 227 € 8 E
Incentive long ferme (LTI) - stock-options E g
aftribuées - Valorisation IFRS* 110500 € 110500 € 159 250 € 159 250 € o
TOTAL 752 212 € 761 591 € 980 997 € 844 477 € % E

(a4

Année fiscale 2009

Année fiscale 2010

M. Peter van Rossum Montant da Montant réglé Montant da Montant réglé
Directeur Exécutif Finance

Rémunération fixe 400 000 € 400 000 € 440000 € 440 000 €
Incentive court terme (STI) 185 621 € 190 000 € 317 141 € 185621 €
Cotisation de retraite 66 863 € 66 863 € 70 580 € 70580 €
Autres avantages 15060 € 15060 € 17 505 € 17 505 €
Total rémunération directe 667 544 € 671923 € 845 226 € 713706 €
Incentive long terme (LTI) - stock-options

affribuées - Valorisation IFRS* 110500 € 110500 € 159 250 € 159 250 €
TOTAL 778 044 € 782 423 € 1004 476 € 872 956 €

Année fiscale 2009

Année fiscale 2010

COMPTES CONSOLIDES

M. Jaap Tonckens Montant dG Montant réglé Montant dG Montant réglé
Directeur Exécutif Investissements

Rémunération fixe 172937 € 172937 € 440000 € 440000 €
Incentive court terme (STI) 101 874 € 0€ 327 141 € 101 874 €
Cotfisation de retraite 14 688 € 14 688 € 43 809 € 43 809 €
Autres avantages 630 € 630 € 7 633 € 7 633 €
Total rémunération directe 290129 € 188 255 € 818 583 € 593 316 €
Incentive long ferme (LTI) - stock-options

affribuées - Valorisation IFRS* 0€ 0€ 254 800 € 254 800 €
TOTAL 290129 € 188 255 € 1073 383 € 848 116 €

Année fiscale 2009

Année fiscale 2010

M. Bertrand Julien-Laferriére® Montant dd Montant réglé Montant dd Montant réglé
Directeur Exécutif Développement

(jusqu'au 15 octobre 2010)

Rémunération fixe 400 000 € 400 000 € 349174 € 349174 €
Incentive court terme (STI) 195621 € 223000 € 286 446 €0 325 621 €0
Cotisation de retraite 48 972 € 48972 € 38 507 € 38 507 €
Autres avantages 14520 € 14520 € 17116 € 17116 €
Total rémunération directe 659 113 € 686 492 € 691 243 € 730418 €
Incentive long terme (LTI) - stock-options

attribuées - Valorisation IFRS*® 110500 € 110500 € 159 250 € 159 250 €
TOTAL 769 613 € 796 992 € 850 493 € 889 668 €

(A) M. Julien-Laferriere a démissionné du Directoire avec prise d’effet le 15 octobre 2010.
(1) Dont quote-part de la STl due & M. Julien-Laferriére pour 2010 fixée & 130 000 € par le Conseil de Surveillance (payée en octobre 2010 & la date effective de son départ).
(2) Stock-options radiées & la date de sa démission le 15 octobre 2010.

* La valeur correspond & la valeur des options et instruments financiers lors de leur attribution felle que retenue dans le cadre de I'application d'IFRS 2 (sur la base de
I'évaluation du cabinet Towers Watson), aprés prise en compte notamment d'une éventuelle décote liée & des criteres de performance et & la probabilité de présence

dans la société a l'issue de la période d'acquisition mais avant effet de I'étalement au fitre d'IFRS 2 de la charge sur la période d’acquisition.
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b) Détail des incentives long terme (LTI) sous forme
de stock-options attribuées ou exercées
par les membres du Directoire

 Détails des LTI sous forme de stock-options attribuées
aux membres du Directoire durant I'exercice fiscal 2010
(art.L.225-184 du Code de commerce)

Le 10 mars 2010, un total de 778 800 stock-options représentant
0,85 % du capital totalement dilué a été attribué. Apres
I'application des ratios d'ajustements légaux (article R.228-91
3° du Code de commerce) de 1,06 et de 1,14 consécutifs & la
distribution du 10 mai 2010 et & la distribution exceptionnelle
du 12 octobre 2010, le nombre de stock-options a été porté
a 932 228. Cette allocation a été effectuée au profit de 306
collaborateurs et dirigeants mandataires sociaux, soit 18 % de
I effectif total du Groupe. A titre d'information, les collaborateurs
du Groupe en France bénéficient également d'un systeme
d’intéressement collectif et du Plan Eporgne Entreprise, qui
donne accés & des actions de la Société avec une décote
de 20 % par rapport au cours de I'action ainsi qu'd un
abondement par la Société (voir la page 192 du présent
rapport annuel).

Toutfes les stock-options attribuées en 2010 (Plan n° 6
Performance) sont sans décote et soumises & condition de
performance. Le droit de lever les stock-options est subordonné
a la performance boursiére globale d’Unibail-Rodamco SE qui
devra étre strictement supérieure & la performance de I'indice
de référence EPRA sur la période de référence (c’est-a-dire
la période entre la date d'attribution et le jour de Bourse
précédant la demande d’exercice des stock-options). Les
stock-options peuvent étre exercées au plus t6t a la fin de la
quatrieme année et au plus tard & la fin de la septieme année.
Il est précisé que :

(i) La performance boursiere globale d'Unibail-Rodamco
SE est définie par I'évolution sur la période de référence du
cours de I'action Unibail-Rodamco SE, dividendes, acomptes
sur dividendes bruts ou autres distributions réinvestis & la date
de paiement®,

(i) La performance de I'indice EPRA (European Public Real
Estate Associatfion) est définie par I'évolution de I'indice EPRA
- Euro Zone Total Return « RPEU » sur la période de référence
et comprenant les principales valeurs immobilieres de la zone
euro. Cet indice dit « fofal return » intégre les distributions
réalisées. Il est précisé que les distributions brutes prises en
compte dans le calcul de la performance globale boursiere
d'Unibail-Rodamco SE sont les distributions brutes telles que
publiées par Bloomberg (Gross Dividend), base de référence
pour I'indice EPRA « RPEU ».

(iii) La valeur économique du montant fotal des stock-options
(déterminée selon la méthode IFRS retenue pour I'établissement

(21) Incluant tous les sommes versées aux actionnaires.

des comptes consolidés du Groupe) affribuées aux membres
du Directoire va de 0 % & 150 % de leur remunération annuelle
fixe brute et releve d'une évaluation qualitative discrétionnaire
par le Comité de la Gouvernance, des Nominations et des
Rémunérations et approuvée par le Conseil de Surveillance
(sur proposition du Président du Directoire pour les autres
membres du Directoire).

(iv) Pour les stock-options atftribuées & partir de 2007, les
membres du Directoire doivent conserver lors de |'exercice
de ces stock-options, I'équivalent en actions de 30 % de la
plus-value nette d'impdt & la date d’exercice jusqu’'d leur
départ de la Société®. Cette régle s'applique jusqu'd ce
qu'ils détiennent en actions I'équivalent de deux ans de
rémunération annuelle fixe brute (frois ans pour le Président du
Directoire). Les actions défenues peuvent provenir de n'importe
quel plan de stock-options dont les intéressés ont pu bénéficier.

Sur recommandation du Comité de la Gouvernance, des
Nominations et des Rémunérations, le 7 mars 2011, le Conseil
de Surveillance a décidé que les six plus hautes attributions
du Groupe (collectivement et y compris le Président du
Directoire) ne dépasseraient pas 25 % du nombre total des
stock-options allouées et que I'attribution du Président du
Directoire n’excéderait pas 8 % du nombre tofal des stock-
options allouées. Ces seuils sont en vigueur depuis 2008.

Il est formellement interdit aux membres du Directoire d’utiliser
des instruments de couverture pour couvrir les stock-options et
les actions détenues apres exercice des stock-options.

L'affribution de stock-options aux membres du Directoire est
présentée en détail dans le tableau n° 4 conformément aux
recommandations AMF/Afep-Medef. L'allocation 2010 en
nombre de stock-options pour les membres du Directoire est
la méme qu’en 2009 et est de 16,7 % inférieure & I'allocation
de 2008. En raison de la baisse du cours des actions en 2009,
I'allocation 2010 est de 44,1 % supérieure en valeur IFRS2 &
celle de 2009 et demeure 23,4 % inférieure & celle de 2008.

(22) Décision du Conseil de Surveillance prise conformément & I'article L. 225-185
du Code du commerce.
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Numéro de Plan Plan n° 5 performance Plan n° 5 performance Plan n° 6 performance
Date d'attribution 23 octobre 2008 13 mars 2009 10 mars 2010
Période d’exercice | 23 octobre 2012 au 23 oc- 13 march 2013 au 13 mars 10 mars 2014 au 10 mars
tobre 2015 2016 2017
Prix d’'exercice
par stock-option 130,27* 99.42 €* 148.32 €*
Type de stock-options Options d'achat ou de Options d'achat ou de Options d'achat ou de
souscription d'action & souscription d'action a souscription d'action &
condition de performance, | condition de performance, condition de performance,
sans décote sans décote sans décote
Noms des membres Nombre de | Valorisation| Nombre de | Valorisation Variation| Nombre de | Valorisation Variation
du Directoire stock- des stock- stock- des stock- | 2009 vs 2008 stock- des stock- | 2010 vs 2009
options attri- options | options attri- options options attri- options
buées* | attribuées* * buées* | attribuées* * buées* | attribuées* *
M. G. Poitrinal
Président du Directoire 60 000 415000 € 50000 221000 € -46,7% 50 000 318 500 € 44,1%
M. M. Dessolain
Directeur Exécutif
Opérations 30 000 207 600 € 25000 110500 € -46,8% 25000 159 250 € 44,1%
Mme. C. Pourre
Directeur Exécutif
Fonctions Centrales 30 000 207 600 € 25000 110500 € -46,8% 25000 159 250 € 44,1%
M.P.van Rossum
Directeur Exécutif Finances 30 000 207 600 € 25000 110500 € -46,8% 25000 159250 € 44,1%
M. J.Tonckens
Directeur Exécutif
Investissements na na na na na 40 000 254 800 € na
M. B. Julien-Laferriére
Directeur Exécutif
Développement M 30 000 207 600 € 25000 110500 € -46,8% 25000 159 250 € 44,1%

*A la date d'allocation et avant prise en compte des ajustements légaux.

**La valeur correspond & la valeur des options et instruments financiers lors de leur attribution felle que retenue dans le cadre de I'application d'IFRS 2 (sur la base de I'évaluation du
cabinet Towers Watson), aprés prise en compte notamment d'une éventuelle décote liée & des critéres de performance et & la probabilité de présence dans la société & Iissue de la période

d'acquisition mais avant effet de I'étalement au titre d'IFRS 2 de la charge sur la période d'acquisition.
(1) M. Julien-Laferriere a démissionné du Directoire avec prise d'effet le 15 octobre 2010.Toutes ses stock-options ont éfé annulées & cette date.

» Options d'achat ou de souscription d’action attribuées
durant I'exercice fiscal 2011 (article L.225-184 du Code

de commerce)

Conformément aux recommandations Afep-Medef, le
Conseil de Surveillance, sur proposition du Comité de la
Gouvernance, des Nominatfions et des Rémunérations, a
décidé dans sa séance du 11 décembre 2008 qu’'d compter
de 2009, I'allocation annuelle de stock-options serait avancée
d’octobre & mars, aprés la publication des résultats financiers
de I'exercice précédent. Pour plus de détails, voir page 239.

Le 10 mars 2011, un total de 753 950 stock-options, correspondant
& 0,78 % du capital social totalement dilué, a été affribué. Toutes
les stock-options attribuées en 2011 (Plan n°® 6 Performance -
voir détails page 239) ont les mémes caractéristiques que
celles affribuées en 2010 : il Ny a pas de décote sur le cours de
I'action et elles sont soumises strictement & la méme condition
de performance. Les attributions aux membres du Directoire sont
soumises aux mémes conditions que celles atftribuées en 2010,
(ci-dessus rappelées) et sont indiquées dans le fableau suivant.
Le 7 mars 2011, le Conseil de Surveillance a de nouveau noté
que les LTl sous forme de stock-options restaient bien en dessous
du panel moyen de référence fel que ressortant de I'Etude
Comparative susvisée.

Options d’achat ou de souscription d’actions
attribuées durant I'exercice 2011
(Tableau 4 bis Recommandations AMF/Afep/Medef)

Numéro de Plan Plan n° 6 performance
Date d’attribution 10 mars 2011
Période d’'exercice 10 mars 2015 au 10 mars 2018
Prix d’exercice
par stock-option 144,37 €
Type de stock-options | Options d'achat ou de souscription
d’action & condition de performance,
sans décote
Noms des membres | Nombre de stock- Valorisation des
du Directoire options attribuées stock-options
attribuées*
M. G. Poitrinal
Président du Directoire 55 000 385550 €
M. M. Dessolain
Directeur Exécutif
Opérations 26 000 182 260 €
Mme C. Pourre
Directeur Exécutif
Fonctions Centrales 26 000 182 260 €
M. P.van Rossum
Directeur Exécutif
Finances 26 000 182 260 €
M. J.Tonckens
Directeur Exécutif
Investissements 26 000 182 260 €

* La valeur correspond & la valeur des options et instruments financiers lors de leur
aftribution telle que retenue dans le cadre de I'application d'IFRS 2 (sur la base
de I'évaluation du cabinet Towers Watson), aprés prise en compte notamment
d’une éventuelle décote liée a des criteres de performance et a la probabilité de
présence dans la société a l'issue de la période d’'acquisition mais avant effet de
I'étalement au titre d’IFRS 2 de la charge sur la période d’acquisition.
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Détails des stock-options exercées par les memlbres du Directoire durant I'exercice fiscal 2010

(art. L. 225-184 du Code de commerce)
(Tableau n° 5 Recommandations AMF/Afep-Medef)

Stock-options exercées
par les membres du Directoire

Numéro de Plan -
Tranche et date

Nombre de stock-options
exercées pendant I'année

Prix d'exercice®

fiscale™

M. G. Poitrinal Plan n° 3 -Tranche 2004 - 16 640 71,13 €

13/10/2004 4 560 62,39 €

Plan Performance n° 3 - 20 640 71,13 €
Tranche 2004 - 13/10/2004

Plan Performance n° 3 - 994 88,10 €
Tranche 2005 - 14/12/2005

M. M. Dessolain Plan n° 3 -Tranche 2005 - 9180 106,46 €
14/12/2005

Plan Performance n° 3 - 6790 106,46 €

Tranche 2005 - 14/12/2005 2534 100,43 €

Mme C. Pourre Plan n° 3 - Tranche 2005 - 8 109 100,43 €
14/12/2005

Plan Performance n° 3 - 8 109 100,43 €

Tranche 2005 - 14/12/2005

(1) Aprées ajustements Iégaux (si applicables).

c) Détails des actions de performance attribuées ou devenant disponibles pour chaque membre du Directoire

durant I'exercice fiscal 2010 (art.L.225-194-4 du Code de commerce)
(Tableau n°® 6 Recommandations AMF/Afep-Medef)

Actions

de performance
attribuées aux
membres du
Directoire

Numéro de Plan
et date

Nombre | Valorisation des
d’actions | actions selon la
attribuées au | méthode retenue
cours | pour les comptes

de I'exercice consolidés

Date
d’acquisition

Date Critére
de disponibilité

de performance

AUCUNE ATTRIBUTION

(Tableau n° 7 Recommandations AMF/Afep-Medef).

Actions de performance
devenues disponibles
pour les membres du Directoire

Numéro de Plan et date

Nombre d’actions devenues
disponibles au cours de I'exercice

Critere d'acquisition

M. G. Poitrinal Plan n° 1 -27/04/2006 2 685 Condition de présence
M. M. Dessolain Plan n°1-14/12/2006 500 Condition de présence
Mme C. Pourre Plan n° 1 -27/04/2006 706 Condition de présence

Les actions de performance deviennent disponibles & I'expiration d'une période de 4 ans (2 ans dits de période d'acquisition,
2 ans dits de période de conservation) & compter de la date d'attribution.



Unibail-Rodamco Rapport Annuel 2010 / RENSEIGNEMENTS JURIDIQUES 26"

d) Nombre d’actions/stock-options/actions de performance détenues par les membres du Directoire au 10 mars
2011 (article 17 de I'Annexe 1 du Réglement CE 809/2004) (y compiris les stock-options allouées le 10 mars 2011)

Noms des membres Actions Unibail-Rodamco SE Stock-options non exercées
du Directoire détenues

M. G. Poitrinal 143 995 422 571
M. M. Dessolain 89 160 173 307
Mme C. Pourre 77 030 173 307
M. P.van Rossum 250 167 143
M. J.Tonckens 200 74 336

e) Information requise par I’AMF sur la situation des membres du Directoire (Tableau n° 10 Recommandation AMF)

Conformément aux recommandations Afep-Medef, le contrat de travail du Président du Directoire a pris fin le 31 décembre 2008.

De maniere subséquente, allant au-deld de ces recommandations, le Directoire a décidé de mettre fin & I'ensemble des contrats
de travail de ses memibres au cours de I'année 2009.

Le régime de retraite supplémentaire mis en place pour les membres du Directoire reflete le caractére franco-néerlandais du
Groupe avec des pratiques et des normes qui peuvent différer de celles applicables en France. Ainsi, les membres du Directoire
bénéficient du régime hollandais de retraite supplémentaire conformément & la pratique aux Pays-Bas et & leur activité dans
ce pays.

.| Régime de retraite Indemnités
Contrat de travail 3 ) o
supplémentaire dues a raison Clause de
de cessation non-concurrence
de fonction
Oul NON Oul NON Qul NON oul NON

M. G. Poitrinal - Président du Directoire
Renouvellement du mandat : 15 mai 2009 X X X X
Fin de mandat : AG 2013

M. M. Dessolain - Directeur Exécutif Opérations
Renouvellement du mandat : 15 mai 2009 X X X X
Fin de mandat : AG 2013

Mme C. Pourre - Directeur Exécutif Fonctions Centrales
Renouvellement du mandat : 15 mai 2009 X X X X
Fin de mandat : AG 2013

M. P. Van Rossum - Directeur Exécutif Finance
Renouvellement du mandat : 15 mai 2009 X X X X
Fin de mandat : AG 2013

M. J.Tonckens

Directeur Exécutif Investissement
Nomination : 1" septembre 2009
Fin de mandat : AG 2013

Le Président du Directoire bénéficie du régime de retraite supplémentaire de la Société (exclusivement & coftisations définies).
Le niveau des cotisations pour 2010 figure dans la colonne « Cotisation retraite » des tableaux 1 et 2. Il ne bénéficie d'aucune
retraite & prestations définies (retraite chapeau - Article 39).

Pour ce qui concerne le régime de retraite supplémentaire, I'ensemble des membres du Directoire bénéficie d'un régime de
refraite & cotisations définies.

Conformément & la pratique de marché aux Pays-Bas, M. P. van Rossum bénéficie également d'un régime de retraite
a prestations définies. La prestation au titre du régime & prestations définies au moment de son départ en retfraite
sera égale a 1,8421 % du dernier salaire de référence pour chagque année de service au sein du Groupe. En 2010, le
salaire de référence pour la retraite est le salaire de base plafonné & 52 471 € déduction faite d’un montant de
15 084 €. M. Peter van Rossum a rejoint le Groupe en 2006.

L'ensemble des cotisations de retraite 2010 figurent dans la ligne « cotisations de retraite » des tableaux 1 et 2. La charge pour
la Société est indiquée en page 192 du présent Document de Référence.
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Le 9 mars 2010, le Conseil de Surveillance, aprés avoir étudié
les conclusions de I'étude comparative réalisée par Towers
Watson, a noté que les régimes de retfraites supplémentaires
pour fous les membres du Directoire (y compris le Président)
se situent bien en dessous de la médiane du CAC 40.

Sur proposition du Comité de la Gouvernance, des Nominations
et des Rémunérations, le Conseil de Surveillance a décidé alors
qu'il faudrait dans le futur s'assurer que la rémunération des
autres membres du Directoire reste compétitive & cet égard.
Le 7 mars 2011, apres avoir pris en compte I'évolution de
la rémunération totale du Président du Directoire et des
membres du Directoire, et noté que la Société se situe
largement en dessous du panel, le Conseil du Surveillance,
sur recommandation du Comité de la Gouvernance, des
Nominations et des Rémunérations a décidé que les membres
du Directoire bénéficieront, avec prise d'effet au 1°" janvier
2011, d'une contribution additionnelle annuelle au fitre de leur
retraite fixée & 130 000 € pour le Président du Directoire et 65
000 € pour les autres membres du Directoire, fel qu'il ressortait
de I'Etude Comparative Towers Watson. Ces contributions ont
un caractére de rémunération soumises & cotisations sociales
et impot sur le revenu. Les membres du Directoire bénéficieront
de cette contribution additionnelle & la condition qu’ils
allouent cetfe somme, netfte d'impdt sur le revenu et cotisations
sociales, & une épargne longue en vue de financer leur retraite
(type plan d'assurance-vie ou PERP pour les membres francais)
pendant la durée de leur mandat dans le Groupe.

4.2.Rémunération des membres du Conseil de Surveillance
a) Rémunération du Président du Conseil de Surveillance

Le Conseil de Surveillance du 9 mars 2009, compte tenu
des missions et des responsabilités du Président du Conseil
de Surveillance, également Président du Comité de la
Gouvernance, des Nominations et des Rémunérations, a fixé le
montant brut fotal de la rémunération du Président du Conseil
de Surveillance, sur une base annuelle de 130 000 € pour
2009, ¢ effet du 1°" janvier 2009. Cette rémunération est restée
inchangée depuis cetfte date, est exclusive de foute autre
forme de rémunération et n’est pas incluse dans I'enveloppe
votée par I'Assemblée Générale des actionnaires.

b) Jetons de présence versés aux membres du Conseil
de Surveillance

L'enveloppe totale annuelle des jetons de présence alloués
aux membres du Conseil de Surveillance fixée par I'’Assemblée
Générale du 14 mai 2009 est de 875 000 € (méme enveloppe
que celle votée par I'Assemblée Générale du 21 mai 2007).
Le montant des jetons de présence a été arrété par le Conseil
de Surveillance du 14 mai 2009, selon le détail ci-dessous, puis
modifié lors de la séance du 8 février 2010. 1l n'y a pas eu de
modification depuis cette date.

» Jetons de présence du Conseil de Surveillance pour 2010 :
Les jetons de présence annuels du Conseil de Surveillance
ont été maintenus & 52 000 € par membre (frois quarts fixes
et un quart variable en fonction de I'assiduité aux séances

du Conseil). La partie fixe a été versée trimestriellement et la
partie variable a été versée en fin d’année. Le Vice-Président
du Conseil de Surveillance a recu des jetons de présence
supplémentaires de 15 000 €. Des jetons de présence
supplémentaires de 1 350 € ont été payés aux membres du
Conseil de Surveillance qui assistaient & une ou plusieurs
séances configués du Conseil de Surveillance et/ou de ses
Comités spécialisés tenues hors de leur pays de résidence.

» Jetons de présence des Comités du Conseil

de Surveillance pour 2010 :

Les jetons de présence annuels pour les membres du Comité
d'Audit et du Comité de la Gouvernance, des Nominations et
des Rémunérations ont été maintenus & 10 000 €. Le Président
du Comité d’Audit recoit 10 000 € supplémentaires. Des jetons
de présence complémentaires de 1 350 € ont été payés aux
memlbres qui assistaient & une ou plusieurs s€ances contigués
des Comités spécialisés du Conseil de Surveillance et/ou du
Conseil de Surveillance tenues hors de leur pays de résidence.
Depuis le 1°" janvier 2010, 25 % des jetons de présence pour
chaque Comité sont variables en fonction de I'assiduité aux
réunions des comités.

Jetons de présence payés au titre des années fiscales
2009 et 20100

Membres du Conseil Jetons année | Jetons année
de Surveillance 2009 2010

M. Frans Cremers 69 825 € 69 593 €
M. Jacques Dermagne® 64700 € 15500 €
M. Frangois Jaclot 96175 € 99 150 €
M. Robert ter Haar 72 800 € 72 800 €
Mme Mary Harris 68 950 € 74150 €
M. Jean-Louis Laurens 57 600 € 63 350 €
M.Yves Lyon Caen 52 600 € 590618 €
M. Henri Moulard 63 350 € 63 350 €
M. Bart Okkens 74150 € 74 150 €
M. Alec Pelmore 70 300 € 72 800 €
M. Jos Westerburgen® 67 325 € 15500 €
Total des membres du Conseil

de Surveillance

(@ I'exclusion du Président) 757 775 € 679 961 €

Rémunération annuelle du Président du Conseil
de Surveillance pour les années fiscales 2009 et 2010

M. Robert van Oordt 130 000 € 130 000 €

(1) Y compris la majoration pour réunion hors du pays de résidence et avant dé-
duction par Unibail-Rodamco SE d'une retenue ¢ la source de 25 % (si applicable)..
(2) Mandat ayant expiré le 28 avril 2010.

5.Réglement Prospectus-Déclaration négative

A la connaissance de la Société, les membres du Directoire
et du Conseil de Surveillance ne sont pas concernés par les
situations et les restrictions visées a I'article 14 et I'annexe 1
du Réglement (CE 809/2004).
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V.AUTRES INFORMATIONS

1.10 plus imporiantes atiributions et 10 plus
imporiants exercices de stock-options

au cours de I'exercice 2010 (pour les
salariés non mandataires sociaux)
(art.L.225-184 du Code du commerce)
(Tableau 9 Recommandations AMF/Afep-Medef )

10 plus im- 10 plus
portantes at- importants
fributions de exercices
stock-options de stocks-
au cours de options au

|'exercice cours de

2010* I'exercice

2010

Nombre de stock-options 117 500 205 447
attribuées ou stocks-options

exercées®

Prix moyen 148,32 € 75,71 €

Plan n° 2 Tranche 2002 @ - 6451

Plan n° 3 Tranche 2003® - 63 052

Plan n° 3 Tranche 2004® - 56730

Plan n° 5 Tranche 2005® - 79 214

Plan n° 6 Tranche 2010® 117 500 -

(1) Le nombre peut étre supérieur & 10 si 10 personnes ont le méme nombre
d'options. Chaque année la liste des fitulaires de stock-options peut varier.

(2) Pour plus de détails sur les différents plans, voir pages 237 & 240.

* A la date d’affribution et avant prise en compte des ajustements intervenus le
10 mai 2010 et le 12 octobre 2010.

2.Information sur les transactions sur titres
et initiés permanents

Consécutivement au renforcement du dispositif déclaratif
existant par le Réglement général de I'AMF, les personnes ayant
des responsabilités dirigeantes au sein de la Société ont été
informées des nouvelles régles déclaratives (y compris pour
les « personnes ayant des liens personnels étroits » avec ces
derniéres) leur incombant en matiére d'opérations réalisées
sur les titres de la Société, tant aupres de I'’AMF que de la
Société.

Dans ce méme cadre, la Société, conformément aux
dispositions de l'article L. 621-18-4 du Code monétaire et
financier, a communiqué & I'AMF la liste des personnes
qualifiees d’initiés permanents.

3.Honoraires des experts évaluateurs

Le Groupe fait procéder deux fois par an & I'évaluation de son
patrimoine pour chacun de ses trois poles d'activité par des
experts évaluateurs externes.

263

Les honoraires versés sont déterminés de facon forfaitaire et
s'évaluent pour I'année 2010 & 1,4 million d'euros (contre
1,8 million d"euros pour 2009). Pour chaque Cabinet d'expertise,
les honoraires facturés représentent moins de 10 % de leur
chiffre d'affaires.

4.Assurances

Unibail-Rodamco a souscrit un programme d’assurances
placé aupres de compagnies d’assurances présentant une
solvabilité de premier rang. Une gestion active du programme
est réalisée par la Direction des assurances en lien avec les
équipes locales et les courtiers d'assurance.

Le programme d'assurance dommages aux biens et ferrorisme
garantit les actifs du patrimoine pour la majorité d'entre eux en
valeur de reconstruction & neuf évaluée régulierement par des
cabinets d'expertise spécialisés, ainsi que les pertes de loyers et
pertes d'exploitation. Le Groupe Unibai-Rodamco a également
souscrit un programme d’assurance de responsabilité civile
multiligne garantissant les conséquences pécuniaires de la
responsabilité civile des sociétés du Groupe & I'égard des tiers.

Les travaux de constfruction ou de rénovation des actifs sont
assurés par des polices d'assurances Tous Risques Chantier.
Les vices de consfruction sont couverts par des polices
Dommages-Ouvrage en France et par la responsabilité des
constructeurs dans I'ensemble des Régions.

Le montant global des primes acquittées en 2010, y compris
celles du Groupe Simon-lvanhoe, hors primes d’assurance
construction, s'est élevé & 6 millions d’euros, sachant qu’une
grande partie est refacturée aux locataires ou aux autres
copropriétaires dans le cadre des contrats et dispositifs
réglementaires en vigueur.

Aucun sinistre majeur ou significatif n‘est survenu en 2010.
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5.Information sur les délais de paiement de la société mére Unibail-Rodamco SE

En application de I'article D. 441-4 du Code de commerce, nous présentons dans le fableau suivant la décomposition & la date
du 31 décembre 2010 du solde des dettes fournisseurs par date d’échéance. Ces informations sont données par comparaison

avec |'exercice précédent.

Echéances en Echues a la cloture Echéances a J+30 | Echéances entre J+30 Hors échéances Total
milliers d'euros et J +60

31/12/09| 31/12/10| 31/12/09| 31/12/10| 31/12/09| 31/12/10| 31/12/09| 31/12/10| 31/12/09| 31/12/10
Fournisseurs 896 2517©@ 349 6218® 358 142 0 0 1 603 8877
Provisions pour
factures non
parvenues 0 0 0 36 358 27 430 36 358 27 430
Autres 0 0 0 2334 1857 2334 1857
Total 896 2517 349 6218 358 142 38 692 29 287 40 295 38164

(a) Augmentation due pour partie & I'Etablissement permanent.
(b) GSC d’'Unibail Management au 31/12/2010.

La ligne « Autres » est principalement composée de retenues de garanties.

VI.FACTEURS DE RISQUE

Les regles et dispositifs de contréle inferne d'Unibail-Rodamco,
qui reposent sur des documents de référence, des chartes,
des normes, des procédures et des bonnes pratiques, visent
a créer et & pérenniser une organisation capable de prévenir
et/ou atténuer, et gérer les facteurs de risque maitrisables,
notamment les risques opérationnels, financiers, fiscaux et
juridigues auxquels Unibail-Rodamco SE et ses filiales sont, ou
pourraient étre, exposées, sachant que ces risques ne peuvent
jamais étre totalement éliminés.

Les procédures de suivi pertinentes et les outils de gestion
mis en ceuvre par le Groupe Unibail-Rodamco sont décrits
principalement dans la section relative au systéme de contrdle
intferne du Rapport du Président du Conseil de Surveillance
(voir pages 268 & 280).

L'attention des investisseurs est attirée sur le fait que la
liste des facteurs de risque mentionnés dans la présente
section n'est pas exhaustive et qu'il pourrait y avoir d'autres
risques, tofalement ou partiellement inconnus et/ou dont la
survenance n'était pas envisagée d la date du dépdt du
présent Document de Référence, de nature & avoir un effet
défavorable significatif sur le Groupe Unibail-Rodamco, ses
activités, sa situation financiére et/ou ses résultats.

Risques inhérents aux activités d’Unibail-Rodamco S.E.
Risques résultant de I'évolution du marché immobilier

Le Groupe Unibai-Rodamco est présent dans divers secteurs
de l'immobilier commercial, notamment celui des centres
commerciaux, des bureaux, des congres-expositions et autres
activités de service qui sy rattachent. Outre les facteurs de risque
propres & chaque actif, les activités du Groupe sont exposées
a des facteurs échappant & son contrdle ainsi qu’a des risques
systémiques, commme le caractére cyclique des secteurs ou il opére.
La stratégie et les politiques du Groupe visent & afténuer les effets
négatifs de ces risques. En effet, des changements soudains
en matiere économique, financiére, monétaire, réglementaire,
géopolitique, politique, sociale, sanitaire et/ou écologique peuvent

avoir un impact significatif négatif sur le Groupe, la valeur de
ses actifs, ses résultats, sa politique de distribution, ses plans de
développement et/ou ses acquisitions/cessions.

Une dégradation prolongée des conditions économiques
et ses incidences sur le marché locatif serait de nature &
impacter défavorablement le niveau d’activité du Groupe, ses
résultats, la valeur de ses actifs et sa politique d’investissement
et de développement.

Les actifs immobiliers (& I'exception de certains projets
de développement) du Groupe sont évalués de maniere
biannuelle selon la méthode de la juste valeur. La valeur du
patrimoine immobilier évalué est sensible & la variation & la
hausse ou a la baisse des principales hypothéses retenues
par les experts (faux de rendement, valeur locative, tfaux
d’occupation) et est donc susceptible de connaitre des
variations importantes de nature & impacter également le
Groupe, son profil et/ou ses résultats.

Certains des actifs immobiliers de la Société sont tributaires
de la capacité des enseignes phares & attirer des clients et
ces actifs pourraient étre exposés & des effets significatifs
négatifs si un ou plusieurs des locataires en question venaient
& dénoncer ou & ne pas renouveler leur bail, et/ou en cas
de rapprochement de ces entreprises du secteur de la
distribution.

Risques inhérents & des projets de construction
et de rénovation des actifs immobiliers

Unibail-Rodamco mene des activités de promotion immobiliere
dans les poles Bureaux, Centres commerciaux et Congres-
Expositions ou les principaux risques sont liés aux éléments
suivants : 1) obtention des autorisations administratives
requises (permis de construire, licences commerciales,
autorisations d'ouverture et/ou licences d’exploitation, etc.)
2) maitrise des colts de construction (respect des calendriers
et des enveloppes budgétaires) et 3) réalisation d'un taux de
location élevé (location de foutes les surfaces moyennant des
loyers suffisants).
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Risques d'insolvabilité des locataires

La capacité d'Unibail-Rodamco & percevoir des loyers dépend
de la solvabilité de ses locataires. La capacité de paiement du
locataire est prise en considération par Unibai-Rodamco avant
la conclusion d’un bail. Il peut néanmoins arriver que des
locataires ne versent pas leur loyer & temps ou cessent tout
paiement, en particulier dans les contextes économiques plus
difficiles, ce qui peut matériellement influer sur les opérations
d’Unibail-Rodamco et/ou ses résultats.

Risques juridiques, réglementaires, fiscaux,
environnementaux et assurantiels

Risques juridiques et réglementaires

Unibail-Rodamco doit se conformer & de multiples lois et
réglements, & savoir reglements d’urbanisme, permis de construire
et autorisations d’exploitation, régles sanitaires et de sécurité (en
particulier pour les actifs ouverts au public), réglementations
environnementales, droit des baux, réglementation du fravail, droit
fiscal et droit des sociétés, notamment les dispositions régissant
les SIC®, Des évolutions du cadre réglementaire ou légale et/
ou la perte d’avantages liés & un statut ou & une autorisation
pourraient contraindre Unibail-Rodamco & adapter ses activités,
ses actifs ou sa stratégie (y compris son positionnement
géographique), ce qui peut se fraduire par un impact significatif
négatif sur la valeur de son portefeuille immobilier et/ou sur
ses résulfats, par une augmentation de ses dépenses, et/ou
un ralentissement, voire I'arrét du développement de certains
investissements ou activités locatives.

Dans le cours normal de ses activités, le Groupe peut étre
impliqué dans des procédures judiciaires (concernant par
exemple sa responsabilité contractuelle, sa responsabilité
d’employeur, ou des affaires pénales) et il fait I'objet de
contrdles fiscaux et administratifs. A chacun de ces risques est
attaché un risque réputationnel et/ou d'image notamment en
cas d'agissement contraire d I'éthique ou & la bonne pratique
des affaires. A la meilleure connaissance de la Société, & la
date de dépdt du présent Document de Référence, Unibail-
Rodamco n’est ni impliqué dans un litige, ni partie & un litige
qui risquerait d’avoir un effet négatif significatif sur les résultats
ou la situation financiére du Groupe qui ne soit pas reflété
dans les comptes.

Pour toute information complémentaire relative aux mesures
prises pour limiter les risques en matiere I1égale, il convient de
se reporter au Rapport du Président du Conseil de Surveillance
(partie « Dispositif de contréle interne » page 276).

Risques fiscaux liés aux régimes fiscaux spécifiques

* Généralités

Unibail-Rodamco est soumis au régime fiscal des pays dans
lesquels il opéere. Dans certains pays, un régime fiscal spécifique
existe pour les sociétés immobilieres résultant en une moindre
faxation globale pour le Groupe. Le principe de ces régimes
réside dans I'obligation de distribution de la majeure partie des

(23) Sociétés d'Investissements Immobiliers cotées.
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revenus, ceux-ci devenant taxables au niveau des actionnaires.
En optant pour ces types de régimes, Unibail-Rodamco s'oblige
a respecter les conditions spécifiques de chacun d’entre eux.

* France

En France, Unibail-Rodamco est soumis au régime fiscal frangais
des SIIC. Si Unibail-Rodamco ne respectait pas les conditions
exigées pour bénéficier du régime, elle serait redevable de
I'impdt normall sur les sociétés, ce qui aurait un impact négatif
sur ses activités et ses résultats. En outre, si un ou plusieurs
actionnaires agissant de concert, afteignaient le seuil de 60 %
des droits de vote, la Société perdrait son statut de SIIC.

Unibail-Rodamco SE devrait acquitter un impdt supplémentaire
de 20 % sur la base de foute distribution effectuée, en franchise
d’'impot, en faveur d'un actionnaire bénéficiant d'une
exemption fiscale (& I'exclusion des personnes physiques) et
détenant 10 % ou plus du capital social d’Unibail-Rodamco SE,
& moins qu’Unibail-Rodamco SE ne soit en mesure d’imputer
cette charge d'impét & I'actionnaire en question, (pour plus
de détails, voir pages 230-231).

* Pays-Bas

Ainsi qu’il a été annoncé dans le communiqué de presse du
11 décembre 2009, le Groupe s'affend & ce que ses activités
aux Pays-Bas ne soient plus éligibles au régime de transparence
fiscale (FBI) & compter du 1°¢" janvier 2010. Unibail-Rodamco
continue de bénéficier du régime SIIC en France. Malgré le
peu de différences entre les deux régimes, les autorités fiscales
néerlandaises ont considéré que les activités du Groupe le
disqualifiaient pour le régime FBI.

Unibail-Rodamco conteste cette position. Cependant, par
mesure de prudence, il a été considéré dans les comptes 2010
que les activités aux Pays-Bas seraient faxables & compter de
2010. Au regard des importants déficits fiscaux identifiés par les
conseillers fiscaux du Groupe aux Pays-Bas, cette hypothése
ne devrait avoir aucun impact sur le résultat récurrent 2010 ni
sur celui des années & venir.

Evolutions futures

Dans fous les pays ou le Groupe opere, Unibail-Rodamco SE
et ses filiales sont exposées aux éventuelles modifications des
regles fiscales.

Risques environnementaux

En sa qualité de propriétaire et de gestionnaire immobilier,
Unibail-Rodamco doit se conformer aux réglementations
environnementales locales dans tous les pays ou il opére.
La non-conformité & ces réglementations environnementales
locales, ou la nécessité de se conformer aux nouvelles
réglementations environnementales qui pourraient étre
promulguées, pourraient entrainer une hausse des dépenses
ou entraver le développement des activités du Groupe et ainsi,
avoir des répercussions sur les résultats d'Unibail-Rodamco ou
mettre en cause sa responsabilité civile.

En outre, tous les actifs immobiliers d'Unibail-Rodamco
sont exposés aux catastrophes naturelles (changements
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climatiques, crises sanitaires ou écologiques, etc.), pouvant
avoir un impact négatif sur les actifs en question.

Unibail-Rodamco SE publie chaque année un Rapport
Développement Durable, disponible sur son site infernet et intégré
dans ce Rapport Annuel. Ce rapport présente la politique, les
réalisations et les objectifs du Groupe en matiére d’environnement.
Une section spécifique est consacrée a la politique de maitrise
des risques sanitaires du Groupe sur ses actifs.

Unibail-Rodamco SE figure dans le Dow Jones Sustainability
World Index et Europe Index 2010. Il n‘existe pas de garantie
quant au maintien du groupe dans ces indices.

Risques assurantiels

Les assureurs pourraient étre confrontés & des difficultés
financiéres qui ne leur permettraient pas de régler les sinistres
relevant des polices d’assurance souscrites par le Groupe.

Unibail-Rodamco étant tributaire des marchés de I'assurance
et de leur capacité financiére & couvrir ses risques, il pourrait
étre exposé a des couvertures d’assurance insuffisantes ou
a lI'impossibilité de couvrir fout ou partie de certains risques.

Certains sinistres subis par Unibail-Rodamco pourraient ne pas
étre couverts, ou ne I'étre qu’en partie. Le cas échéant, Unibail-
Rodamco pourrait perdre tout ou partie du capital investi dans
I'actif et de ses loyers.

Unibail-Rodamco pourrait se frouver dans une situation ou la
valeur (colt de reconstruction) d'un ou de plusieurs de ses
actifs serait mal évaluée par ses experts évaluateurs externes.

En ce qui concerne les actifs gérés par des ftiers, Unibail-
Rodamco pourrait faire face & une situation ou les polices
d’assurances souscrites par les gestionnaires externes ne sont
plus en vigueur ou procurent une couverture insuffisante en
cas de sinistre.

Risques liés a la politique de financement
et aux activités financiéres d’'Unibail-Rodamco

Risques de marché

Du fait de ses activités, Unibail-Rodamco est exposé & des
risques de marché qui peuvent engendrer des pertes en raison
de fluctuations des taux d'intérét et/ou des taux de change.

Unibail-Rodamco est exposé au risque lié & I'évolution des
taux d’intérét sur les préts contractés pour financer ses
investissements. Une hausse des taux d'intérét pourrait avoir
un impact négatif sur les résultats d'Unibail-Rodamco. Une
partie de I'exposition du Groupe aux taux variables est
couverte par des instruments dérivés, mais ces instruments
de couverture pourraient ne pas couvrir ce risque en tfotalité.
En outre, des fluctuations des taux d’intérét pourraient avoir un
impact négatif sur le résultat d'Unibail-Rodamco en affectant
la valorisation des contrats dérivés.

Unibail-Rodamco est exposé au risque de change car il opére
dans des pays qui se situent en dehors de la zone euro. La
valeur des actifs, des loyers et des revenus percus dans ces
pays, lorsqu’ils sont convertis en euros, peut étre affectée par

les fluctuations des taux de change. De plus, des changements
de taux d'intérét dans des pays hors zone euro peuvent aussi
impacter les résultats et/ou le bilan du Groupe.

Le risque de change d'Unibail-Rodamco est géré au niveau
Groupe par le département Trésorerie qui contréle de maniére
réguliere I'évolution de ce risque. L'utilisation de produits
dérivés et de dettes en devises permet de couvrir une partie
de ce risque de change. Il est possible que ces instfruments
n‘assurent pas une couverture parfaite des actifs ou activités
sous-jacentes et de ce fait des mouvements de taux de
change et/ou de taux d’intérét peuvent avoir un impact sur
les flux de trésorerie, les résultats et/ou le bilan du Groupe.

De plus, des comités dédiés au financement réunissant
plusieurs membres du Directoire se tiennent plusieurs fois par
an pour décider de la stratégie de couverture appropriée.
Cette stratégie est ensuite mise en ceuvre par le département
Trésorerie. Les procédures en place ne permettent pas la
prise de positions spéculatives. Les stratégies de couverture
ainsi que les expositions résiduelles aux taux d'intérét et aux
taux de change sont décrites dans le paragraphe « Gestion
des Risques de Marché » des Ressources financiéres, dans le
Rapport de gestion.

Risques de liquidité

La stratégie d’Unibail-Rodamco dépend de sa capacité
d mobiliser des ressources financiéres, sous la forme
d’emprunts ou de capitaux propres, afin de pouvoir financer
son activité courante et ses investissements. Le Groupe
pourrait - & un moment donné (par exemple en cas de
perturbation des marchés d'actions ou d’'obligations, de
contraction des capacités de prét des bangues, d'évolutions
affectant le marché de I'immobilier ou de désintérét des
investisseurs pour les entreprises immobilieres, de baisse de
la notation de crédit d’Unibail-Rodamco SE ou d’évolutions
négatives dans les activités ou dans la situation financiere
du Groupe ou dans la structure capitalistique d’Unibail-
Rodamco SE) - se heurter & des difficultés pour lever des
fonds et, par conséquent, ne pas avoir acceés aux liquidités
dont il a besoin. Ces événements pourraient aussi influer sur
le colt des emprunts et conduire & une hausse des frais
financiers du Groupe. Dans ce contexte, Unibail-Rodamco
a mis en place des lignes de crédits non tirées dont le
montant est mentionné dans le paragraphe « Liquidité » des
Ressources Financieres, dans le Rapport de Gestion. Certains
des emprunts du Groupe sont soumis & des clauses de
remboursement anticipé (« covenants »). Plus de détails sur
ces clauses et les niveaux des ratios du Groupe sont donnés
dans le paragraphe « Structure Financiére » des Ressources
Financieres, dans le Rapport de Gestion.

Risques de contrepartie

Un grand nombre d’institutions financieres internationales
majeures sont contreparties des instruments dérivés de taux
d'intérét et des contrats ou dépdts de change souscrits par
le Groupe. En cas de défaillance d'une contrepartie, Unibail-
Rodamco pourrait perdre tout ou partie de ses dépdts ou
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perdre le bénéfice des couvertures souscrites avec ces
contreparties. Il pourrait alors en résulter une augmentation
de I'exposition du Groupe au risque de taux d'intérét ou au
risque de change. La politique du Groupe pour gérer le risque
de contrepartie sur ses contrats dérivés est décrite dans le
paragraphe « Gestion des Risques de Marché » des Ressources
Financieres, dans le Rapport de Gestion.

Risques liés aux valeurs mobiliéres émises par
Unibail-Rodamco SE

Volatilité du cours des valeurs mobiliéres émises par
Unibail-Rodamco SE

I arrive que les marchés boursiers connaissent des fluctuations
importantes qui peuvent étre liées ou non aux résultats des
sociétés dont les titres sont négociés sur les marchés réglementés.
Le cours des titres Unibail-Rodamco SE (fant des actions, des
ORA - Obligations Remboursables en Actions Unibail-Rodamco
SE - que des ORNANE - obligations convertibles en action
Unibail-Rodamco SE) peut étre instable et peut étre affecté par
des événements concernant Unibail-Rodamco, ses concurrents
ou les marchés financiers en général.

Par exemple, le cours des titres Unibail-Rodamco SE peut
fluctuer de fagon significative en réaction & divers facteurs et
événements, notamment I'évolution de la liquidité du marché
des actions Unibail-Rodamco SE, des changements dans les
anticipations de la volatilité des actions, des variations dans
les résultats financiers du Groupe ou de ses concurrents d’'un
exercice comptable & I'autre, des écarts entre les résultats
financiers ou opérationnels d’'Unibail-Rodamco et ceux
attendus par les investisseurs et les analystes, des changements
dans les recommandations ou prévisions des analystes, des
changements dans les conditions générales du marché ou
de la conjoncture économique, des fluctuations du marché,
la promulgation de nouvelles lois ou réglementations, ou des
changements dans l'inferprétation des lois et reglementations
relatives aux activités d'Unibail-Rodamco.
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Risques liés aux personnes clés de I'équipe
dirigeante

Le départ d'un membre clé de I'équipe dirigeante pourrait
avoir des effets négatifs sur les activités, la situation financiere
et les résultats d’exploitation de la Société.

Risques liés a I'implantation géographique d’Unibail-
Rodamco

Bien que les opérations d’Unibail-Rodamco soient concentrées
en Europe, une partie des activités est, ou peut étre, conduite
sur des marchés ou existent, enfre autres, des risques
d'instabilité sociale, politique, Iégale, fiscale et économique.
S'agissant des risques liés a I'implantation géographique
d’Unibail-Rodamco, le Groupe opére dans certains pays
qui n‘ont pas rejoint la zone euro. Une dépréciation de la
monnaie de ces pays pourrait avoir un impact négatif sur
les flux de trésorerie en euros d'Unibail-Rodamco : 1) lorsque
les loyers percus en monnaie locale sont convertis en euros
et que la politique de couverture du Groupe est insuffisante,
ou 2) lorsque les loyers sont percus en euros et que cela
a une incidence sur la capacité des locataires a payer
leurs loyers.

Une dépréciation de la monnaie de pays situés hors de la
zone euro pourrait aussi amoindrir la valeur du portefeuille
d’Unibail-Rodamco en dépit de la mise en ceuvre de dispositifs
de couverture.

Risques liés & d’éventuels conflits d’intéréts

Risques de conflits d’intéréts avec les sociétés dont
Unibail-Rodamco SE est I'actionnaire maijoritaire

Unibail-Rodamco SE est actionnaire majoritaire de plusieurs
sociétés ayant un ou plusieurs actionnaires minoritaires (voir
pages 159 & 165). Dans certaines circonstances, ces situations
peuvent engendrer des conflits d'intéréts potentiels et/ou des
revendications potfentielles des actionnaires minoritaires de
ces filiales.
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RAPPORT DU PRESIDENT
DU CONSEIL DE SURVEILLANCE

Sur les conditions de préparation et d’organisation des fravaux du Conseil de Surveillance et sur les
procédures de contrdle interne du Groupe pour I'exercice clos au 31 décembre 2010 (article L. 225-68 du

Code du commerce).

Le présent rapport a été préparé avec I'appui du Directoire
d'Unibail-Rodamco SE, du Directeur Juridique Groupe et du
Directeur de I'Audit Intferne du Groupe et du Management de
Risques. Par dilleurs, il a été discuté avec les Commissaires aux
Comptes du Groupe. Le Conseil de Surveillance a approuvé
ce rapport le 9 février 2011, conformément & I'article L. 225-68
du Code du commerce.

I.CONSEIL DE SURVEILLANCE

1.Fonctionnement du Conseil de
Surveillance

1.1. Rappel des missions et prérogatives

Le Conseil de Surveillance exerce une supervision et un
contréle permanents sur le Directoire et les affaires générales
de la Société. A cet effet, le Conseil de Surveillance effectue
les diligences et contréles appropriés et peut obtenir une
copie de I'ensemble des documents nécessaires au bon
exercice de ses fonctions. Le fonctionnement du Conseil
de Surveillance est régi par les statuts de la Société et un
réglement intérieur spécifique™. Il formule des propositions et
émet des recommandations au Directoire sur les questions
suivantes :

m la stratégie et la performance financiere de la Société ;

m les risques liés & I'activité ;

m la sfructure et I'administration des systémes internes de
gestion des risques et de contrdle ;

m les procédures en matiére de traitement de I'information
financiere et comptable et le respect des lois et
réglementations applicables.

Par ailleurs, le Conseil de Surveillance définit les modalités
de gouvernance de la Société et veille & leur application
effective. Il évalue le fonctionnement du Directoire, du Conseil
de Surveillance (et de ses Comités) et de leurs membres. Le
cas échéant, il assure la gestion et le reglement des conflits
d'intéréts et des éventuels dysfonctionnements au sein du
Conseil de Surveillance et/ou du Directoire.

(1) Disponibles sur le site infernet de la Société et & son siege social.

1.2. Limitations apportées aux pouvoirs du Directoire
par le Conseil de Surveillance

Conformément aux dispositions de I'article 11.5 des statuts de
la Société et aux seuils déterminés dans la charte du Conseil
de Surveillance, le Conseil de Surveillance doit donner son
accord préalable & certaines opérations ou décisions du
Directoire. Les seuils d’autorisations ont été modifiés par le
Conseil de Surveillance du 9 février 2011. Cependant, au titre
de I'exercice clos le 31 décembre 2010, les principaux seuils
étaient les suivants :

m les acquisitions ou les investissements (y compris les
acquisitions d'immobilisation en vue de la croissance
interne), I'acquisition de participations et les engagements
hors bilan d’'un montant supérieur & 25 millions d’euros
(chiffres consolidés) concernant des actifs ou des
activités situés dans des pays n'appartenant pas a I'Union
européenne ou s'inscrivant en dehors de la stratégie
adoptée par le Groupe. Ce seuil est porté & 300 millions
d'euros® (chiffres consolidés) pour les actifs ou les activités
situés dans des Etats membres de I'Union européenne, et
s'inscrivant dans le cadre de la stratégie du Groupe ;

m les cessions d'actifs (y compris les cessions d'immeuble
par nature ou de participation) d'un montant supérieur &
300 millions d'euros® (chiffres consolidés) ;

m I'endeffement ou les garantfies d'un montant supérieur
a 300 millions d’euros (chiffres consolidés), seuil porté &
1 milliard d’euros lorsque ces opérations concernent un
emprunt de la Société destiné a refinancer une dette
existante ;

m le fransfert & un tiers de tout ou partie des activités de la
Société pour un montant supérieur & 500 millions d’euros
(chiffres consolidés) ;

m foute modification significative de la gouvernance et/
ou de l'organisation du Groupe, de la répartition des
responsabilités au sein du Directoire et de foute autre action
affectant I'éligibilité de la Société au régime fiscal applicable
aux Sociétés d'Investissements Immobiliers Cotées (SIIC)
ou & tout autre statut des sociétés fonciéres dans un pays
étranger donnant droit & une exonération d'impot ;

(2) Ces seuils sont portés & 500 millions d'euros (chiffres consolidés) pour les
opérations et décisions urgentes sous réserve d'un dialogue préalable entre le
Président du Directoire, le Président et le Vice-Président du Conseil de Surveillance.
(3) Cf. 3.
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m tfoute modification de la politique de distribution de
dividendes de la Société et des propositions du Directoire
en matiére de distribution d’acomptes sur dividende ou du
dividende annuel.

Conformément aux regles prévues par la charte du Conseil

de Surveillance, ce dernier a également été informé des

opérations en cours d'un montant compris entre 100 et 300

millions d’euros.

Pour plus de détails sur les nouveaux seuils, voir la Charte du
Conseil de Surveillance®.,

1.3. Composition

Conformément aux statuts de la Société, le Conseil de
Surveillance peut comprendre entre huit (au minimum)
et quatorze (au maximum) membres, nommés par les
actionnaires de la Société. Les membres du Conseil de
Surveillance sont nommés pour un mandat de trois ans
renouvelable. Conformément aux régles de renouvellement
de la composition du Conseil de Surveillance, la fin de mandat
et la nomination des membres est échelonnée de maniére &
éviter, dans toute la mesure du possible, des nominations ou
fin des mandats simultanés.

En 2010, le Conseil de Surveillance était composé de dix
membres®. Tous répondent aux critéres d'indépendance
définis dans la Charte du Conseil de Surveillance sur la
base du Code Afep-Medef sur le gouvernement d’entreprise
(décemibre 2008) (Code Afep-Medef), hormis M. Henri Moulard,
pour lequel la durée cumulée de ses mandats auprés

(4) Disponible sur le site internet de la Société et & son sieége social.

(5) Les mandats de MM. Jacques Dermagne et Jos Westerburgen n‘ont pas été re-
nouvelés lors de I'Assemblée Générale de 2010, le nombre de membres du Conseil
de Surveillance est passé de 12 & 10 & compter du 28 avril 2010.

d’Unibail S.A., Unibail-Rodamco S.A. puis d’Unibail-Rodamco
S.E. a dépassé, tous mandats confondus, les douze années
depuis mai 2010. C’est I'unique critere d’'indépendance non
rempli par M. Moulard.

Chaqgue année, le Conseil de Surveillance et son Comité de la
Gouvernance, des Nominations et des RéEmunérations réalisent
une revue des profils des membres du Conseil de Surveillance
selon les criteres d'indépendance. Le profil des membres
du Conseil de Surveillance tel qu'il est fixé par la charte du
Conseil de Surveillance respecte I'engagement de diversifier
au mieux la composition du Conseil en matiere de sexe, dge
et nationalité. En 2010, dans le contexte d'évolution de la Loi
frangaise sur la parité homme/femme au sein des Conseils de
Surveillance et des nouvelles recommandations Afep-Medef
intégrées dans le code Afep-Medef en avril 2010, le Conseil de
Surveillance a mené un examen de sa composition et de ses
compétences. A l'issue de cet examen, la nomination de trois
nouveaux membres (dont une femme) a été proposée et sera
soumise & I'’Assemblée Générale des actionnaires d'Unibail-
Rodamco le 27 avril 2011.

En 2010, lors de I'’Assemblée Générale Annuelle de la Société
et conformément aux régles de renouvellement par roulement,
les mandats du Vice-Président, Francois Jaclot, et du membre
du Conseil de Surveillance, Frans Cremers, ont été renouvelés
pour une durée de trois ans.

La limite d'age pour les membres du Conseil de Surveillance
de la Société est de 75 ans et, & tout moment, les deux tiers au
moins de ses membres doivent avoir moins de 70 ans.
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Nom Age | Principales fonctions autres que celle de membre du Conseil Année de premiére | Année de I'AG
de Surveillance d'Unibail-Rodamco SE nomination correspondant
au Conseil de a I'échéance
Surveillance du mandat
d’Unibail-
Rodamco SE
Robert E W. van Oordt 74 Membre du Conseil du Conseil de Surveillance, Président du 2007 2012
Président Comité d’Audit et de la Gouvernance et membre du Comité des
Indépendant Nominations et Rémunérations de Draka Holding NV
Nationalité néerlandaise
Francois Jaclot 61 Administrateur et Directeur Général de Addax & Oryx Group 2007 2013
Vice-Président
Indépendant
Nationalité frangaise
Frans J.G.M. Cremers 58  Vice-Président du Conseil de Surveillance de Fugro NV.Membre 2007 2013
Indépendant du Conseil du Conseil de Surveillance de NS NV (Chemin de fer
Nationalité néerlandaise néerlandais), Royal Vopak.NV, Luchthaven Schiphol NV, Parcom
Capital BV et SBM Offshore NV
Robert ter Haar 60  Président des Conseils de Surveillance de Parcom Capital BV 2007 2011+
Indépendant et VVAA Groep BV
Nationalité néerlandaise Membre des Conseils de Surveillance de Royal
FrieslandCampina NV, Maxeda Retail Group BV et
Sperwer Holding BV
Membre d fitre consultatif du Conseil de Univar Inc.
Mary Harris 44 Membre du Conseil de Surveillance, du Comité d'Audit, du 2008 2012
Indépendant Comité des nominations et du Comité des remunérations
Nationalité anglaise de TNT NV
Administrateur Non-Exécutif et membre des Comités d'Audit, des
nominations et de la responsabilité sociale de J Sainsbury plc
Membre d fitre consultatif du Conseil d’Irdeto NV
Jean-Louis Laurens 56  Associé de Rothschild & Cie de Gestion de Paris 2007 2012
Indépendant
Nationalité frangaise
Yves Lyon-Caen 60  Président des Conseils de Surveillance de Bénéteau SA 2007 2011*
Indépendant et de Sucres & Denrées
Nationalité francaise
Henri Moulard 72  Président de la SAS Truffle Capital et de la SAS HM & Associés 2007 2011
Non-Indépendant Administrateur d’Altlamed SA, Involys SA, Burelle SA, Neuflize Vie
Nationalité francaise et Compagnie Financiére Sainte Colombe SAS
Président du Conseil de Surveillance de Cie Fonciere
du St-Gothard (ex. SAS Dixence) et Centuria Capital SAS
(et membre du Comité d’Audit de Centuria Capital SAS)
Président des Comités d’Audit d’Amundi Group et de Amundi SA
Président du Comité des RéEmunérations de GFl Informatique
Bart R. Okkens 69  Président des Conseils de Surveillance d'Esselink Groep BV, 2007 2011
Indépendant Bornet Group Rotterdam BV, Van Hoorn Holding BV,
Nationalité néerlandaise Bergschenhoek Groep BV and the Boijmans van Beuningen
Museum
Membre des Conseils de Surveillance de Stichting de Nationale
Sporttotalisator et Huisman Equipment Holding B.V.
Alec Pelmore 57  Administrateur Indépendant Référant, Président du Comité 2008 2012

Indépendant
Nationalité anglaise

d’Audit et membre du Comité des nominations et des
rémunérations de Metric Property Investments plc

(*) Renouvellement de mandat proposé & I'Assemblée Générale de 2011.

(6) Le détail complet est présenté dans la partie Renseignements juridiques.
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1.4. Séances, participation et accés a I'information

Conformément & son réglement intérieur, le Conseil de
Surveillance se réunit au moins cing fois par an, selon un
calendrier communiqué & I'avance. Des réunions extraordinaires
peuvent étre convoquées pour examiner des questions
spécifiques, sur demande écrite du Président du Conseil de
Surveillance ou d'au moins un tiers de ses memibres ou de I'un
des membres du Directoire. Afin de favoriser la participation
effective aux Conseils, I'assiduité des membres du Conseil de
Surveillance est prise en compte au titre de la part variable des
jetons de présence. Les Commissaires aux Comptes participent
aux réunions du Conseil de Surveillance portant sur la revue des
états financiers annuels et semestriels. Chaque convocation est
adressée au moins trois jours avant le Conseil (sauf circonstances
exceptionnelles). Les convocations se composent d'un ordre
du jour détaillé et d'un dossier exhaustif afin de préparer les
memibres du Conseil & discuter ou, le cas échéant, adopter les
questions sur les points & I'ordre du jour. En tant que de besoin,
les membres du Conseil regoivent une copie des consultations
et avis émis par différents conseils et/ou des risk managers de
la Société. Afin d'assurer un niveau élevé d’information sur les
différents secteurs d'activité et sur les événements infervenant
au sein du Groupe, les membres du Conseil sont regulierement
informés des activités opérationnelles et performance en matiere
de développement durable du Groupe. lls sont également
destinataires des articles de presse et des analyses financieres
publiés sur Unibail-Rodamco SE, sur ses concurrents et sur les
évolutions marquantes du secteur. En outre, & I'occasion d'un
séminaire annuel, les membres du Conseil de Surveillance et
du Directoire ont la possibilité d’analyser et de débattre en
profondeur de questions stratégiques et d'étre informés des
évolutions du marché.

1.5. Synthése de I'activité du Conseil de Surveillance

Le Conseil de Surveillance d’Unibail-Rodamco SE s'est réuni a
sept reprises en 2010 (inclus le séminaire annuel du Conseil
de Surveillance). L'assiduité des membres d ces réunions a
été de 97 %. Outre les points et décisions relevant de ses
prérogatives légales, le Conseil de Surveillance a débattu de
foutes les actions majeures conduites en 2010, fant sur le plan
interne (organisation et nominations clés au sein du Groupe,
audit inferne, efc.) qu’externe (acquisitions, cessions, stratégie
du Groupe, projets de développement, politique financiére,
etc.). Le Conseil a en particulier adopté les points suivants :

m le budget 2010,

m les projets et opérations de croissance et de cessions
excédant les seuils d'autorisation en vigueur en 2010,
notamment I'acquisition d'un portefeuille du groupe Simon
lvanhoe annoncé en février 2010,

m la rémunération des membres du Directoire incluant une
étude comparative, externe et indépendante sur leur
rémunération,

m le montant total des stock-options attribuées pour 2010,
incluant I'aftribution aux membres du Directoire,

m les conséquences de la démission de M. Bertrand Julien-
Laferriere de son mandat de membre du Directoire en
octobre 2010,

m les modifications des chartes du Directoire et du Conseil
de Surveillance,

m la nouvelle répartition des responsabilités entre les memlbres
du Directoire en octobre 2010,

m la composition du Conseil de Surveillance,

m les modifications de la composition du comité de la
Gouvernance, des Nominations et Rémunérations & effet
d'avril 20109;

m la mise en place d'une part variable liée & I'assiduité au titre
des regles de répartition des jetons de présence du Conseil
de Surveillance, conformément aux recommandations Afep-
Medef en matiére de gouvernance,

m 'arrivée & échéance en avril 2010 des mandats de
membres du Conseil de Surveillance et les renouvellements
consécutifs®,

m |'évaluation de la performance du Directoire et du Conseil
de Surveillance (évaluation annuelle),

m la politique de distribution de la Société et les décisions
relatives au paiement de ces distributions,inclus le versement
exceptionnel approuvé par I'Assemblée Générale des
actionnaires convoquée extraordinairement le 8 septembre
2010, et

m les conventions et engagements réglementés au sens de
la loi Francaise.

Par ailleurs, le Conseil de Surveillance a examiné/a été informé
des points suivants :

m les rapports trimestriels du Directoire pour I'année 2010,

m les mises 4 jour régulieres sur les activités business du
Groupe,

m les mises & jour régulieres sur les initiatives liées au
développement durable,

m les projets et opérations de croissance et de cessions
inférieures aux seuils d’autorisation en vigueur en 2010,

m les questions liées & I'audit inferne, & la gestion des risques
et & la conformité,

m les fermes et conditions de la mission des Commissaires aux
Comptes pour la cléture des comptes annuels 2009 et la
planification du renouvellement/rotation des Commissaires
aux Comptes en 2011,

m le programme de rachat d'actions de la Société,

m les résultats annuels 2009 et semestriels de I'exercice 2010,

m le plan & cing ans du Groupe, les ressources financieres et
les besoins de financement,

m la rotation des agences de notation de la Société,

m la sortie anticipée du régime fiscale néerlandais dit FBI en
janvier 2010,

(7) M.Yves Lyon Caen, membre du Conseil de Surveillance, a rejoint le Comité de
la Gouvernance, des Nominations et Rémunérations en avril 2010.

(8) A I'Assemblée Générale de 2010, les mandats de MM. Dermagne et Westerbur-
gen ont expiré ; les mandats de MM. Cremers et Jaclot ont été renouvelés pour
une durée de trois ans.
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m la mise en place du plan d’Epargne Entreprise 2010 pour
I'année en France,

m la mise & jour du Compliance Book du Groupe, et

m la planification du changement des organes de direction.

Les membres du Conseil de Surveillance ont été informés
des travaux et préconisations des Comités spécialisés et
des Commissaires aux Comptes. Les procés-verbaux de
toutes les réunions du Comité d'Audit et du Comité de la
Gouvernance, des Nominations et des Rémunérations ont été
distribués systématiquement & tous les membres du Conseil
de Surveillance.

L'évaluation annuelle du Conseil de Surveillance a consisté en
une large revue des chartes du Conseil de Surveillance et de
ses comités, du calendrier annuel, du confenu des documents
préparatoires, de la fréquence, de la durée et de I'efficacité
des réunions ainsi que de I'examen des pratiques de bonne
gouvernance des sociétés du CAC40. 100 % des membres
du Directoire et du Conseil de Surveillance ont participé &
cette évaluation par I'apport d'idées et d'appréciations au
fravers d'un sondage formel inferne qui a été suivi par une
séance verbale. Cette évaluation a conclu que la structure
de gouvernance actuelle fonctionne bien.

1.6. Rémunération des Membres du Conseil de
Surveillance d'Unibail-Rodamco SE®

Le Président du Conseil de Surveillance recoit une rémunération
brute annuelle pour ses fonctions de Président tant du Conseil
de Surveillance que du Comité de la Gouvernance, des
Nominations et des Rémunérations fixée & 130 000 euros. Ce
montant est resté inchangé depuis le 1¢" janvier 2009.

Le montant annuel des jetons de présence alloués aux
membres du Conseil de Surveillance en 2010 (hors Président
du Conseil) a été maintenu & 52 000 euros, dont 75 % de part
fixe et 25 % de part variable allouée en fonction de I'assiduité
aux séances du Conseil. La part fixe a été payée sur une base
trimestrielle, et la part variable & la fin de I'année. Le Vice-
Président du Conseil de Surveillance a pergu un montant fixe
annuel additionnel de 15 000 euros.

Les jetons de présence ont été majorés de 1 350 euros par
membre du Conseil (& I'exception du Président du Conseil de
Surveillance) lorsqu'ils ont participé & une réunion ou plusieurs
réunions accolées au Conseil de Surveillance et/ou a ses
comités hors de leur pays de résidence.

2.Fonctionnement des Comités spécialisés
mis en place par le Conseil de Surveillance

Deux Comités spécialisés ont la charge d'assister le Conseil
dans I'exécution de sa mission : le Comité d'Audit et le Comité
de la Gouvernance, des Nominations et des Rémunérations.
Tous les membres du Conseil de Surveillance participent a
I'un de ces Comités.

(9) Le détail complet est présenté dans la partie Renseignements juridiques.
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Ces comités sont dotés de chartes spécifiques régissant leur
fonctionnement.®

2.1. Comité d’' Audit
Missions

Son réle principal est d'assurer la supervision des questions
d’ordre financier, du contrdle interne et de la gestfion des
risques. Dans ce cadre et conformément & la charte du
Comité d’Audit, le Comité étudie et émet un avis au Conseil
dans les domaines suivants :

m 'examen trimestriel des comptes sociaux et consolidés ;

m |'examen des informations sur I'activité, de I'évaluation des
actifs, des engagements hors bilan et de la trésorerie ;

m |la gestion du contréle interne, de la maitrise des risques et
de la conformité avec la I€gislation financiére concernant
les activités de la Société ;

m |la politique financiére de la Société (méthodes comptables,
impact des nouvelles |égislations, etc.), les prévisions
financiéres et fiscales ;

m |'évaluation et/ou I'adoption des recommandations des
Commissaires aux Comptes ;

m les relations de la Société avec ses Commissaires aux
Comptes.

Composition

Le Comité d’Audit se compose de cing memlbres indépendants
selon les critéres définis dans la Charte du Conseil de
Surveillance (y compris le Président du Comité d'Audit). Tous
les membres du Comité d'Audit possedent une expertise en
gestion financiére et, conformément aux dispositions du Code
de commerce francais, au moins un de ses membres posséde
une expertise en gestion financiere et comptabilité des sociétés
cotées ou d’'autres grandes entreprises utilisant le référentiel
comptable IFRS. Normalement, le Président du Directoire, le
Directeur Exécutif Finances et le Directeur Exécutif Fonctions
Centrales participent aux réunions du Comité d'Audit. D'autres
memibres du Directoire peuvent aussi y assister, sauf décision
contraire du Comité. Le Comité d'Audit peut par ailleurs décider
de se réunir sans les membres du Directoire ou seulement
en présence du Président du Directoire, du Directeur Exécutif
Finances ou des Commissaires aux Comptes. A la demande
du Comité d'Audit, le Directeur Financier Adjoint, le Directeur
de la comptabilité et de la consolidation, le Directeur du
Controle de gestion et le Directeur de I'Audit inferne et de la
Gestion du risque du Groupe participent aux réunions.

Séances et acceés a l'information

Le Comité d'Audit se réunit au moins une fois par trimestre
ou sur demande d'un ou plusieurs membres du Conseil de
Surveillance ou du Directoire. Il se réunit au moins une fois par
an avec les Commissaires aux Comptes hors de la présence
du Directoire. Le Comité d'Audit peut solliciter le conseil
d’experts extérieurs s'il I'estime nécessaire. La convocation,

(10) Disponibles sur le site de la Société ou & son siege social.
(171) cf.10.
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|'ordre du jour et le dossier correspondant sont adressés &
chague membre trois jours avant la réunion. Pour garantir la
préparation 