/Q/\

FONCIERE SEPRIC

RAPPORT FINANCIER INTERMEDIAIRE
AU 31 DECEMBRE 2009




SOMMAIRE

CHAPITRE | - ATTESTATION DU RESPONSABLE DU RAPPORT FINANCIER INTERMED IAIRE ..... 4
CHAPITREIl - RAPPORT D6 ACEMESTRIEE AUS31 DECEMBRE 2009.........cccciiiieiviiiiiiecieeeee 5
.1 SITUATION ET ACTIVITE DE LA SOCIETE AU COURSDU PREMIER SEMESTRE.................. 6
.2. ANALYSE DE L'EVOLUTION DESAFFAIRES ET EXPOSESURLES RESULTATS
ECONOMIQUES ET FINANCIERS ...ttt reees sttt e e e e s rmeas sttt e e e e e snsbae e e e e e s smaeesansbaaeaeeennnraees 7
1. ANALYSE DE L'EVOLUTION DES RESULTATS......ciiitiiiiee ettt e ettt e et ssnenee e e enes 8
IO B O] 101 01 (=T o] (3 0] 1 1 = PP PP PP OTPPRP 8
O g T =] (T 0 T=T o | PSS URRUR PP 9
13. Calcul de | 6Acti f .. .Net..R®Ev.al.ue..p.a.r..Ac.t.i..an.9
2. PRINCIPAUX RISQUES ET INCERTITUDES........c.cutiiiiiiiiiit et 10
2.1. Risque de marché asque lié a la réglementation des baux et a leur non renouvellement......... 10
2.2, RISQUE 08 CONIEPAITIE. .. ..cei i it i e i ittt eeer e s s e s sttt e e e e eeeesasssbeebesseeseeeeeeeeeenatasssssnerereaeaaaaeees 10
2.3. Ri s g ue s timatioR de |a valduldessactifs.............ccoccciiiimmmn e e e 11
24. Risques | i®s ~ |l dacquisition doéact.i.f.s...i.mmbdlbi |l i er
2.5. Risque de réalisation de moimalues en cas de cession dans un marché immobilier & la baissel1
2.6, RISQUE de lIQUILILE. .......coiiiieiiie et eeee et e e e e e et e e e e e bbb e e e e e e nnres 12
2.7, RISQUE 0B TAUX....eeiieeeiiiiiiiee ettt e ettt e e e et e ettt e e e e e st b et e e e e e s e e eaabb b et e e e e anbbeeeeeesanbanennnes 12
2.8. Risque lié aux contrats conclus avec les sociétés Sépric Management et Pentagone Holding, membres
(o [T T o T0 o TSI T=T o] ¢TSS PTRTTPPPPP 12

29. Risques | i ®s aux contraintes r®sultant du r ®gi me
immobiliers cotées (81IC »), a un éventuel changement des modalités de ce statut ou encore a la perte du

DENETICE HE CO STALUL.....eeii ittt e e e e sttt e e e s s rmnne s et b e e e e e e snsbee e e e e e s rmnnesnerees 13
2.10. Risques liés au départ de personNEs.CLES...........ooiiiiiiiiiee e e e s eeeeen 14
2.11. Risques liés aux hypotheques et NaNtiISSEMENLS...........cuuvuriiimeriie i e e e e esseranrrr e 14
212. Ri sques | i ®s aux co¥%ts et ~° la di.sp.oni.bhi.l.1l4 ® de
2.13. Risques environnementaux et liés a la santé (amiagtenkdle, installations classées)................ 15
3. UTILISATION DES INSTRUMENTS FINANCIERS........coiiiiiiiiiii vt eeeveeene e 15
11.3. EVENEMENTS INTERVENUS DEPUISLE 31DECEMBRE 20009..........ccoiiiiiiiiiiiiieiieeee e 16
1.4. A N RS I PP 16
CHAPITRE Il - COMPTES CONSOLIDES RESUMES SEMESTRIELS AU 31 DECEMBRE 2009........... 17
l.1. ETAT DE SITUATION FINANCIERE AU 31DECEMBRE 2009.........ccccoiiiiiiiieeeeiieeesiiieeee e 18
.2. ETAT DU RESULTAT GLOBAL TOTAL i PARTIE 1AU 31DECEMBRE 2009...........c..cceeuvvneen.. 19
.3. ETAT DU RESULTAT GLOBAL TOTAL i PARTIE 2AU 31DECEMBRE 2009...........c..ccecvvvneee.. 19
l.4. ETAT DESFLUX DE TRESORERIE AU 31DECEMBRE 2009.........cccciiiiiiiiieeeiiieennsiieee e 20
.5. ETAT DESVARIATION DESCAPITAUX PROPRES.........cccotiiiiie ittt 21
[1.6. ANNEXE AUX COMPTES CONSOLIDES AU 31 DECEMBRE 2009i PERIODE DU 30JUIN AU
SLDECEMBRE 2009..... .. iitiitite ettt eeiee e teee e et e e st e e s st eneaee e e teeaeateeeeameeeeeaenasteee e taeeeanteeeeanteeeanaenteeeeenneas 22
1. INFORMATIONS GENERALES......cooii et e e e e e etenneeeeeee 22
2. FAITS CARACTERISTIQUES......ceetiie et e e e e e e e et e eeeenean 22
3. CONTEXTE DE LOELABORATI ON DES ETATS FI NANZI ERS C
4. PRI NCI PES GENERAUX DOEVALUATI ON..ET...DE..RREBARATI C
5. RECOURS A DES ESTIMATIONS.....etuiiiit ittt eettee ettt s e s e e e e eeeea s s s e e e e e e e e e eeeeeenennnmameees 23
6. PRINCIPES, REGLES ET METHODES COMPTABLES........ccoiiiiiiiiiiie e 23
6.1. Meéthodes de CONSONTALION.........icuviiiie e iitieee et e e e e e st e e e e e et e e ensbeeeeeeesneees 23
7 =Y oTo [N o (= oo gT=To] o -1 o] o N PSR 24
R I O] o 1= = U110 SR (=TT o] o o (U =Y PSSR 24
6.4. Immetbles de placement (IAS 40).... ..o bbbt r e et e e e e ee e e e aaaeaereee 24
6.5. Contrats de locatiofinancement portant sur les immeubles de placement.............cccccooveeennne 24
6.6. Dépréciatiordes immODIlISALIONS ........coiiiiiiiii e 25
6.7. Créances clients et autres dEDItBLIIS..........uuiii i 25
IS T X ox 1130 {11 = o =T PSR 25
O I OF= o1 = T D o] (] o] (= T TP RPPR PP 26
0 O T I T (TSR {1 o Vg 1= - PO 26
6.11. Risques financiersinstruments fiNANErs driVES...........oiiiiiiiiiiiiieee e 26
6.12. DEpOts de garantie reGUS GBS PIEIMELIS. ... ..uieeeiiiirrireeeeareeeesstrreeeeessastreesasanteeessssreeeessssnssseesssanes 26
0 I T o {0 V713 o] o S PP PRSP 27




L0 I S o T [ 1Y LU N 27

S0 LT 10 o 0] £ PSSR 27
(ST ST R LEA V=T o TU S (o Tox= ] £ 28
6.17. Produits et Charges lOCAtIVES........ccc.uuiriiiiiiiiieees it e e e e s s srere st e e e e e eeeataaaaeaeesssaamreeeaaaaeaaeens 28
6.18. Autres produits et charges sur immeUbBIES...........cevviiiiiiiccec e 28
IR T = (=Y 1L = Ll o - = Ui o] o PRSP UTRR 28
6.20. Présentation des EtatS fINANCIELS.........uuu i iiiiee et ettt e e e e e e e et e e e e ee e s aeeneeseeaanss 28
6.21. ACLiVItES CEJEES OU €N COUIS B COSSIOM .. uuiiieet e et e e ettt e et e e e e e e me et e e e e et e eeeeeaaasnn 28
6.22. SECEUrS OPEIAtIONNEIS. ... ..eiiiiiiie ittt ettt et ettt e et e et eee e e s eabe e e e bbe e e sneeas 29
6.23. GESHON UES FMISOUES. ... ueeeiieeiiiitee et eeat e e e sttt e e e ek bbbttt eeamt e e et e bbb e et e e e s aabbe e et aeme e e e s annbbeeeeeesannneeeeean 29
7. PERIMETRE DE CONSOLIDATIMN .....oeeiiiiiiteeee e oottt et e e e et s e e s e et s e e s enra s eeeaees 30
8. IMMEUBLES DE PLACEMENT ...ttt eeeee sttt e s e s s s e s eaaa e e s s e aaae e e s s s annmeesanss 30
9. ACTIFS FINANCIERS DISPONIBLES A LA VENTE ET AUTRES ACTIFS NON COURANTS31
10. CREANCES CLIENT S oottt ettt eeeee et e e e e et e e e e e tb et s e s s se b e e s esbba s eesseemsssbaneesesbanaeaees 31
11. AUTRES ACTIFS COURANT S, ...ttt ettt e e e et e e e e st e e s seeesssaba s e s s ssban s eesesbansersseeeaees 31
12. TRESORERIE ET EQUIVALEN'S DE TRESORERIE..........ccciiiiiitiiiiemeetiee e vvneee s 31
13. CAPITAUX PROPRES CONSOLIDES . ..... oottt ettt e e s semmet e s s e e e s seaaa s 32
14. DETTES FINANCIERES. ...ttt et e e et e e et e e e et et emme e e e e eaaa s 32
14.1. Variation des dettes fiINANCIEIES ... ..ccoiiee et e e e et e e e e e e eneeeeeeaaaass 32
14.2. Echéances des detteS fINANCIEIES. .......ccuuiiiii ettt e e et remt e et e e e e s e eae s e et sneeesanaeees 33
14.3. Echéances des redeeas de locatiofiNnanCeMENL...........oovvveiiiiiiiiiieeie e e eeeee e 33
o o T [ 4 (=Y g T L T T T (o (=T g T AT 33
15. [0 O Y O B I o O O 1= 0 O 34
16. AUTRES PASSIFS COURAN T S ..ottt e et e e s eer e e e e s s e e e s eabaa e e s sssbamnnraseeees 34
17. IMPOT SUR LES BENEFICES ......e it e st e e s et s e s st seneeeseeraaas 34
18. RESULTAT PAR ACTION . .. ittt emet e ettt e e sttt e s seeeeasetba e e s sebaaeeess bbb e ssssbansnsn 34
19. DETAIL DE CERTAINS POSTES DU TABLEAU DES FLUX DE TRESORERIE..................... 35
20. EVENEMENTS POSTERIEURS A LA CLOTURE. ... eemeaa e 35
21. ENGAGEMENTS HORS BILAN ...ttt it eeeee et e e et et et mee st e st e et s sansean s st rennesanss 35
22. RELATIONS AVEC LES PARTIES LIEES ... ..ot mee e e 36
CHAPITRE IV - RAPPORT DES OOMMISSAIRES AUX COMPTES SUR L6l NNORMATI
FINANCIERE SEMESTRIE LLE ...oeiniiiiiiiii i eeet e et e ettt e s e et s e s s e s e s sa s ea s ea s s emta s anssnsansenesneensensenn 37
VWV W




CHAPITRE | - Attestation du Responsable du
rapport financier intermédiaire

«Jdatteste, " ma connai s s grésenges dgnsgle rapgp@ts c ompt es
financier  intermédiaire au 31 décembre 2009  sont établis conformement

aux normes compltables applicables et donnent une image fidéle du

patrimoine, de la situation financiere et du résultat de la société et de

| 6ensembl/ e des e mpliseseqansilas amssolidationn et que le

rapport ddéacti vit® présemeul tableau fidéle des évenement s
survenus pendant [ es six premiers mois de [ bex
sur les comptes  semestriels , des principaux risques et incertitudes po ur

/l es six mois restants de | 6staesaatianc 6 entet des pr

parties liées. »

Fait a Boulogne,

Le 23 février 2010

Philippe Vergely
Président Directeur Général




CHAPITRE |l - Rapport d&ctivité semestriel
au 31 décembre 2009




Le conseil déadmini st r atldan Bl daenbaer2009 lor® delsa réunienamBt e s
février 2010.

.1. SITUATION ET ACTIVITE DE LA SOCIETE AU COURS DU PREMIER
SEMESTRE

Votre société se positionne comme une fonciémure» exd usi vement d®di ®e -~ |
| 6exploitation doéi mmeubles ° usage de commerce, s

e Acquisition de murs de commerce uniguement, le plus généralement situésset paaccgouvi t ®
centres commerciaux périurbainssans c | ur e toutefois | 6i mmobilier

o Diversification du risque par la géographie des implantations, des enseignes et des activités
commerciales exercées par les locatgires

e Situation favorable des emplacements en périphérie a ptéxitm «ocomotives» commerciales
(hypermarchés ou grandes enseignes spécialisées)

e Acquisition de locaux déja loués a des loyers de préférence inférieurs aux valeurs locatives du
marche.

Au 31 décembre2009 le portefeuille du groupe Foncie&epric est constitué de 86 unités a usage de
commerce totalisant 79.900 m? et implastélans2 3 z o n e s franfasespaifois avecdifférentes
zones commerciales pour une méme agglomération.

La description du patrimoine du groupe est disponible sur netiet e " | 6adr esse
www.fonciereseoric.com.

Les principaux chiffres des comptes de résultat et de bilan sont présentés au chapitre 3.
Les principaux évenements interversus le semestrgont les suivants

¢ Refinancement en leaback de plusigrs immeubles appartenant a la SARDrion
Investissemerdt a la SCFonciere de Lorraine

La SCI Fonciére de Lorraine éa SARL OrionInvestissemenbnt procédé ejuillet 2009 a des opérations
deleasback sur 15 ans sur Ipéuedsssmomants mets respectifd derilioass i mme
dbeuros et 5,8 millions dbéeuros

Les sommes dégagées ont permis le remboursement de différents préts ou lignes de crédit pour un montant
de 9,6 mil.lions dobéeuros

Le concours bancaire de 419i | | ieorosau 3@uin 2009 aupres de la BPLC a ainsi été complétement
refinancé le Fuillet 2009

e Option pour le passage en régime SIIC de laF®Aciére 8pric et de sa filialea 100%la SARL
Orion Investissemerd compter du 7 juillet 2009.

Lerégme SliCper met de b®n®ficier dbébune exon®ration doi
etdesplusy al ues r ®ali s®es ~ | doccasion de | a cession
sociétés immobiliéres.

En contrepartie de cetteexom at i on do6éi mp*t, Il es SI I C sont soumis
actionnaires dbéau moins 85 % de | eurs b®n®fices
bénéfices exonérés provenantdespls| ues de ces si @articipaionsndans deb so&ésés o u
i mmobili res. Les dividendes re-us de filiales so
déoption doivent °tre int®gralement redistribu®s.
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Léoption pour | e r ®gi me SrhpbtGurlesdsocrétdseau thux deul9 % assis/serr s e
|l a diff®rence entre | a valeur v®nale des actifs
valeur fiscale. Cet imp06t, également appebxiktaxé est payable en qontantfee ver
15décembrale chaque année.

Le premier v exra®té faicau L5 ddcémnbrei2@0e sode de | 6exi t t ax p
®ch®ances futures repr®sente un montant de 6, 97 m

¢ Transmission unierselle de patrimoineedia SCRomara la SAFonciére $pric,

Activités des filiales

Les sociétés filiales da SA Fonciéresépricsont essentiellement des sociétés immobiliéres dont les actifs
sont financés par crédiail ou dettes hypothécaret dont | foeaton.i vi t ® est | a |

I.2. ANALYSE DE L'EVOLUTION DES AFFAIRES ET EXPOSE SUR LES
RESULTATSECONOMIQUESET FINANCIERS

COMPTES CONSOLIDES

Organigramme aB@1 décembr@009 de la SA Fonciergépric

oo avéres (2
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.
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W (1) en cours de liquidation
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1. ANALYSE DE L'EVOLUTION DES RESULTATS

LOo®vol ution des r®sultats et de |l a situampteesn f i

consolidésemestrielssont resumés dans les tableaux de soldes comptables suivants

N 31 déc 09| 30juin 09 | 31 dec 08
En milliers d'euros 6 Mois 6 Mois Pro forma
6 mois
Revenus nets des immeubles 4 845 4760 4 260
Résultat opérationnel courant 4 04 3 682 3876
Charges de nature exceptionnelle
Variation de la juste valeur des immeubles de placement -2 521 -13 011 -13 658
Résultat opérationnel 1573 -9 329 -10 539
Charge ou produit doéi mp?tt 9017 5454 5523
Résultat net 9776 -4 951 -6 401
Capacit® doéautofinancemen
financier, IS et exit tax 4 095 3 696
Imp6ts courants et exit tax -2 240 461
Variation du B.F.R. liée a I'activité 1616 -1462
Flux net de trésorerie dégagés par l'activité (D) 3471 2 695
Flux net de trésorerie liés aux opérations d'investissement (E) 12 209 -98
Augmentation et réduction de capital
Flux nets de trésorerie liés aux opérations de financement (F) -10 304 -4 534
Variation de la trésorerie nette (D+ E + F) 5 376 -1 937

31 décembre O

BILAN (En milliers d'euros)

30 juin 09

Immeubles de placement 117 000 119 450
Total des capitaux propres consolidé 57 440 48 604

Impbts différés et exit tax 9 033 20 394

Endettement:

Part a long terme des dettes finanes 48 698 42 985
Part a court terme des dettes financiéres 3945 9 049
Trésorerie et équivalents de trésorerie 3793 3 352
Total endettement net 48 850 48 682

1.1. Comptes proforma

Compte tenwdu changement de date de clotueeSA FonciéreSépricprésente un compte de résultat pro
formasemestriepour les6 dernies  moi s d & 0l08Be perrariedd ant de mi eux a
la Société. Les commentairesdegssous portent sur les chiffrag 3L décembre2009 30 juin 2009 et 31
décembre 2M®pro formasauf indication contraire

Le taux doéoccwrmpalte omr enmiyem 20098@Gestidee99,Boadentighiecaxcelui c i c e
de | dexer c99,8% en2008 9 L(6vasu g meln8t¥ades revanustitee 2002010 et 2009
proviente s sent i el | e ndeentl O6daec qluG ismp a cotde jashwéer 2BQAY wlongles eemenuB r e s
nbavaient pas ®t ® pris en compte compl tement sur
hauteur de 8. 7% | 6 a u g nayaorttaa edormd semdstre fioBa. 200%; lereste e n U s
provenand e | éatiomndterelle des loyers.
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Le résultat opérationnel courardprésete 84.5% desrevenud es charges doéexpl oitat
frais récurrents de fonctionnement deSka FonciéreSépricpour 8,4 %, le solde, soi7,1 % représentenes
frais non récurrents liés aux opérations de refinanceimnvenues sur le semestre.

La juste valeur des immeubles de placement ressbit7ani | | i o n su 3d Géeambr&069 contre
1194mi | | i o nau 30juine2008soitsune baisse d&% a périmétre égal

Cettefaible variation proviend e | é @ & h e t h8&09% &8e42%He taux de capitalisation des loyers
induit par les évaluations de Cushman & Wakefield du patrinaéne Société u i nda ®t ® que p
compens® par | 6effet de | 6indexation des |l oyers

Le co%t de | 6e ndirenuéde2d pat rapport aussenestre précépice a la baisse des
taux variables que nous avons connue depeiizbre2008.

Le passage au régime SIIC deSA FonciereSéprics 6 est traduit par un prod.l
d 6 e u r o motargme®@Bclareprise en résultat des impbts différés sur lesvallues sur immeubles des
sociétés passées dans le périmétre SIIC.

Compte tenu de | 6ensemble de c &8mi&lI®mems sdéber as®s
et(6,9mi | | i o nsurlad Semestres grécédents.

La capacit® dobéautofi nancement augmerdende 11860s360t®t chdld| li & e i
millions d éuros.

1.2. Endettement
Léendettement ne#89niel Il iceunSsocd Bt ® 4£&t 7 damid30juini2@9, s d o6 e
représentd1,8 % de la juste valeur des immeublegpticementet se compose 20 d 6 e n d atauxe me nt

fixe.

Les risques de liquidité et de taux sont présentés dans le chapisgue».

13. Cal cul de |1 6Actif Net R®®valu® par Acti or

Le cal cul de | 6jAiMNZRO9 plans la situatton axtoellesettenaBt@omptede 6 opt i on de
Sociéé pour le régime Sll@u F'juillet est présenté cessous

Calcul de I'Actif Net par Action

E - 31décembre2009

n ku

Nombre d'action$ 7218591
Capitauxproprespart du groupe 57398
IDP a 33,33% 2 063
Economied 6 i mp ! éxs taxapplEuwée sr le groupe complétl) 887
ANR Hors Droits 57397
ANR par action (0) 7,95
ANR Hors Droits régime SIIC complet (1) 58284
ANR HD par action (0) 8,07
ANR Droits Compris régime SIIC complet (1) 63594
ANR DC SIIC completpar acti on (0) 8,81
©) Chiffreshors effet des 176500 pt i ons de s o uénbwsénd0® on dodéacti ons

(1) taux doi mpilstphisvadlues! @snmobi | feres °~ 19% des soci ®t ®
31/12/09
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2. PRINCIPAUX RISQUES ET INCERTITUDES

LOun despréseritéesdgassous ou dbébautres risques, non enec
comme non significatifs poda SA FonciéreSépricet ses filiales (da Société»), pourraient avoir un effet
défavorable significatif sur les activités, la sition financiére, les perspectives ou les résultatka deA
FonciereSeépricou le cours de ses actions.

2.1. Risque de marché et risque lié a la réglementation des bawt a leur non
renouvellement

Léactivit® de |l a Soci ® ® modn dii ®tre " dle®uetri egen pmw:
installer leurs implantations commerciales.

Elleest notamment influenc®e par | 6 ®vCdunddquelssloyere | O i
sont généralement indexés. Par acaorde ks partiedd | L C aest@m ¢®ursoda substitutionlad i ndi c e
national du colt de la constructigh 6 I) 6u€ la majorité des loyers avec un encadrement annuel des

variations annuelles de | 61 LC entre un minimum de

La capacité de la Soc&tmaintenir et augmenter les loyers lors des renouvellements de baux est fonction
de | 6offre et de | a demande sur | e march® et de |
refus de renouvellement par le bailleur, le preneur a droita unh n d e mn i td@nt lel oRtant meati o n
sbav®rer. significatif

A chague échéance triennale, le locataire peut choisir de mettre finad bail.,.cas de d®part d
pour guelque raison gque <ce soit ,meteaeloGeo mpidémemt lem e p
actifs concernést au méme niveaude loyer L6 absence de revenus g®n®r ®s
charges fixes y aff®rentes devant d s lors °tre
résultats dd a Soci ®t ®. 1 ne peut °tre exclu que | a S
contexte de marché différent et défavorable aux bailleurs.

En effet, la situation économique défavorable actuelle pourrait notamment avoir pour conséquanoe des

renouvell ements des baux ou des cong®s anticip®s
difficultés de relocation de certains locaux.

2.2. Risque de contrepartie

Laquasit ot alit® du chiffre doaf fadocatioms dab dierslda seSactfd ®t R
immobiliers. Tout retard ou défaut de paiement pourrait affecter le résultat et la valeur du patrimoine de la
Société.

La dégradation de la conjoncture économique nationale et de la consommation des ménages pooiraient
un impact sur la capacité des locataires a payer les loyers.

Lerisquedenop ai ement des | oyers doit notamment sdappr G
de la Société.

Au 31 décembr@009,trois clients représentant8% du chiffe  d éaf f ai res avaient f a
paiementdontun en redressement judiciaire).

Au titre deé,lapemide lexSipemieres @tles 10 premieres enseignes clientes représentaient
respectivement1%, 35% et 5% des loyers factés.

10 @



23. Ri sqgues | i ®s ° | 6esti mation de | a valeur

Au 31 décembr@009 |l e patri moine de | a Soci ® ® a fait 1060
société Cushman & Wakefield qui est reprise comme juste valeur dans les comptes.

La valeur v®nale doéun portefeuille dbéactifs d®pen
moment donné et de nombreux autres facteurs susceptibles de variation significative notamment au regard de
| environne mdnaghaussa @ 15 0 miaa x e .aidsisa tra@duire’ par upeawgmentation des

taux de rendement appliqués par les experts immobiliers pour capitaliser les loyers et une baisse corrélative
des val eurBe ménieecurebaissé desvaleurs locatives retenuEsgxperts peut entrainer une

di minution des valeurs dbéexpertise.

Compte tenu de la crise financiére actuelle, les taux de capitalisation retenus par les experts ont connu des
hausses importées qui pourraient se prolonger sur les exercices futuesvelr un impact négatif sur les
comptes de la Société et sur sa capacité a distribuer des dividendes.

La sensibilité a la variation du taux de capitalisation pour la valorisation de ses actifs est la suivante:

Enmiliersd deur os | Valeur locative

au 31 décembre2009
Revenus locatifs annuels 9848
Taux de capitalisation (valeurs hors droits) 842%
Juste Valeur des immeubles de placement 117 000

Léincidence dbébune diminution de 1% du taux de c
augmetation de lguste valeur des immeubles @&, 7mi | | i ons dbéeur os

Une augmentation doéun point de c eimomtmeobiiesdext2 di mi n
millions dbdeur os

24. Ri sqgues | i ®s ° | acqgui si t i olmissd dusarchéf s | mr

Dans le cadre de son activitédds a st rat ®gi e de <croissance, l a So
immobiliers. De telles acquisitions comportent un certain nombre de risques liés notamment aux conditions
du march®ideerdi MmdH®val uati on des actifs i mmobi
actifs, aux effets sur les résultats opérationnels de la Société, a la mobilisation des dirigeants et personnes
clés sur de telles opérations, et a la découverte ddepnes inhérents a ces acquisitions comme la présence

de substances dangereuses ou toxiques, probléemes environnementaux ou réglementaires.

En particulier, l es acquisitions faisant |l 6obj et
marchér i squer ai ent dé°tre r®alis®es “ un prix sup®r.i
la promesse. Tant que le marché continuera & baisser, la Société sera exposée a ce risque.

2.5. Risque de réalisation de moinwvalues en cas de cession dsanun marché
immobilier a la baisse

La Soci ® ® pourrait, dans | e cadre dbébune gestion
céder certains de ses actifs dans le but notamment de dégager de nouvelles capacités de financement en vu
delar@|l i sati on dbéautres projets.

Q 11



La Société pourrait en cas de poursuite de la dégradation de la conjoncture économique, si de telles cessions
devaient se révéler nécessaires, ne pas étre en mesure de céder dans des conditions satisfaisantes une par
de se actifs immobiliers.

2.6. Risque de liquidité

Une gestion prudente du risque de liquidité impliguen@éntenir un niveau suffisant de liquidités et de
valeurs mobiliéres et une capacité a lever des fonds. Le risque de liquidité est illustré par le tableau
suivant(hors impact exit tax):

(En milliers d'euros) 31decog | Palamoms

Emprunts a taux variable 5 472 746
Emprunts taux fixe 4 503 404
Dette crédibail taux variable 35 272 2 155
Dette crédibail taux fixe 7 288 531
Concours bancaires 0 0
Intéréts courus 108 108
Dettes financiéreg 52 643 3945

Trésorerie et équivalents de trésorerie -3 793 -3 793
Endettement financier net 48 850 152

La SCI Fonciére de Lorraine ¢4 SARL OrionInvestissemenont procédé ejuillet 2009 a des opations
deleasb ac k sur 15 ans sur | 6 redsssmmnmtantaets fespettifs de & tilioas i mme
dbéeur Bmi lelti ®dn.s dbéeur os

Les sommes dégagées ont permis le remboursement de différents préts ou lignes de crédit pour un montant
de 9,6 millions doéeuros

Le concours bancaire de 49 | | i o n au 3Qjuine200® auprés de la BPLC a ainsi été complétement
refinancé le Fuillet 2009.

Le risque est donc considéré comme maitrisé par la Société.

2.7. Risque de taux

La Sociétéest x pos®e aux effets des fluctuations des tau
" taux variable. Le co%t de | 6endettement net peu
augment ati on du t au ait aidseun impaEt inégatibaddd7 md ¢ | L &r suuleks6 eur o
charges financiéres du groupe.

2.8. Risque lié aux contrats conclus avec les sociét®épric Management et Pentagone
Holding, membres du GroupeSépric

LeConseil d 6 Add tdoctabre2008aatappoo® | a concl usi on dobéun cor
gestion locative et immobiliere du patrimoine des sociétés du groupe avec I8épAiEManagement et
doéun contrat de gestion admini strative, financi

Pentagonéiolding. Ces deux sociétés sont controlées pesdiéus Vergelyet Robbe

Afin de pr®venir tout risque de conflit doéint®r=°t
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La SA FonciereSépricb ® n ®f i ci era syst®mati quement doéun droit
immobiliére de la SNGSépricR®al i sati ons ~ un prix Ppropos® toujc
expertise indépendante

Les membresdConsei | d 6 AndmiiésraiGsotipeSepricserant seuls décisionnaires pour toute

décision concernanblac qui si ti on d OoGoupeBépren produit par | e

V Risques liés a la gualité des prestations et la solidité financiere des s8égtiedvlanagement et
Pentagone Holding

Une dégradation de la qualité des prestations dueks [&S SépricManagementu titre du «Contrat de

Gestion Immobiliere et Locative ainsi que des prestations dues lpaBASPentagone Holding au titre du
Contrat de D®l ®gation de Gestion est susceptible
patrimoine, les®s ul t at s, l 6activit® ou Il a situation financ

En outre, toute difficult® financi rSépricMaragement i bl e
et Pentagone Holding, voire de conduire a une cessation de son activité, aucaihsuences négatives
sur |l a valorisation du patrimoine, |l es r®sultats,

V Risque de la perte des contrats alescsociétéSépricManagement et PentagoHelding et a leurs
remplacements.

LaSoci¢ ® b®n®f i cie débun acc s privil ®g Sé&ricklanagenemt mp ®t
et Pentagone Holding via feontrat de Gestion Immobiliere et Locative ainsi que le Contrat de Délégation
de Gestioraux termes desquels SASSépricManagenent est notamment en charge de la gestion locative
des actifs déa SA FoncieresépricetlaSASPent agone Hol ding de | 6admini st

Aux termes des acos conclus, les Sociétésépric Management et Pentagone Holding peuvent, sous
certanes conditions, mettre un terme au Contrat de Délégation de Géstiortelle résiliatiorpourrait, du

fait de |l a connaissance historique privil ®gi ®e du
du secteur immobilier, entrainer poar | Soci ®t ® une p®riode dbéadaptatio
des actifs commerciaux donnés en gestidn. tel remplacemenpourrait entrainer une diminution de

|l 6efficacit® du recouvrement des | oopsfousiesainsi qué us ¢
de la satisfaction des différents locataidesla Société pendant cette période de transition, ainsi que des
surcodts liés au changement de prestataire de services.

2.9. Risques liés aux contraintes résultant du régime fiscal applicadlaux sociétés
déinvesti ssement s SillGvioabun Iévemuelschaogenem® edlas ( ¢
modalités de ce statut ou encore a la perte du bénéfice de ce statut

La Sociétta d ®coptdr@oudi® | e r ®gi me fiscal app!l imnabbidree a u x
cotées (dit "régime SIIC"), avec effet atijuilet2 009, afin de b®n®ficier, da
exon®ration doéimp?tt sur |l es soci ®t ®s. Le passage

de 19% sur les plugalues latentes immobiliéres et payal#dn quatre tranches annueliesompterdu 15
décembre009.

En application de la réforme SIIC 4, les soci&8€ ne doivennotammenpas étre détenues, directement

ou indirectement, par un ou plusieurs actionnair@glres que des sociétés elle8mes soumises au régime

SIIC) agissant de concert au sens de l'article L-ZZB8u Code de Commerce représentant 60 % ou plus du
capital ou des droits de vote de la société souhaitant opter pour le régime SIIC ("le $094"jleCette
condition s'apprécie de maniere continue sur toute la durée d'application du régime SIIC, sous réserve d'un
nombre limité d'exceptions temporaires liées a la réalisation de certaines opérations de restructuration.
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La Société remplissaitau 1* juillet 2009 et” |l a date du pr®sent rapport
d'application du régime Sli@ais il se peut queesconditions ne soient plus rempligans le futur

Le bénéfice du régime SIIC peut étre perdu temporairement ou définitivelaestcertaines situations et
une telle perte est susceptible d'affecter les résultats de la Société.

En outre, l e b®n®fice du r®gime SIIC est subordc
réalisés (soit 85% des bénéfices de locationmdénbles ou de sodscation d'immeubles pris en crédiil,

50% des plusalues de cession de certains actifs et 100% des dividendes percus d'une filiale ayant opté). Le
montant total de l'obligation de distribution est déterminé sur la base du résglshtefkonéré puis est
plafonné au montant du bénéfice comptable (social et non consolidé), I'excédent éventuel de I'obligation de
distribution fiscale par rapport au résultat comptable étant reporté jusqu'a I'épuisement sur les résultats
ultérieurs.

Le respect de cette obligation de distribution pourrait constituer une contrainte susceptible de limiter les
capacit®s dbéautofinancement de |l a Soci ® ® et | a
patrimoine et, ainsi, avoir un effet défavoraBlenoyen terme sur les perspectives et les résultats de la
Société.

2.10. Risques liés au départ de personnes clés

La conduite des activités de la Société et la réalisation de ses objectifs de développement reposent sur la
fidélité de ses administrateursditigeants et celle de certains cadredad€AS Pentagone Holding et da
SAS SépricManagement.

Le d®part débune ou plusieurs de ces personnes poud
de la Société a atteindre ses objectifs detreabi | i t ® et de r®sultats ains
d®vel oppement . Toutefois, |l a Soci ® ® esti me que
réalisation des missions laissées vacantes par un tel départ, le cas échéant gp@s une@ de dbadap
sans que cette vacance soit de nature a avoir un effet défavorable significatif sur la continuité de

| 6exploitation de | a Soci ®t ®.

2.11. Risques liés aux hypothéques et nantissements

Léensembl e de SAFbnCiéraSépecadtédinadcé, soit par crédinil, soit par emprunt auprées
des groupes bancaires suivants : Groupe Banque Populaire, CIC, Arkea, Fortis, Société Générale, LCL, ING
et Crédit Foncier.

Dans le cadre de ces financements, le groupe a consenti des cessiéasicles, délégation de loyers ou des
bordereaux< Dailly » en garantie des emprunts. La sociébéciereSéprica pri s | 6engagemen
aucune des parts de ses filiales. Les phrssSCI Mash, SCI Belmont et de la SARL Mougin Immobaier

fatl 6obj et dbébun nanti ssement .

Tous |l es emprunts ont fait | 6objet débhypoth que o

212. Ri sqgues | i ®s aux co3%ts et B |l a disponi bil

Léensemble des actifs deRbgreficie de pplices addpties Sux cara@dri|iquess t
propres de chaque actif

La Société estime que la nature des risques couverts et le montant des garanties dont elle bénéficie sont
conformes aux meill eures pratti ques retenues dans

14 @



Toutefoi s, | e C 0 %t de <ces assurances pourrait au
conséquences significatives défavorables sur la situation financiére et les résultats de la Société. De plus,
certains types de risques auxguial Société est exposée pourraient ne plus étre couverts par les compagnies
débassurance en raison d'un changement de | a r ®gl e
couverture adéquate.

2.13. Risques environnementaux et liés a la santé (anmie, l€gionelle, installations

classées)
Lébactivit® de | a Soci ® ® est soumise ~ des |l ois
publique. Ces l oi s et r gl ements concernent not
suscpt i bles doé°tre une source de pollution (instal

toxiques dans les constructions, leur stockage et manipulation.

De plus, les actifs de la Société peuvent étre exposés a des probléemes liégdplabsigne et a la sécurité,
notamment amiante et légionelle pour les actifs immobiliers commerciaux et pollution des sols. Bien que
leur survenance soit susceptible de mettre en cause principalement ses fournisseursraitants)sla
responsabilité e la Société peut néanmoins étre engagée, en cas de manquement a son obligation de
surveillance et de contrble des installations dont elle est propriétaire.

Enfin, l es actifs de | a Soci ® ® peuvent UJfaire exy
| 6objet dbéavis d®f avorables de commi ssions de s®c
totale ou partielle de | dactif commercial <concern
Conform®ment ~ |l a r®gl ementation en Mtacheuasa tespece n m:
des normes et dispositions relatives © | 6amiante.
Les mesures mises en Tuvre par l a Soci ® ® pour ¢

réglementations qui leurs sont applicables se décomposent comme suit

- Lors de lapremiére mise en exploitatiorf outes les obligations sont stipulées au locataire par le bail. La
Société conduit un processus de due diligence complet portant notamment sur le respect des différentes
réglementations par le locataire.

- Encoursdeviede 6 a:¢teisf att estations doéoassurance des | océe
Une veille r®gl ementaire est assur®e par | a soci®
Des visites aléatoires des actifs sont régulierement effectiéesna do6i dent i fi er | e

manguements éventuels aux réglementations.

Des actifs complexes ou des locataires identifiés comme pouvant présenter un risque au regard du non
respect éventuel des réglementations, donnent lieu a un suivi spécifique.

3. UTILISATION DES INSTRUMENTS FINANCIERS

Aucun instrument financier ndest actuell ement ut i
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II.3. EVENEMENTSINTERVENUSDEPUISLE 31 DECEMBRE 2009

Le Conseil d 6 la 8AHontiere $pricaavait donné sor accord pou | &siion quprés de
SNCSéric R®al i s athatomendsitud d\Malencetloug & Faemurbadés sa livraison

Ce derniern 6 ®t ant p as lieexnd la @ate dia livaisordaeSa Fonciére $pric a suspendu
|l 6acquisition jusqubé”™ nouvel ordr e.

Les trois filiales déa SA Fonciére Sgric, SCI Belmont, SARL Mougin Immobilier et SC Les Bruyéres ont
opté fin janvier pour le régime SIIC qui leur sera donc applicable désdetdbre 2009.

Loexit tax suppl ®ment ai rre®sceonrtree slp.oln dnainltl i”o nc edtdteeu ro
du 15 décembre 2010 sur 4 ans.

Enfin, |l a Soci ® ® Fonci re Sepri c Oaucoptratode ®&hlail | e 15
sur6 unitésfinancéegar ING Lease France pour un prix@é5 euro.

I.4. PARTIESLIEES

La présentation et le détail des relations avec les parties liées sont préseaté®exe aux comptes
consolidés.

VWVW
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CHAPITRE Il -Comptes consolidés résumés
semestriels au 31 décembre 2009
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[1.L1. ETAT DE SITUATION FINANCIERE AU 31 DECEMBRE 2009
ACTIF (En milliers d'euros) | Notes | 31déc09 | 30 juin 09
Actifs non courants:
Immobilisations incorporelles 4 4
Immobilisations corporelles 0
Immobilisations ercours 0
Immeubks de placement 8 117 000 119 450
Actifs disponibles a la vente 9 600 600
Actifs d'impots différés 0
Autres actifs non courants 0
Total actifs non courants 117 604 120 054
Actifs courants :
Créances clients 10 128 293
Autres actifs ourants 11 406 1181
Autres actifs financiers a la juste valeur par résultat 124 115
Trésorerie et équivalents de trésorerie 12 3793 3352
Total actifs courants 4 451 4941
Actifs destinés a étre cédés 8 8
TOTAL ACTIF 122 063 125 003

Capitaux propres:
Capital 43 325 43 325
Primes 898 898
Réserves 3416 9 303
Résultat 9 759 -4 949
Total des capitaux propres part du Groups 57 398 48 577
Intéréts minoritaires 42 27
Total des capitaux propres consolidé 13 57 440 48 604
Passifs hon courants
Part a long terme des dettes financiéres 14 48 698 42 985
Dépobts de garantie 944 960
Provisions 0
Impots différés 15 2 063 20 394
Autres passifs nonotirants et passifs disponibles a la vente 15 4 647 0
Total des passifs non courant 56 352 64 339
Passifs courants
Part & court terme des dettes financieres 14 3945 9 049
Dettes sur immobilisations 0
Autres passifs courants 16 4 325 3011
Total des passifs courant 8 270 12 060
TOTAL PASSIF 122 063 125 003
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[I.2. ETAT DU RESULTAT GLOBAL TOTAL 1 PARTIE 1 AU 31 DECEMBRE 2009

31 déc 08
31 déc 09| 30juin 09 .
En milliers d'euros Notes % el 5 el 6 mois
Pro forma

Revenus locatifs 4 845 4 760 4 260
Produits et charges locatives

Autres produits et charges sur immeubles 0 0

Revenus nets des immeublq 4 845 4 760 4 260

Autres produits de | 6acti 0 0

Achats consommeés 0 0

Charges de personnel 0 0

Chargesxternes -695 -1 064 -377

Imp6ts et taxes -12 -6 -42

Dotation aux amortissements et provisions -44 -8 0

Autres produits et charges courantes 0 0 35

Résultat opérationnel courant] 4 094 3 682 3 876

Charges de nature non courantes 0 -757

Variation de la juste valeur des immeubles de placemen -2 521 -13 011 -13 658

Résultat opérationnel 1573 -9 329 -10 539

0

Produits de tr®sorerie et 86 51 143

Co%t de | 6endettement fin -900 -1 127 -1 489

Co%t de | 6endett -814 -1 076 -1 346

Autres produits et charges financiers 0 0 -51

Charge ou produit doéi mp?*t| 17 9017 5 454 5523

Résultat net des activités abandonnées 0 0 12

Résultat net 9776 -4 951 -6 401

Pat du groupe 9 759 -4 949 -6 394

Intéréts minoritaires 16 -2 -11

Résultat par action en euroy 18 1,35 -0,69 -1,01

Résultat dilué par action en euroy 18 1,34 -0,69 -1,01

[11.3. ETAT DU RESULTAT GLOBAL TOTAL 1 PARTIE 2AU 31 DECEMBRE 2009

. - 31 déc 08
En milliers d'euros Notes e dec_09 S B Pro forma
6 mois
Résultat de la périods 9776 -4 952 -6 401
Réévaluation des actifs financiers disponibles a la vents -53 -73
Total des gains et pertes comptabilisés directement
capitaux propres 0 -53 -73
Résultat de la période et gains et pertes comptabilis
directement en capitaux propreg 9776 -5 005 -6 474
- Dont part du Groupe 9 760 -5 003 -6467
- Dont part des intéréts minoritaires 16 -2 -7
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[1.4. ETAT DESFLUX DE TRESORERIE AU 31 DECEMBRE 2009

ors d'eurs e déc09 09
0, O
Résultat net consolidé (y compris intéréts minoritaires 9775 -4 952
Dotations nettes aux amortissements et provisions 0 8
Gains et pertes latentsdi@ux variations de juste valeur 2 507 13011
Charges calculées 15 7
Résultat sur cessions d'actifs, subventions recues 0
Co%t de | 6endettement financ 815 1076
Charge doéimp*t (y compris im -9 017 -5 454
Capact ® do6aut of i nan de
| 6endettement fi nai 4 095 3 696
Imp6ts courants (B) -2 240 461
Variation du B.F.R. liée a l'activité (C) 1616 -1 462
Flux net de trésorerie dégagés par l'activits
(D)=(A+B+0QC) 3471 2 695
Acquisitions d'immobilisations corporelles et incorporelles -71 -50
Cessions d'immobilisations 12 280
Acqguisition doéi mmobilisation 0
Diminution des immobilisations financiéres 0
Acquisitions de filiales ettes de la trésorerie acquise 0
Variation des dettes sur achat d'immobilisations 0 -13
Autres flux liés aux opérations d'investissement 0 -35
Flux net de trésorerie liés aux opération
d'investissement (E 12 209 -98
Augmentation et rduction de capital 0
Achat et revente d'actions propres -15 -6
Subvention d'investissement recue 0
Dividende payé (actionnaires de la société mére et minoritaires -2 744
Encaissements liés aux emprunts 0
Remboursements d'emprardt dettes financiéres -6 761 -3 364
Variation de trésorerie liée aux charges et produits financiers -783 -1 164
Autres flux liés aux opérations de financement 0
Flux nets de trésorerie liés aux opération
de financement (F -10 303 -4 534
Flux nets de trésorerie des activités cédées 0 0
Effet des variations de périmétre sur la trésorerie 0 0
Variation de la trésorerie nette (D+ E + F) 5 376 -1 937
Trésorerie ouverture -1 583 354
Trésorerie cloture 19 3793 -1 583
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lI.5. ETAT DESVARIATION DES CAPITAUX PROPRES

Gains et
INES pertes Total Intéréts total
(En milliers d'euros) Capital et comptabiliséeq Résultat| part SN capitaux
. : minoritaires
réserve en capitaux Groupe propres
propres
L VRIS GBS 305| 8104 3601 12010 705| 12715
Dividende -1013( -1013 -1 013
Affectation résultat non distribué 2 587 -2 587 0
Incorporation réserves au capital | 49 083 -49 083 0
Réduction de capital -12 667 12 667, 0
;’?t?gg‘e”ta“o” capital parapride | 4 57g1 44678 45 956 677| 45 280
Augmentatlon de capital en 5325 5325 5325
numéraire
Frais d'augmentation de capital -291 -291 -291
Résultat consolidé 31 décembre 6502 -6502 5 -6 500
2008
Variation juste valeur SCI la me -73 -73 -73
Divers -29 -29 -1 -30
ggggaux propres 31 decembre | 43 3o5] 18 634 73| -6502| 55383 29| 55412
Dividendes -1 805 -1 805 -1 805
Affectation résultat non distribué -6 502 6 502 0 0
Résultat consolidé 30 juin 2009 -4 949| -4 949 -2 -4 951
Options de souscription d'actions 7 7 7
Variation juste valeur SCI la mer -52 -52 -52
Actions propres -6 -6 -6
Capitaux propres 30 juin 2009 43 325 10 327 -125| -4 949 48 578 27| 48605
Dividendes -939 -939 -939
Affectation résultat non distribué -4.949 4949 0 0
Résultat consolidé 31 décembre 9759 9759 16 9775
2009
Options de souscription d'actions 15 15 15
Variation juste valeur SCI la mer 0 0
Actions propres -16 -16 -16
(Z:gggaux propres 31décembre 43325 4438 125 9 759| 57397 43| 57440
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1.6. ANNEXE AUX COMPTESCONSOLIDESAU 31 DECEMBRE 20091 PERIODE DU
30 JUIN AU 31 DECEMBRE 2009

1. INFORMATIONS GENERALES

La SociétérFonciere Séprie st une soci ®t ® downrt |l dad®ti entti® resdo aa
vocation commerciale en vue de leur location.

La Sociétdonciere Séprie st cot ®e sur | 6 Eurol i st ClécdmbreOBE&E Eur
a opt® pour | e r®gi me f i s acbiidrcottes¢SIIG) depuis@tuBlet 20000 i nv e s

2. EAITS CARACTERISTIQUES

L Assemblée Générakdu 11 juin 2009 a fixé la date de cléture annuelle auyB0. En conséquence, les
comptes dé eXerciceprécédenportent sur une période de 6 mois closgd@iin 2009.

Au coursdu semestreine filialea été absorbéear Fonciére Sépric Cet t e op®r ati on noda
sur les comptes consolidés.

La société~onciere Sépriarefinancé en leadeack la quasiotalité des immeubles de ses filialasSARL

Orion Investissement & SCIFonciére de Lorraine.

3. CONTEXTE DE LOELABORATION DES ETATS FI NANCI E
RESUMES

Les états financiers intermédiaires du premier semestre 2009/2010 résumés portant sur la période de 6 mois
arrétée au 31 décenegb2009 du groupe Foncierédic ont été préparés conformément a la norme IAS 34

¢l nformation financi re interm®di aireé. Sbéagissan
requi se par | e r ®f ®r ent i e lnantiégrRaBnugisceudoivemt doRd érebllisiers s e r
relation avec les états financiers consolidés du groupe établis au 30 juin 2009 conformément au référentiel

I FRS t el gubadopt ® dans |1 6Uni on Europ®enne.

Ce référentiel est disponible sur le site internet de f@ommission Européenne
(http://ec.europa.eulinternal_market/accounting/ias_fr.htm#adaptadission).

Les comptes semestriels consolid®s r®sum®s. sont ®

Compte tenu du changement de date de clé6tuB93uin, le compte de résultat semestriel est présame
les comptes audités du 30 juin 2009 et avec les comptderpra non audités du second semestre 2008.

Les comptes consolidéésumésoncernent la période du Jjaillet au31 décembr@009. llsont été arrétés
parleConsei | d 6 AeRgfiéwniar 2000r at i on

Le groupe Fonciér&épricapplique les normes comptables internationales constituées des IFRS, des IAS et
de |l eurs interpr®tations qui ont t®ea@Pphadopb®es ¢gan

ouvert le ¥ janvier2 0 0 9 . Les normes et inter pr ®tmaidnoroemtsesa d o p |
en vigueur pour | 6exercice cons.i dmas®nencare adoptées e s
dans | Gdpéenneau @2 009 ndont pas donn® |ieu "~ une apfyg
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Les nouvelles normes entrées en vigueur a comptet @undier 2009 sont les suivantes
- |IAS 1 réviséd Présentation des états financiers (Exercice ouvert a compter du0@}/01/
- 1AS 40 7 Amélioration des IFRS Immeubles de placement en cours donstruction ou
ddébam®nagement
- IAS23réviséd Co %t s dodemprunt (Exercice ouvert ~ comp
- IFRS 2 modifiéi Paiement fondé sur des actions (Exercice ouvert & coypt&l/01/09)
- IFRS 8i Secteurs opérationnels (Exercice ouvert a compter du 01/Q1/09)
- IFRIC147i1 AS 19 Limitation de I 6actif au titre de
minimum et leur interaction (Exercice ouvert a compter du 01/01/09)
Ces nouvelles normes ndéont pas semestdefsduBilcdécednbre@@9.si gni f i ¢

Les normes, amendements de normes et interprétations ad@iéspplicables ultérieurement ou en cours
doadoption par I0@Unti rasEdradg®d mMme,j et doéune-<ciappl i c
i néa pas ®t ® identifi® dbé®volutions de nor mes
incidence sur les comptes du Groupe.

4 PRINCIPES GENERAUX DO BFRREBARATIANN ET

Les ®tats financiers sont pr®sent®s en milliers d

I'l's sont ®t ablis selon |l e principe du co%t hi st
instruments financiers détenus a des fins de transaction qui sont évalugsistderaleur.

Le Groupe nodutilise pas doédinstruments financiers

5. RECOURS A DES ESTIMATIONS

LO6O®t ablissement de comptes consolid®s dans | e r ®f
a des estimations et a formuler des hjpots e s qui af fectent | a valeur cor
et de passifs, des produits et des charges, notamment en ce qui concerne

- lavalorisation des immeubles de placement,

- les d®pr ®ciations dobéactifs et | es provisions,
- | a part "andmoertainss lighésuacrédit,

- Il danalyse des contrats de | ocation,

- les charges | ocatives, taxes et assurances | o
cléture.

La Direction revoit ses estimations et appréciations de maniére contirlacbage de son expérience passée

ainsi que sur des facteurs jugés raisonnables qui constituent le fondement de ses appréciations pour la valeur
comptable des ® ®ments dbdactif et de passi f. Les
estmmt i ons en fonction débhypoth ses ou de condition

6. PRINCIPES, REGLES ET METHODES COMPTABLES

6.1. Méthodes de consolidation

Les soci ®t ®s cont r %adi® edles pualesquklles leC3raupe plispose duwpewdir de
dirigerlespoli i ques financi res et op®rationnelles afin
m®t hode de | 6i nt®gration global e.

La liste des sociétés consolidées est dooiréessous dans fate« Périmétre de consolidation

\ﬁ 23



6.2. Période de consotiation

Toutes les sociétés incluses dans le périmétre établissent des comptes ou des situations a la méme date qu
celles des comptes consolidés.

6.3. Opérations réciprogues

Les créances et les dettes, les produits, les charges et les dividendes rdmritast des transactions
intragroupes sont éliminés lors de la préparation des états financiers consolidés.

6.4. Immeubles de placement (IAS 40)

Les biens immobiliers détenus directement ou dans le cadre de contrat de location financement pour en
retirer des loyers ou pour valoriser le capital ou les deux, sont classébreneubles de placementau
bilan.

Le patrimoine immobilier est exclusivement constitué d'immeubles loués en location simple répondant a la
définition des immeubles de placement.

La ociété a retenu l'option de comptabiliser les immeubles de placement selon la méthode de la juste valeur
correspondant a leur valeur de marché. Ces immeubles ne font par conséquent I'objet ni d'amortissements, ni
de dépréciations.

Pour | 6 ®t a lxdmiptessles raimmeubles de placementsont valorisés sur la base des valeurs
déterminées par un expert indépendant et reconnu.

Les expertises ont été effectuées selon les régles contenues dans le RICS Appraisal and Valuation Manual,
publié par la Royalnstitution of Chartered Surveyors (le Red Bookeai 2003.

La m®t hodol ogi e retenue est principalement | a tec
flux futurs.

Les valeurs sont retenues lheog sj uWlgtoé ¢ sv &It e throg sd § u
enregistré en résultat.

La variation de juste valeur de chague immeuble inscrite au compte de résultat est déterminée comme suit
Valeur de marché h (valeur de marché-h + montant des travaux et dépensec api t al i s®s de |

6.5. Contrats de locationfinancement portant sur les immeubles de placement

Les | ocations do6éi mmobil i sat i on-otalitd¢aespisques ketlaeastagesn v
inhérents a la propriété revient au Grospat classées en tant que contrats de locéitiancement. La juste
val eur des i mmeubles fais&nhnahéemegrt dduninonsaotrht

capital envers le créditailleur est enregistrée en passif courant et oomnant.

A la clbture, les immeubles concernés sont comptabilisés selon la méthode de la juste valear (cf. §
dessoup

Chaque paiement au titre des contrats de | ocati on
solde de la dette.
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6.6. Dépréciation des immobilisations

Les i mmeubles de placement ne font | 6obj et dbauc
valeur.

6.7. Créances clients et autres débiteurs

Les créances clients sont initialement comptabilisées a leunvplste puis au codt amorti.

Une d®pr ®ci ation des cr®ances clients est constit
groupe 7 recouvrer |l 6i nt ®gralit® des montants d
transaction.

6.8. Actifs financiers

Lors de leur comptabilisation initiale, les actifs financiers sont inscrits au bilan a leur valeur augmentée des
colts de transaction. A la date d'acquisition, le Groupe détermine, en fonction de la finalité de l'acquisition,
la clas#fication de l'actif financier dans I'une des catégories comptables prévues par la norme IAS 39. Cette
classification détermine la méthode d'évaluation de l'actif financier aux clétures ultérieures : colt amorti ou
juste valeur.

Les préts et créances saes actifs financiers non dérivés engendrant des paiements fixes ou déterminables,
non cotés sur un marché réglementé. Ces actifs sont évalués selon la méthode du co(t amorti au taux
doéint®r°t effectif. Cet t e céarced gatiachiées a des palticipations ean c r
consolidées, les dépdts de garantie, les avances financiéeres, les cautionnements et autres préts et créances.

Les préts et les créances sont comptabilisés sous déduction des dépréciations pour pertes mieaskder e
risque de non recouvrement. Les gains et pertes nets sur les préts et créances correspondent aux produit:
déint®r °t et aux pertes de valeur

Les actifs disponibles a la vente sont évalués a la juste valeur et les variations de valeur setréesregi
directement en capitaux propres. Cette catégorie inclut principalement les titres de participation non
consolidés. Les gains ou pertes nets des actifs disponibles a la vente correspondent aux dividendes, pertes de
valeur et plus ou moins values dession.

Les actifs financiers ®valu®s en juste valeur en
financiers d®tenus °~ des fins de transacti on, gu
ter me et , ddifadésignés alp mstetvaleurls@ sptiom. Cette option est offerte au groupe du fait

de la gestion en juste valeur des titres concernés. Les variations de valeur sont comptabilisées au compte de
résultat. Les actifs financiers en juste valeur en coattiepdu résultat incluent notamment les équivalents

de trésorerie, les placements non qualifiés d'équivalents de trésorerie. Le résultat net sur les actifs évalués a
l a juste valeur par | e r®sultat c orlaureespgus oudnoimsu x p |
values de cession.

La trésorerie comprend les liquidités en comptes courants bancaires. Les équivalents de trésorerie sont des
placements trés liquides, qui ne représentent pas de risque significatif de perte de valeur. Lestéglévale
trésorerie ont été désignés sur option dans la catégorie des actifs évalués a la juste valeur par le résultat.

Les actifs financiers comprennent l es actifs d®t e
les préts et les créancdss instruments dérivés actifs, les actifs a la juste valeur par résultat et les
disponibilités et équivalents de trésorerie.
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6.9. Capitaux propres

6.9.a. Titres donnant acceés au capitat D®| ®gati ons au Conseil

L Assemblée Génératies actionaires du 1juin 2009 a délégué @bonsei | d 6 Aud emsembles t r a t
de compétences portant notamment sur des augmentations de capital.

Le 7avril2 00 9, la Soci ® ® a ®mis 176.650 options de s
Généray Délégués.

scription donne droit de sou:
e exerc®es quob- | 6i ssue dou
e Gvril 2014 par tranche de 10.000 options dés lors que

Chaque option de sou
Elles ne pourront ctr
pendant la période comprise entre kil 2011 et |
les bénéficiaires seront toujours en fonction.

En application de la norme IFRS 2 "Paiements fondés sur des actions", la juste valeur de ces options

déterminée selon le modéle de Black &h&¢ | es est repr ®sentative dbéune c
l a dur ®e de 2 ans n®cessaire pour que | 6attributi

6.10. Dettes financiéres

Les emprunts portant intéréts sont comptabilisés initialement a la juste valeur diminuéstatut ahes colts

de transaction attribuables. Aprés la comptabilisation initigdesont évalués au colt amoselon la

m®t hode du taux doéint®r°t effectif. Les emprunts
compte tenu notamment de leuraractéristiques et des garanties accordées, en conséquence aucun
retraitement nbda ® ® prati qu®.

La partie long terme des emprunts avec une échéance supérieure a douze mois a compter de la date de
cloture est classée en dettes non courantes et la pantigarone est classée en dettes courantes. Lorsque les

®ch®ances ne sont pas d®finitivement fix®es ° | a
estimation.

Les co%ts dbébemprunt sont compt abi lis$ss®encoaras. c har ges
Toutefois, |l es co%ts doéemprunt qui sont rattachahb
sont incorpor®s comme composante du co¥%t de | 6act
économiques futursgpur | 6 entreprise et que |l es co%ts peuven
des co¥%ts doébemprunt affecte uniquement | es constr

juste valeur des constructions achevées.

6.11. Risques financie&s : instruments financiers dérivés

Les risques financiers supportés par le Groupe résultent principalement de son endettement financier a taux
variabl e. Le Groupe nodéutilise pas ddinstruments f

6.12. Dépodts de garantie recus des preneurs

Les dépdts de garantie 6 o n t pas donn® | ieu 7 actualisation <c
significative.
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6.13. Provisions

Conf or m®dment ) la norme | AS 37 une provision est
une obligaton re ul t ant dédun ®v nement pass® dont i est
ressources repr®sentative dbébavantages ®conomi que s
maniere fiable. Le montant provisionné est actualisé autauxsgnses | or sque | 6effet t
significatif et dans | a mesure 0% un ®ch®ancier
enregistr®e pour refl ®ter |l es effets de | 6@®wsoul en
dont | 6®ch®ance est sup®rieure “ un an ou nodest p

Les actifs et passifs éventuels ne sont pas comptabilisés.

6.14. Fournisseurs

Les dettes fournisseurs sont évaluées a leur juste valeur lors de la comptabilistale, puis au co(t
amorti. Lorsque | es ®ch®ances de ces passifs son
cette méthode sont trés voisins de la valeur nominale des dettesj étdlat alors retenue.

6.15. Impébts

6.15.a. Impéts différés

Les impbts différés sont constatés selon la méthode du report variable sur les différences temporelles entre
l es valeurs comptables des ®I ®ments dbéactif et P
r®gl ement at i on ientqui bneé&té vatés nuxannonités erpdate detcloture et compte tenu du
statut fiscal de |l a soci® ® " |l a date dobéarr°t® de
33,33 %. Les montants ainsi déterminés ne sont pas actualisés conformérmemx di sposi ti ons
Conformément a la norme IAS 12, les impdts différés actifs et passifs sont compensés par entité fiscale.

6.15.b. Régime SIIC

La société etsa filiale la SARL Orion Investissement ont optgour le régime fiscal des sociétés
d 0 i nssementimmobilier cotées (SIIC) a compter diudlet 2009.

Le r®gime SIIC permet de b®n®ficier doune exon®r a
etdesplusy al ues r ®ali s®es ~ | doccasi omes padrdcipdtians dars slesi o n
sociétés immobiliéres.

En contrepartie de cette exon®ration doéimprt, | es
actionnaires dbéau moins 85 % de | eurs b®W®dsi ces
bénéfices exonérés provenantdesplus| ues de cession doéi mmeubl es ou
i mmobili res. Les dividendes re-us de filiales so
ddéoption doiememredisttiiuése i nt ®gr al

Léoption pour | e r®gime SII C, donne |ieu au verse
|l a diff®ence entre | a valeur v®nale des actifs

valeur fiscale. Ceimp6t, également appeléexittaxée est payabl e en quatre ver
15décembrale chaque année.

a ®t ® inscrite dans

Cette dette |
i mpdur noal teupawnabl e ° p

e es d
dettes doi | u
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6.16. Revenus locatifs

Les produits | ocatifs sont comptabilis®s ~ | a dat
audel " de |l a date de cltture est porr@sRuletnatp rnoddiun tt :
retraitement particulier des loyers réellement facturés par les filiales sur les périodes présentées.

6.17. Produits et charges locatives

Les charges |l ocatives refactur ®es 7 | 06a&uxlocatairesr s s
et ne sont pas présentées séparément dans le compte de résultat.

6.18. Autres produits et charges sur immeubles

Les autres produits sur immeubles correspondent aux produits qui ne peuvent étre qualifiés de loyer ou de
charges locatives refacr ®es ( honoraires et prestations de seryv

Les autres charges sur immeubles correspondent aux frais de contentieux, créances douteuses, et charges d
travaux nbéayant pas | a nature de charges | ocative

6.19. Résultat par action

Lerésultatnetpa acti on est calcul ® en faisant | e rapport
lenombre ddédactions moyen pond®r ®.

Le résultat net dilué par action prend en compte les actions en circulation et les instruments financiers
donnantunaccasi f f ®r ® au capital du Groupe en ayant un e
m®t hode du "rachat déactions"” selon Il aquelle 1e
contrepartie au prix de nmamr)c hwi enmtoyemneéi rdiersu tcioounr
r®sul tant de | 6exercice des droits

6.20. Présentation des états financiers

Les actifs et les passifs dont la maturité est inférieure & 12 mois, sont classés au bilan en actifs et passifs
courants. Si leur échéanegrcéde cette durée, ils sont classés en actifs ou passifs non courants.

Les charges au compte de résultat sont présentées selon leur nature.
Dans le tableau de flux de trésorerie, le flux net de trésorerie provenant des activités opérationnelles est
obtenu suivant la méthode indirecte, selon laquelle ce flux net est obtenu a partir du résultat net corrigé des

opérations non monétaires, des éléments associés aux flux nets de trésorerie liés aux activités
déi nvesti ssement et dnaubesoin anrfonds deergulemeatt de | a vari a

6.21. Activités cédées ou en cours de cession

Une activité est considérée comme cédée ou en cours de cession quand elle représente une composants
di stincte et significative de Ilitdhes pdur ére dagéecammé&r o u

d®t enue en vue de | a vente ou | orsqudell e a effe
cession sont présentées sur une seule ligne du compte de résultat des périodes publiées comprenant le résult:
netapres mptts des activit®s c®d®es et | e r®sultat ne

la juste valeur des actifs et passifs constituant les activités cédées ou en cours de cession. De méme, les flux
de trésorerie générés par ces activsént présentés distinctement dans le tableau des flux de trésorerie
consolidé des périodes présentées.
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6.22. Secteurs opérationnels

La soci ® ® nda pas identifi® de secteurs op®ratia
| 6i nsveersgnts i mmobilier, not amment | 6exploitation d
|l ocatifs et gque | e Groupe nda pas dbébautres produi
de | 6entit®.
6.23. Gestion des risques
6.23.a. Risque de marclé

Léactivit® de | a Soci ® ® est influenc®e par | 6®vo
de | 6indice des |l oyers commerciaux (I LC) sur 1l equ
La capacité de la Société a augmenter lesldyessr s des renouvell ements de b
de | a demande sur l e march® et de | 6®vol ution de
renouvell ement par | e bailleur, | e preneur a dr oi
La valeur duportefeuille immobilier dépend de nombreux facteurs dont certains évoluent en fonction de

| 6environnement ®conomique g®n®r al . En particulie

augmentation des taux de rendement appliqués par lesskpearobiliers pour capitaliser les loyers et une
bai sse corr®l ative des valeurs doexpertise.

Le d®vel oppement de | dactivit® peut d®pendre de
objectifs de développement.

6.23.b. Risque de contrepartie

Les lccataires sont en majorité des sociétés ne présentant pas de risque significatif quant a leur solvabilité.

6.23.c. Risque de liquidité

Une gestion prudente du risque de liquidité impliquendantenir un niveau suffisant de liquidités et de
valeurs mobiliéres etine capacité a lever des fonds. Le risque de liquidité est considéré maitrisé par la
Société.

6.23.d. Risque de taux

La Soci ® ® est expos®e aux effets des fluctuati on
" taux var i abltementheepeu aughentad eu dimiduemadaedite de ces fluctuations.

6.23.e. Risque lié aux autorisations administratives

La loi sur les autorisations des surfaces commerciales est en cours de modification et ira vraisemblablement
dans | e sens lidalisaten. Bnltautsétatgde eausd, d&e patrimoine de la société ne sera pas
affecté puisque tous les immeubles possédent déja les autorisations administratives nécessaires.
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PERIMETRE DE CONSOLIDATION

Périodes pise en compte

_ Sociétés ’ N° SIREN ‘ % Intérét au 31 Décembre 209
SA | FonciéreSépric 399 578 087 Mére 30/06/200%u31/12/2009
SCI | Belmont 399 905 850 100,00% idem
SNC | Dauphiné 425 116 316 100,00% idem
SCIl | FoncieredelLorraine 429 339 674 100,00% idem
SC | Les Bruyeres 357 802 537 100,00% idem
SNC | Limoges Le Vigen 431 775725 98,00% idem
SCI | Mash 424 496 123 100,00% idem

SARL | Mougin Immobilier 017 150 277 100,00% idem
SARL | Orion Investissement 442 946 257 100,00% idem
SC | Romar (Holding de Belmont) 439 210 212 100,00% Société tupée au 27/07/0
Les soci ®t ®s consolid®es suivant |

a m®t hode

8. IMMEUBLES DE PLACEMENT

(En milliers d'euros)

Immeubles de
placement

Immeubles de
placement

31déec09

30juin 09

Valeur a I'ouverture 119 450 121 080

Travaw sur immeubles détenus en propre 71 46

Acquisitions financées en crédiail 11 335

Variation de périmétre

Variation de juste valeur -2521 -13 011
Valeur a la cléture 117 000 119 450

(En milliers d'euros)

Immeubles de
placement
31déc09

Immeubles de
placement

30juin 09

Juste valeur des immeubles de placement en propriété 42 206 57 420
Juste valeur des immeubles en locafioancement 74 794 62 030
Total 117 000 119 450

(En milliers d'euros)

| A moins

d'un an

cing ans

De un a

Au-dela de
cing ans

Total

858 21 970

Loyers minimaux a recevoir 8 185
L6op®r at i-boanc kd es Oleesats et r adui t e
diminution des immeubles en propriété de913 1 mi | | i er

par

une

augmentati on

s dbébeur os.
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9. ACTIES FINAN CIERS DISPONIBLES A LA VENTE ET AUTRES ACTIFS NON
COURANTS

Actifs financiers disponibles a la vente

Total

Le poste Actifs financiers déponibles a la vente comprend exclusivement une participation non
consolidée de 20 % dans la SCI La Mer. Cette participation est évaluée en juste valeur par capitaux propres.

10. CREANCES CLIENTS

(En milliers d'euros)

Montant au

31déc09

Montant au
30juin 09

Montant au
31déc08

Créances clients et comptes rattachés 128 291 161
Clients douteux 52 10
Total brut créances clients 180 301 161
Dépréciation -52 -8
Total net créances client 128 293 161

1. AUTRES ACTIFS COURANTS

(En milliers d'euros) Monta}nt au Montqnt au Monta}nt au
31déc09 30juin 09 31déc08

Créances fiscales et sociales 325 1034 772
Autres cr®ances dbéexpl oit 22 38 70
Autres charges constatées d'avance 31 82 24
Autres actifs courants d'exploitation 378 1154 866
Intéréts d'avance sur location financement 28 27 47
Autres actifs courants financiers 28 27 47
Total autres actifs courants 406 1181 913

12. TRESORERIE ET EQUIVALENTS DE TRESORERI E

(En milliers d'euros)

Montant

au

Montant

au

Variation

31déc09 | 30juin 09

Titres de placement sans risque et tres liquides 1714 23 1691
Disponibilités 2 079 3 329 -1 250
Trésorerie 3793 3 352 441

Les titres de placement sont constitdésSICAV de trésorerie €iecomptes a terme rémunéiéss liquide.

>
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13. CAPITAUX PROPRES CONSOLIDES

13.1. Composition du capital social

Valeur
nominale

(En euros) d'actions

| Nombre

Montant du capital au 31 décembre 2009

Montant du
capital
43 324 71(

13.2. Dividende

En euros 31 déc 09 30 juin 09

Dividende global 938 702 1 805 B6
Dividende net par action en euros 0,13 0,25

13.3. Titres donnant accés au capital
La charge relative aux 176 650 options de
directeurs généraud ® | ®gu ®s s 0 ®| eureseenrégisrl®&@s 6emi ¢t har ge s
prestations de management étant externalisées.

134. Acti ons dbéautocontr?tl] e

Montant au | Montant au Résultat de

(En milliers d'euros) Variation

31 déc 09 | 30 juin 09 cession
Codt d'acquisition 18 6 12 0
Dépréciation 0
Valeur nette 18 6 12
Nombre de titres d'autocontrble 2194 1060 1134

14. DETTES FINANCIERES

14.1. Variation des dettes financieres

Montant . Co Virements | Montant
- , Augmentation | Diminution R
(En milliers d'euros) au poste a
30 juin 09
Emprunts 13 407 0 -4 096 -487 8 824
Locationfinancement 29578 11 949 0 -1 654 39873
Dettes financiéres a long et moye
terme 42 985 11 949 -4 096 -2 140, 48 697
Emprunts 1915 0 -1 251 487 1150
Locationfinancement 2117 331 -1 415 1654 2 686
Intéréts courus emprunts 82 108 -82 0 108
Concours bancaires 4 900 0 -4 900 0 0
Intéréts courus concours bancaires 36 0 -36 0 0
Dettes financiéres a court terme 9 050 439 -7 685 2 140 3945
Total dettes financiéres bruteg 52 035 12 388 -11 781 0 52 642
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Les emprunts souscrits ne sont pas assortis de covenants relatifs au respect de ratios financiers.

Les concours bancaires ont été intégralement remboursés dans le cadre de l'opération de refirancemen
lease back des immeubles de la SARion Investssementt dela SCIFonciére de Lorraine.

14.2. Echéances des dettes financiéres

L 6 «aurs des emprunts et crédit baux a taux fixe est rémunéré aux taux moyens respect$det4,8
5,09%.

Part a
Parta | plusdun| Parta
(En milliers d'euros) 31déc09 | moins anet |plusde5| 30juin 09
d'un an | moins de ans
5 ans
Emprunts a taux variable 5472 746 2419 2 307 10511
Emprunts taux fixe 4 503 404 1630 2 468 4 809
Dette crédibail taux variable 35 272 2 155 9501 23616 24 048
Dette créditbail taux fixe 7 288 531 2 044 4713 7 648
Concours bancaires 0 0 0 0 4900
Intéréts courus 108 108 0 0 117
Dettes financiéres 52 643 3945 15594 33 105 52 033
Léendettement " t ddmi lvliairdrasb| ¢ 6 eersrtosdeau4 031 d®cemb
hypahétigue de 6 du t aux Euri bor sur | e niveau dbéendett
incidence négative d07mi | | i er s dbéeuros sur | es charges finan:t
Le taux doéint®r°t de certains e mp3ldéambr€009 de&8rx Vv al
milliers ddédeuros est encadr ® dans: 286%4b86%c het t e d

14.3. Echéances des redevances de locatiinancement

Engagement Part a plus
crédit-bail | Part a moins| d'un an et | Part a plus
au d'un an moins de 5| de 5 ans
31 déc 09 ans

Prix de
levée de
I'option

(En milliers d'euros)

Echéances créditail

Les échéances (capital et intéréts) des contrats de lofamecement a taux variable incluses dans le
mo n t a nehgageraentlprésentédessus au titre des contrats de crBdit, ont été calculées en retenant
|l a courbe des taux doéint®r°t en vigueur ~ | a date

14.4. Endettement financier net

Léendettement financier net rmtsiminué derlastrésiorerie ®etted e | 6 e n

Dette financiere brute 52 643 52 033 610
Trésorerie et équivalents de trésorerie -3793 -3 352 -441
Endettement financier net 48 850 48 681 169
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