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RESPONSABLE DES INE®RONS

Monsieur Antoine FREY, Présiddot 2 y & SA f R Q let®leksfirAGariénstie §REY $A
(la «Société»).

ATTESTATION DU RESBABLE

«WQI GGSadGSs £ YI O2yylAaalyoSs ljdzS t£Sa 02YLI S
présentés daa le Rapport Financier au 30 juin B0dont établis conformément aux normes
comptables applicables et donnent une image fidele du patrimoine, de la situation financiere

Si Rdz NBadzZ Grd RS tF a20ASGS Ccw9, Si RS f¢
coyazf ARFGA2Y T S |jdzS f S-joiNJpréded@eNiD tatdeSuYfiGele ek St R
SPSYySYSyita AYLRNIIyda adaNWBSydza LISYRFy(d fSa A
sur les comptes, des principales transactions entre parties liégs/in |j dzQdzy' S R |
LINA Y OA LI dzE NR &ljdzS&a Si RSa LINAYyOALItfSa A ]

Fait a Bezannes, B2 septembre2015

Antoine FREY
tN@éARSyG ﬁdzlzyééf\f QQ!RYAyAéGNJ-zey SG 5ANJ
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1. PRINCIPES COMPTABEE®ERIMETRE DE COINSATION
1.1 Principes comptables

Les principes comptables retenus pour la préparation des comptes consolidés semestriels sont
conformes aux normes et interprétations I.F.R.S. telles 2 LJG SSa LI NJ f Q! yA2Y
30 juin 2015.

Les comptes semestriels consolidés condensés au 30 juin 2015 ont été préparés conformément
aux dispositions de la norme 1.A.S. 34 « Information financiére intermédiaire » qui permet de
présenter une sélean de notes annexes. Les comptes consolidés semestriels doivent étre lus
conjointement avec les comptes consolidés annuels 2014.

Ce référentiel comprend les normes I.F.R.S. (International Financial Reporting Standards) 1 a 13
et les normes I.A.S. (Interti@nal Accounting Standards) 1 a 41, ainsi que leurs interprétations
telles qu'adoptées dans I'Union Européenne.

Les principes et méthodes comptables retenus pour les comptes consolidés intermédiaires au

30 juin 2015 sont identiques a ceux utilisés danmésentation des comptes consolidés annuels

L2 dzNJ t YSESNDAOS Oft2a8 S oM RSOSYONB HamnI bt
f QF LILX A OF ( A Dolr I&EGraupeR partii da Leii j@niied B015

A QAYGSNILINBGLI A 2 alx taxesprélevéds gaf ube autmritépibliquel A @

A Les améliorations annuelles des I.F.R.S. cycle-2013.

/ Sa y2NX¥YSa Si FYSYRSYSyida yQz2yid LI a Sdz RQAYI
établis au 30 juin 2015.

Les normes et interprétations adoms par I'l.A.S.B ou I'l.F.R.1.C. mais non encore adoptées par
I'Union Européenne au 30 juin 2015, n'ont pas donné lieu a une application anticipée.

1.2. Périmetre de consolidation

Entrées de périmetre

Sur le premier semestre 2015, une entité a été créée

U ey RIFIGS Rdz mmMm YIFINBE HnampX fF a20ASGS OAQAE S
de tous biens immobiliers destinés a un usage de commerce, de tous droits a construire et
G2dza GSNNI Aya ydza RSadAySa t fdis d®prgpacte NHzO G A 2
ddzNJ G2dza OS&a o0ASya SG RNRAGA AYY20AfASNAEZ
concours bancaires nécessaires au financement desdites acquisition ou desdits ouvrages et
constructions, la prise de participation directe ou indiredé®ms des sociétés ayant un objet
similaire, et plus généralement toutes opérations financieres, mobilieres ou immobilieres
se rattachant a cet objet. Cette société, détenue a 99 % par Frey et 1 % par Frey
Aménagement et Promotion, est consolidée par ingtgm globale a 100%.
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Sorties de périmétre

U [ Sa a20AsisSa {/L Rdz D2fF Si Cl!l't D2ftF 2y
sans liquidation par Transmission Universelle de Patrimoine au profit de la SAS Frey
Aménagement et Promotion.

U LaSCRS f QhNBSQIf> RSGOSydzS t pms> LI N £ &a2O0A
O2yaz2t ARSS asStz2y fF YSGK2RS RS fQAY(GSAINFGAZ2

FREYRAPPORT FINANCIERBAUUIN 208| PAGE3



2. FAITS MARQUANTSU 1ERSEMESTRED 15
2.1. t 2Ay 0 adzNJ £ QF OGADAGS

Développement

Au cours dupremier semestre 208> Cw9, Yy QI LIl a NBYyO2yidNB RS
plannings de construction, de vente et de livraison ont été respectés. Le groupe continue
également de mener une stratégidfensivede développement.

[ QF OGAGAGS RomamhehRakinSrquédasdéyeéndmenys suivants

A poursuite des travaux du Greencenter® SuperGreen a Terville (57), a2fif808 m?2
dont 23.400 m2seront conserves en patrimoine

A livraison de deux projetsour une surface totale de 1.800 m2
A OS a a A agfif dRIBOAY™NSitué aDole-Choisey (39).
Au 30 juin 205, trois programmes (représentan£900 m?2 dont 5.200 m2serontconservés

en patrimoine) sont en cours de construction pour des livraisons planiigesleuxieme
semestre 2015.

Les travaux € deux projets vont démarreau cours dusecond semestre 2@] représentant
une surface d&1.800mz, pour des livraisons prévues €016 et 2017

Activitélocative:

Au 30 juin 2015le patrimoinedétenu a 100 % par le Groupe est129.000 m2. Les afsico
RSGSydzza NBLINBaSydGlyd pronnn YuX S LIpludAY2AY.
de 186000 m?

Ces actifs sont commercialisadauteur de95,4 % pour le patrimoine détenu a 100% et a

hauteur de 92,0 % pour le patrimoine-détenu, soit un taux de commercialisation global de
93,7%S 0 NBLINBASY(GSyld NBaLISOGAGSYSyYyl cdeyp fazedsS N 2R
un loyerde base annualistotal de 20,9a € ®

Au 30 juin 2015cent quarante deukaux (représentan87% du montant des loyers et %idu

nombre de baux) comportentund d- dza S RS f 2@ SNB& fdasP@nelrsen OKA T F
plus de leur loyer minimum garanti.

Au titre de 2014, neuf clauses de loyer variable ont été activées, représentant une facturation
3t 260FtS RS yn Yeo

Deux bauxse composet S E Of dza A @ DyebwdriableR Q dzy  f

9y 02y asSljdzsSy0oSz ttF ol A
RQFFFSOGSNI aAIYATFAOL GA
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[ S INI LIKAIdzZS adzA @F yi LINBaSyidS f QSOKSpayle@A SNJ R
enseignesn pourcentage du loyer :

al
&)

.E. 6,0 H Loyeren M€
E 55
50
4,5
4,0
3,5
3,0
2,5
2,0
15
11
0,5
I —
2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 >2022
2.2. Point sur les financements

Au cours du premier semestre Zi)le Groupe a signén contrat de financementorporate de
24a€x RQdzyS RdzZNBS RS n lyao

/] SGGS a2dzZaONARLIIAZ2Y aQAYAONRG RlIya fI LRtAGA]
sources de financement du Groupe.

[ S wn FTSONASNI wHanmpZ Cw9, | SESNDS Q2LINiAz2y
AdiA2ya ohw! v SYAaSa LIN LC /f2&8 Rdz / KsyS Sy
f QSyaSyoft S RSSE LhywaS & (dxLaNssSidzZNBR £ Sa RSOSyFyasx L
Le8juillet201x f I {20ASGS I f1yOS dzyS 2 Llgdtedduzy RQl

RNRAG LINBFSNBY(GASt RS a2 dza ofNvalddohtdaypériodetdd 0 R Qd
&2 dza ONR LI A 2 y20uieE2015. || OKS@SS S

Cette augmentation de capital ayant été intégralement souscrite, la Société dlétiks 250
actionsordinadlB & y2dzdStf Sa RS HIpn € RS @FfSdz2NI y2YAy
ayant été porté a cette occasion dé 21250 n  Z1516625¢ ®

Les quatreprincipaux actionnaires (Antoine FREY, PREDICRENGESTATE EFFI INVEST)
ont souscrit a hateur de leur participatiornnitiale.

Le succés de cette opératigrermetra au GroupeR Q lorip&gner son développement, de
participer au financement des projets a réaliser dans les deuxedssra utilisé pouarbitrer
éventuellement les financements aertains actifs ou projets.
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2.3. Assemblée générale diOjuin 2015

Distribution de dividends

[ QL 3aaSY0fSS ISYSNI S Rdz mn 2dzAy Hnamp |
LINEPOSRSNJ £ fI RA&AUONROdzIAZ2Y RQdzy RAGARSY
a2A0 dzy RAQGARSYRS8MQdzy Y2y dlyda G20l ft RS
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3. PRESENTATION DES RESULTATS CONSOLIDES AU 30 JuiN 2015

3.1. Compte de résultat consolidé
_ 0020l 31/12/2014 30/06/2014
Comptes consolidésa € ) _ _
(6 mois) (12 mois) (6 moig
| KATFNBE RQ! FFIF ANB A 16,1 33,4 9,2
Résultat Opérationnel Courant 4,9 10,5 3,9
Variation Juste Valeur des immeubles de placement 24 10,2 57
Résultat Net des sociétés mises en équiveden 2,6 1,7 0,4
Résultat Net avant IS 7,0 13,0 57

Résultat Net

(part du Groupe)

311. /| KATFNBE RQ! FFI ANB A

Revenus locatifs

[ S G201 € RS&a f2eSNA 024 a 2 Edegsite 2BIzomrdl2HzEIS & QS
en 204, soit unebaissede 6%.

Cette variation est due principalement aux évenements suivants
A/ Saarzy RQdzy -Conoktkuil &1)aweshictle FRBSeh Wétembre 2014
A/ Saarzy RQdzy -GhdséyA(3P) eddvii 2a$5 + 52 S

A périmétre constant, les loyers gmnentent de 1,8% par rapport a§'semestre 2014.

Promotionlmmobiliere

Dans le cadre de son activité de promotidem Groupea cédé deux cellules, situéésQ dxy S
Bayonng(64)etf QI dziSNBF ANII oy nov =X RS3IIFIASIyd dzy OKATFTFNEB
en 2014.

Le Groupe devrait disp&NJ R Qdzy Sy O2 dzéB4.000 $n2 duSP déckriibke2g1
concernant notamment les programmes de Cormontredihard et Amiens

Autres activiés

[ QI Ou7\®7\u$ RS 3SaidArzy
Y20l YYSYy(d | dz RS@St 2LJJ

R QI O (tihu€ sacroisyance @) fick SNE o |
SYSyli RS& OSKAOdz S& RQA\
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3.1.2. Résultat opérationnel courant

Le résultat opérationnel courant ressort #0a e | dz emmM@RIEA P2y I NS o0 dac
semestre 2014, soit une progression de 26%.

Cette augmentation est due a une activité de promotion plus importante en 2015 étadniee
maitrisepar leGroupe de seérais de structure.

3.1.3. Juste valeur

Le GroupeFREY enregistre une vaitat de juste valedP de +24ae€ RS &d4Sa AYYSdz
placement résultanta la foisRdz G NI @ Af RQlFaasSd YIylF3aSYSyd NI
contraction des tausurlesactifs présents au 31 décembre 2D1

(1) Au 30 juin2015, 100% des immeubles de placement en exploitation ont été valorisés par des experts
indépendants les cabinets COLOMER Expertises, DTZ et Ibertasa Sociedad de Tasacion.

3.1.4. Reésultat net

P
(0p))

Le résultat net consolidé ressorf7®2 a econtre6,4a € LJ2 dANINJE BASNABE Y2 A &
2014, soit une progression dag@sde 12%.

3.2. Bilanconsolidé

<0l sl 31/12/2014 30/06/2014

Comptes consolidésa € _ _
(12 mois) (6 moig

Capitaux propres (Groupe) 1312 135,2 127,6
Dettes obligataires 64,5 645 29,7
Dettes bancaires 169,7 147,6 156,6
Titres mis en équivalence 33,4 31,0 29,7
Immeubles de placement 284,3 276,7 267,0
Stocks promotion 9,0 18,4 11,9
Disponibilités + VMP 15,7 26,9 7,0

Actifs destinés &tre cédeés 6,7 0,0 0,0

Au 30 juin 2015les capitaux propresessortent a131LH  a € X MDZpY>MNBa € | dz om RS
2014.
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Cette évolution est due principalemeatix éléments suivants

- £ QFOljdzA aAGA2Y LI NDWiduithes R&yboumREhBNF AcNdnsH(@RAp RS
emises pr IF Clos du Chéne en aolt 2011. A cette date, |gposamte capitaux propres
RSa hw! aQStS@FIAG £ mMoZc ae>X R2yd pIn ae ¢
variation des capitaux propres des comptes conso)igdés

- laRA&A0dNARNOGdziA2Y RS RAGARSYRSa ®@uinQ05pou2 NBE RS
u Y2yidlyid; RS pXy ac

- £S NBadzZ G0 RS fF LISNA2RS LJI2dz2NJ TZH aed

La valeuconsolidéedu patrimoine du Groupe FRE26sort a284,3a € | dz o s/b,c@éntteA y H n wm
276,7au 3L décembre2014, soit ungrogresonde76a € = 2 8% Sur 64Mois.

Les actifs en>gloitation détenus pala fonciere,intégrantle patrimoine dediliales mises en
équivalenceen quotepart de détentionet les actifs destinés a etre cédésQ St § DI et o m
au 30 juin 2015contre309,9Me au 31 décembre 204 représentantune progresion de 7,2

Me, soit +2,3 %sur 6 mois

3.3. Ressources financiéres

3.3.1. Dette bancaire

[ QSy 02 dzNEdu BSupealr3d juitt & ressort a 69,7ae¢ = S 4SS RSO2YLR A
suit:

A 1142a € @&&ratshypothécaire long terme

A 485a € RS sde &édiibail immobilier

A 7,0 Me de dette court terme.
[ S DNRdAzLJS RA &L} &S S3lf SYSydeakR Qdzf y RdeRxkigheSR & S A |
RS RSO2dzOSNIi adzlJLJ SYSydlANBa LISNYSGaGryd RS O:

¢l dzE RQA VU Sedde tauxS G O2 dzg S NI

Au 30 juin 2014 al dette longterme totalement tiréedu Groupeestindexéetotalementsur un

taux variable (Euribor 3 moiyependant, compte tenu des opérations de couvertures de taux

mises en place (SWARnNels participatifs, cap)e tadzE R QA y (i S Nk (64%de tetted S O dzNA
dette, contre83% au 31 décembre 2013.

Avec untaux moyen descouverturesde 1,51 % contre 1,62 % au 31 décembre 2@1le taux
moyenhors margede la detteau 30 juin 20% ressort a0,76 %.

La marge moyenneoaostatée sur la dette du Groupe est de 1,79%, contre 1,72% au 31
décembre 2014.
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Compte tenu des taux actuellement proches de zéro, une simuldigosensibilité de la dette

I dzE @ NA | (A 2 v da éRé$aite udiduelzient Sutuhe/éuiofiallditdussedu taux
Euribor 3moisde 50, 100 et 150 points de base. Les impacts annuels potentiels de ces variations
sur le résultat financier seraient respectivement-dé3a € 305a ¢ -S8ac P

Echéancier de la dette
[ QF Y2 NI A dad&ty Euytdire IBr§erme du Groupe FREY se décompose comme suit

Dette bancaire Groupe a long terme au 30/06/2015 :
répartition du remboursement du capital

35,0

Millions

30,0
25,0

20,0

15,0
10,

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027

=]

(=]

3.3.2. Dette obligataire

EYAdaA2Y ROhtLwb! b9 o0y208SYONB Si RSOSYONB HAM
En novembre et décembre 2012, FREXJHR OSRS t f QSYAaaAizy RQhtlL
Performance Immobiliere Remboursables en Numéraires et/ou en Actions Nouvelles ou
OEAAGIyYy(dSao fdzA LISNXYSGOGFYyd RS RAGSNBATFTASNI &S
de sa dette. Les caractéristigaide cet emprunt obligataire sont les suivantes :

¢eLI)S RS f QSYLINMzyi 206 OPIRNANE
5138 RQSYA&aaArzy 11/2012 et 12/2012
az2yidlyd RS fQSYAaaAzy 6Sy VY, 30
t NAE RQSYAA4AA2YKO2YDBSNBAZY 18,50
Taux de conversion 1
Nombre de tites émis 1621 691
Taux nominal (minimum) 6 %
Echéance 10 ans
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OYAAdaA2Y RQ206fAAFGA2ya 69dz2NB tt o0

9y F2dzi SG RSOSYONB wnmnI €S DNRdAzLIS | S3F £ S)Y

| dzZLINB A RUAYQPSalAaaSdiNE Aydeyh (A ARTY S ANS LROM

RS ocXn ae a2dza F2N¥S RQ26f A3l GARN dc RQAMIL ME Y

' dz Gl dzE RS noorpmp: tQly SiG t SOKSIFYyOS p lyao

/ Sa 20t A3l GA2ya az2yid O02GSSa &adzNJ £ S YI NOKS NBEB
3.3.3. Covenairts

Dans le cadre de ses contrats de financement, FREY est soumiseanxnts usuels dans le cadre
de ce type de financement (LTV, DSCR), ICR

5 Q dmyaBiére généraldes calculs de ratios sont a justifier annuellement & la date de cléture des
compteset | dzOdzy O2@Sylyid yQlF @20F0A2y Lt aQl LJLIX Al
correspondnt a laduréedes travaux.

Au 3 juin 2015, tous les engagements et covenants de FREY et du Groupe pris vis a vis des
partenaires financiers sont respectés.
Lesratios sur la base desquels sont établis les principaux covenants, sont exposés dans les tableaux

suivants:

Le DSCRmesure le rapport

RATIOS DSCR

entre les loyers et la charge Dette concernée Ratios demandés| Ratios 30/06/2015
RQSYLINHzy i oNBYO 2 ddNaa g Y Sy|i >105% 148%- 223%
du capital et paiement des 4ln ace >110% 159%. 513%
intéréts).

19H ae€ >120% 135%- 160%

. RATIOS ICR

_rap,p(A)rt e_ntre '.eS loyers et les Dette concernée Ratios demandés| Ratios 30/06/2015
intéréts financiers.

19m ace€ >2,0 35

RATIOS LTV

Dette concernée Ratios demandés| Ratios 30/06/2015
Le ratio LTy mesure le MT M ac _<=50% 40%- 44%
NJ LJLJZ2 NI Sy uNB _— RS
ONBRAG SO tF @t &R RS | £ QF=6WR T 43%
financé MHZN ac <= 65% 61%
MPpPEIM ac <=70% 51%
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wkhidAza /2yazfta

Dette concernée OCZHaAct OC2ZHaAaAcE OCZHaAaAce
Ratios demandés <=70% >=110% >=15
Ratios 30/06/2015 51% 135% 1,9

Pour information, le ratio LTV groupe hors ligne corporate ressort a 44,7%.

3.4. Actif Net Réévalu&EPRAA.N.R.)

Le Groupe FREYNB 4 Sy (i S & 2 gonf@rhémeéntzu stah@ardwevcalcul mis au point et
LJdzo f A S  LJirdig indi€aturssoht présentés f Q! bERRA{ =  (EPRAWNNNNKAV de
liquidation» et un ANR de continuation dilué :

[ Q! bBPRAS correspond aux fondpropres consolidés auxquels sont ajoutés ou retraités les
éléments suivants :

A fQAYLI OG RS I RAfdziAz2y ;RS&a GAUNBA R2yVyly
A fQlyydzZ I A2y RS&a S¥FSia RS I YarasS t I 2

A les impots différés sur lesys-values latentes des actifs non éligibles au régime SIIC.

[ O! bBPRA NNNAV de liquidation O 2 NNXI & LJ2 Y FEPR& alioél sont ajdutés ou
retraités les éléments suivants :

A la prise en compte des effets positifs ou négatifs de la mise a lajalster des instruments
de couverture de flux de trésorerie

A les impots effectifs sur les phyvalues latentes des actifs non éligibles au régime;SIIC

A les droits de mutation effectifs sur les immeubles de placement valorisés hors droits dans
les comptesconsolidés.

[Q!l bw RS O2y DR WHS&EALR Y RERRA NXEAV ey liqujdation» auquel sont
ajoutés ou retraités les éléments suivants :

A les droits de mutation, frais de cession et imp6ts différés sur les immeubles de placement
valorisés selon unperspective de conservation a long terme des actifs

A les éventuels instruments de dilution.

Lescapitaux propres servaRS NBFSNBYy OS | dz OF f OdzZ RS f Q! bw
LISNA2RS RS NBFSNBYyOS® [ Q! b wactbédiuéd) apteOatriul@tiorS y L
des actions autdR S Sy dzSa S LINR&aS Sy 02YLIiS RS fQS¢
42dzZA2ONRLIIAZ2Y 2dz RQlFOKIG RQIOGA2yad

1 European Public Real Estate AssociatiBest Practice Recommandatighs LJdzo f A SSa Sy rIRksgedrfievhot Wiw.epra.com & dz

FREYRAPPORT FINANCIERB@UUIN 208 | PAGEL7



¢FofSkdz RS £t Q! bw Sy @I fSd2NJ RS O2ydAydz A2y VY

6Sy aed kil 31/12/2014  30/06/2014

Capitauxpropres consolidés part du groupe 131,2 135,2 127,6

Impact des titres donnant accés au capital 0,0 0,0 0,0
Autres plusvalues latentes 0,0 0,0 0,0
Retraitement des instruments financiers 3,6 51 4,0
Impots différés au bilan sur les actifs non SIIC 0,8 1,0 1,6
Retraitement des sociétés MEE 11 1,2 0,9
ANR "EPRA"

Valeur de marché des instruments financiers -3,6 5,1 -4,0
ISnI]IF()ZOtS effectifs sur plusalues latentes des actifs non 08 10 16
Sﬁ;rr\;e;%ratlon des droits de mutatidhéoriques et des 6.6 78 78
Prise en compte des droits réels -8,0 -7,0 -6,6
Retraitement des sociétés MEE 0,4 -0,1 0,4

ANR "EPRA NNNAV" de liquidation

Réintégration droits réels 8,0 7,0 6,6
Réintégrationmpots différés 0,8 1,0 1,6
Instruments de dilution 0,0 0,0 0,0
Retraitement des sociétés MEE 3,3 3,3 2,7
ANR de continuation dilué 143,4 148,4 141,1
Nombre actions dilué 6 885 000 6 885 000 6 885 000
Nombre actions detenues dans le contrat de ligéidit 14 217 13118 11 091
Nombre actions corrigé 6 870 783 6 871 882 6 873 909

ANR de continuation dilué par action
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PERSPECTIVES

Le Groupe FREY continue de mener sa stratégie de développenteut da ses axes fondateurs
forts, et notamment son exigence de qualité et son engagement environnemental.

FREXhercheégalement aécurise en amont son approvisionnement en foncieramicipantses
0Saz2Ayad t2dzNJ OS 7T déddnaist St tvY$ (1A SRS dBRRRIA8R Bd\S A
son activité

Ce savoifaire a permis a FREY de remporter Trophée du Conseil National des Centres

/| 2YYSNDA I dzE = OF i S3aA2NX S wWSY20l GA2YyK9EGSYyanAs:s
commerciales en 2013, pdld f I NBIljdzr t AFAOIGA2y RS ftF 12yS
Troyes(Aube)

Les prochaines opératiors de requalification de grande ampleur pour Frey sgr le
réaménagement d deux des plus grandes zones commerciales francaises sitsae ks
commune de Vendenheim (6'€t de Montpellier (34).

Le portefeuille de projets actuellementdéveloppés par la fonciere FREY représeme surface

totale de 331 000 Adont la livraison est attendue au cours de la période 2RQ69 Si la totalité

de cespojets seréalie OS LA LISt Ay S NBLINBaASYy (G SNI idzymA yadsS
ont déja été décaissés.
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Comptes Semestriels Consolidés
AU 30JuiNn 2015



1. INFORMATIONS FINANCHSRCONCERNANT LERMOINE LA SITUATION FINAEGE ET
LES RESULTATS DU GFREBREY

1.1. Compte de résultat consolidé au 30 juin 2D1

oy ve \ote woa 31122014 o 30.062014
6 mois 12 mois 6 mois

Chiffre d'affaires 5.1.1 16 053 100 % 33368 100 % 9 165
Achats consommés Bl & 9744 -61% -19280 -58 % -4 715
Charges de personnel 5.1.4 -1 592 -3078 -641
Autres Produits 5.1.5 5236 6 541 712
Autres Charges 5.1.5 -4 369 -5 858 -133
Imp6ts et taxes 5.1.6 -327 -772 -257
Reprises sur amortissements et provisions 5.1.7 10 145 36
Dotations aux amortigsnents et dépréciations 5.1.8 -365 -616 -280
Résultat opérationnel courant 10 450 31 %
Autres Produits opérationnels 5.1.9 - - -
Autres Charges opérationnelles 5.1.9 -51 -422 -
Ajustement des valeurs des immeubles 523 2357 10 191 5711
placemert
Résultat opérationnel 20219 61 %
Quotepart de résultat net des sociétés mises
équivalence 524 2585 1698 354

Résultat opérationnel aprés quot@art du résultat
net des entreprises mises en équglence

21917 66 %

/ 2HG RS tQSYyRSGGSYSy G 5110 -3754 -6 393 2784
dont Produits financiers 448 1031 471
dont Charges financiéres -4 202 -7 424 -3 255

Ajustement des valeurs des instruments dérivés 5.1.10 962 -2 512 -1 497

Résultat avant impots 7 001 44 % 13012 39 %

Impdts sur les résultats 5.1.11 166 1193 739

Résultat net des entreprises consolidées 7 167 45 % 14 205 43 %

Résultat net des Participations ne donnant pas 7 5

contréle

Résultat net (part du groupe) 7 160 45 % 14 207 43 %

Résultat par action 5.1.12 M 2 1 HX nxd

Résultat dilué par action 5.1.12 nxaog M Z nxy.
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1.2. Etat du Résultat Net Global Consolidé au 30 juin 201

9Y Ye

Résultat net des entreprises consolidées

Note cloNolsWe{okks] 31.12.2014 30.06.2014
6 mois 12 mois 6 mois

Gains et pertes comptabilisés directement en capitaux propres
Variation de juste valeur des instruments de couverture

Impact des imp6ts différés sur instruments de couverture

Sous total des élémestdu résultat global recyclables en résultat
Impact des imp6ts différés sur dettes ORA

90 NIia I OGdzr NASta &adzNJ fSa Sy:=
Sous total des éléments du résultat global non recyclables
résultat

Total des gains et pertes comptabilisés directement en capita

propres:
Résultat Net Global

Résultat Net Globa] Part du groupe

Résultat Net Globa] Participations ne donnant pas le conidl

3.14 111 21 -13
-28 -43 4

83 -64 -9

- -113 -

- -113 -

15

7243 14 030 6 403
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1.3. Etat de Situation Financiére Consolidée au 30 juin 201

1 Actif
9y Ye Note 30.06.2015 31.12.2014
Immobilisations incorporelles 5.2.1 456 463
Immobilisations corporelles 5.2.2 7733 7 695
Immeubles de placement 5.2.3 284 254 276 689
Titres mis en équivalence 5.2.4 33 387 31021
Autres actifs non courants 5.25 4081 1280
Impots différés actif 5.2.12 989 987
Total Actifs non courants 330 900 318 135
Stocks et ercours 5.2.6 9 007 18 366
Clients & comptes rattachés 4 255 4378
Autres actifs courants 5.2.8 31 370 32 539
Instruments financiers dérivés = -
Trésorerie et équivalents 5.2.9 15 667 26 877
Total Actifs courants 60 299 82 160
Actifs destinés a étre cédeés 3.13 6 675 -

¢20FLf RS fQl OGAT 397 874 400 295

1 Passif

9y Ye Note 30.06.2015 31.12.2014

Capital 17 213 17 213
Réserves & Primes 106 835 103 735
Résultat 7 160 14 207
Capitaux propres (part du groupe) . 131 208 135 155
Participations ne donnant pas le contréle 1.5 - 8 165
Total Capitaux Propres 15 131 208 143 320
Provisions pour risques & charges 5.2.13 685 685
Instruments financiers dérivés passifs non courants 4 828 5068
Passifs financiers 5.2.10 208 316 195 240
Impots différés passif 5.2.12 - 146
Autres passifs non courants s -

Total Passifs non courants 213 829 201 139
Fournisseurs & comptes rattachés 4 946 9581
Autres passifs courants 5.2.14 16425 22 755
Instruments financiers dérivés passifs courants 3045 3878
Passifs financiers courants 5.2.15 24 660 19 622

Total Passifs courants 49 076 55 836
tladaArfa fASa t dzy 3IANRAzLIS F 3.13 3761 -
Total du passif 397 874 400 295
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1.4 Tableau de financement par analyse des flux de trésorerie

C{oNelope{okis] 31.12.2014 30.062014
9Y Ye Note . . :
6 mois 12 mois 6 mois

Flux de trésorerie liés a l'activité
Résultat net des sociétés intégrées 7 167 14 205 6410

Elimination des charges & produits sans incidence su
trésorerie ou non liés a l'activité

- Amortissements & provisions 256 534 262
- Colt de I'endettement 4184 7 175 3170
- Variation des imp0ts différés -176 -1 288 -820
- Variation de la valeur sur les immeubles de placement 5.2.3 -2 357 -10 191 5711
- Variation de la valeur des instruments financiers -962 2512 1497
- Plus et moinsralues de cession -377 325 30
- Frais sur acquisition de titres de participation - - -
- Quote-part de résultat des mises en équivalence -2 585 -1 698 -354
- Autres produits et charges sans incidence sur la trésorerie - 373 189
al NHS oNMHziS RQlIdzi2FAYyl yOSY¢ 5 150 11 947 4673
Dividendes recus des sociétés mises en équivalence 219 601 601
Variation du besoin en fonds de roulement lié a l'activité 5.3.2 -923 6441 2796
Flux net de trésorerie générézar l'activité (1) 4 446 18 989 8 070
Flux de trésorerie liés aux opérations d'investissement

Acquisition d'immobilisations -16 013 -26 523 -11 033
Variations des préts, avances et autres actifs financiers -2 386 -1132 36
Cession d'immobilations 4434 3106 1
Variations des autres placements 266 -5 372 -3 457
Incidence des variations de périmétre -8 -265 -
CfdzE RS (NBaA2NBNAS fAS& | dzE -13 707 -30 186 -14 453
Flux de trésorerie liés aux opérations iamfcement

Dividendes versés aux actionnaires de la société mere 5772 -5 499 -5 499
Dividendes versés aux participations ne donnant pas le cont -7 2 2
Augmentation, réduction de capital - 1 1

{2YYSa OSNESSA f2NE pafidpationd

sans perte de contréle 213 ka2 i i
Colt de I'endettement -2 572 -7 507 -2 478
Emission d'emprunts 45 506 59 503 16 955
Remboursement d'emprunts -29 172 -17 990 -4 669
Variations des autres financements -299 102 -197
Flux detrésorerie liés aux opérations de financement (3) -7 568 28 612 4115
Variation des flux de trésorerie (1+2+3) -16 829 17 415 -2 268
Trésorerie d'ouverture 5.3.1 25 946 8531 8531
Trésorerie de cléture 5.3.1 9117 25946 6 263
Variation de trésoreie -16 829 17 415 -2 268

(*) Il s'agit de la charge liée a I'étalement d'un préloyer décaissé lors des exercices précédents.
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1.5 Variation des capitaux propres
. Capitaux Participations
Actions , P P Total des
. . Réserves et propres ne donnant .
9y Ye Capital Primes contrat de , capitaux
iquidité résultats part du pas le ToDres
q Groupe contrble prop
Total au 31 décembre 2013 17 213 11 292 126 657
Résulta de la période - - - 14 207 14 207 -2 14 205
Distributions de dividendes - - - -5 499 -5 499 2 -5 497
Varlgtlon nette de la juste valeu i ) i 64 64 i 64
des instruments de couverture
Impbts différés sur dette su i ) i i i i )
ORA
Autres - - -32 -114 -146 1 -145
Total au 31 décembre 2014 17 213 11 292 106 844 135 155
Résultat de la période - - - 7 160 7 160 7 7 167
Distributions de dividendes - - - 5772 5772 -7 5779
Varlz_mon nette de la juste valeu i ) i 83 83 i 83
des instruments deouverture
Remboursement ORA - - - -5 399 -5399 -8 156 -13 555
Autres - - -20 1 -19 -9 -28

17 213 11 292

Total au 30 juin 2015

102 917 131 208

Pour mémoire, la variation des capitaux propres au 30 juirt 2@dit la suivante:

9y Ye Capital Primes

17 213

Total au 31 décembre 2013

Résulta de la période
Distributions de dividendes
Variation nette de la juste valeu
des instruments de couverture
Impodts différés sur dette su
ORA

Autres

17 213 11 292

Total au 30 juin 2014

. Participati
. Capitaux
Actions . ons ne Total des
Réserves et  propres .
contrat de . donnant capitaux
L résultats part du
liquidité pas le propres
Groupe N
contréle

98314 126 657 8164 134821

- 6 412 6 412 2 6 410

- -5 499 -5 499 2 -5 497

- 9 -9 - -9
21 1 20 1 21

99 217 127 581 135 746
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EVENEMENTS MAJEURKRSBENUS AU COURS BFPERIODE

2.1. Opérationsrelatives af QF OGA 2y Yyl NA I & Rdz 3I NP dzLJS

Distribution de dividendes

[ QFr aaSY0fSS IASYSNI AB&SRdzaozN) BHMR YVIZ ahinp 2y &0
LINEPOSRSNJ £ fI RA&AGONAROdzIAZ2Y RQdzy RAGARSYRS
d2A0 dzy RAOGARSYRS RQdzy Y2ydlyd G204l t RS p 71y
Compte tenu de“s actions propres en circulation a cd#tee, le montant des dividendes décaissé
adzNJ f QSESNDAOS aQSts8@S £ p TTH Yeo

A< e

[
.

A==

] 2VIONF G RS fALdZARAGSY LINRPAINIYYS RS NI OKIF{G RQ

L'assemblée générale dlO juin 205 | dzi2NAaS €S /2yaSit RQ! R)
subdélégation dans les conditiopsévues par la loi, a acheter ou faire acheter des actions de la
société, dans les conditions prévues par les articles2P25du Code de commerce en vue

A dassurer la liquidité et animer le marché des titres de la société par l'intermédiaire d'un
prestaaire de services d'investissement dans le cadre d'un contrat de liquidité reconnu
par 'AMF,

A ou de la remise d'actions lors de I'exercice de droits attachés a des titres financiers et/ou
valeurs mobiliéres donnant droit par remboursement, conversion, éghaprésentation
d'un bon ou de toute autre maniére, a l'attribution d'actions de la société.

Les actions pourront étre ainsi acquises, conserveées et, le cas échéant, échangées ou transférées
par tous moyens et dans le respect de la reglementation bergsapplicable et des pratiques de
marché admises et publiées par I'AMF.
Les modalités fixées par I'assemblée sont les suivantes
A tNAE Yl EAYdzY RUFOKFG FAES £ nn e LI NI FOGA
A Fonds destinés a la réalisation de ce programme plafonné308Y € =
A aArasS Sy dzzONB LI2dzNJ dzy S LISNA2RS RS My Y2Aa

2.2. Variationsde périmetre

Entrées de périmétre

Sur le premier semestre 2015, une entité a été créée

U Sy RIFIGS Rdz mm YINBR HanmpX fF a20ASGS OAGAES
tous biens immobiliers destinés a un usage de commerce, de tous drebnstruire et tous
GSNNI Aya ydza RSadAysa t I O2yadNHzOGA2Y RQ
OSa oASya SO0 RNRBAGOA AYY20AfASNEBIE fQ200SydA:
nécessaires au financement desdites acijois ou desdits ouvrages et constructions, la prise
de participation directe ou indirecte dans des sociétés ayant un objet similaire, et plus
géneéralement toutes opérations financieres, mobiliéres ou immobilieres se rattachant a cet
objet. Cette sociétédétenue a 99 % par Frey et 1 % par Frey Aménagement et Promotion, est
consolidée par intégration globale a 100%.
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Sorties de périmeétre

U [Sa az20ASGsSa {/L Rdz D2t F Si Clt D2tF 2vyi
liquidation par Transmssion Universelle de Patrimoine au profit de la SAS Frey Aménagement
et Promotion.

g [ {/L RS fQhNHBS@GIfZ RS
O2yaz2t ARSS ast 0K

ydzS t psr LI NI I
RS f QAYdS3INI GA:

2.3. Achat des Obligations Remboursables en Actions

Frey a racheté au cours daremier semestre 2015 les 11 500 Obligations Remboursables en
Actions (O.R.A.) émises en 2011 chez sa filiale IF Clos du Chéne pour un prxpde 15Y € &

2.4, Projets et développement

Deux projets ont été livrés sur le premier semestre, pour une sudace800 mz2.

Au 30 juin 2015, 3 programmes (représentant 26 200 m2 conserveés en patrimoine) sont en cours
de construction pour des livraisons planifiées sur fin 2015.

Les travaux de deux projets vont démarrer au second semestre 2015, représentantface sie
41 800 m2,
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3. PRINCIPES COMPTABEES/ETHODES DE CONBATION

La société mere du Groupe, tel que présenté sur les étatpreis, est la société Frey dont le siege
social est 1 rue René Cassin, 51430 Bezannes.

Depuis plus de 30 ans, le GrolfRREY développe des centres commerciaux de plein air de nouvelle
génération. Greencenter®, son label phare répond aux tendances de consommation actuelles
mélant shopping et loisirs dans des espaces moins énergivores.

Nouveaux projets, extension de pamsmmerciaux existants, le Groupe FREY est également le
LINBYASNI 2LISNY G SdzNJ LINA @GS | OGAF REya ftF NBIdz
gisement de développement important dans les années a venir. Le Groupe FREY propose ainsi de:
solutions § 26 f S&a AyiSaNIyld Sa F2yO0tAizya RQIYSy
croissance.

[ F2YyOASNB Sald 0O02GSS adzNJ £ S O2YLI NIAYSyY

3.1. Référentiel comptable

Les principes comptables retenus pour la préparation des comptes consolidéstgelaesont
O2y F2NXNSa | dzE y2N¥X¥Sa Si AYGSNLINBGIFIGAZ2Ya LOCO
juin 2015.

Les comptes semestriels consolidés condensés au 30 juin 2015 ont été préparés conformément
aux dispositions de la norme I.A.S. 34 torimation financiere intermédiaire » qui permet de
présenter une sélection de notes annexes. Les comptes consolidés semestriels doivent étre lus
conjointement avec les comptes consolidés annuels 2014.

Ce référentiel comprend les normes |.F.R.S. (IntesnatiFinancial Reporting Standards) 1 a 13 et
les normes I.A.S. (International Accounting Standards) 1 a 41, ainsi que leurs interprétations telles
gu'adoptées dans I'Union Européenne.

Les principes et méthodes comptables retenus pour les comptes coé@sahitermédiaires au

30 juin 2015 sont identiques a ceux utilisés dans la présentation des comptes consolidés annuels
L2 dzNJ f USESNOAOS Oft2a €S om RSOSYONB HamnI L
f QI LILIX A Ol { A Dolr ISCGrape 2 partir dEe jandek 2055

1T [ QAYGSNIINBGlIGA2Y LOCOwOLDP/ & um NBEIGAGS | dz
1 Les améliorations annuelles des |.F.R.S. cycle-2013.

/ Sa y2NX¥Sa Si FYSYRSYSyiGa yQ2y i diGrougdtabRsQA Y L
au 30 juin 2015.

Les normes et interprétations adoptées par I'.A.S.B ou I'l.F.R.I.C. mais non encore adoptées par
I'Union Européenne au 30 juin 2015, n'ont pas donné lieu a une application anticipée.
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32, . 148 RQSQOIfdz (K2yXaedA8ySROSa848 Ydzirzy

Les états financiers ont été préparés selon la convention du codt historique, a I'exception des
immeubles de placement, des instruments dérivés et des VMP assimilables a la trésorerie, qui sont
comptabilisés selon la convention @guste valeur. L'établissement des états financiers nécessite,
conformément au cadre conceptuel des normes I.F.R.S., d'effectuer des estimations et d'utiliser
des hypotheses qui affectent les montants figurant dans ces états financiers. Les estimations
significatives réalisées par le Groupe pour I'établissement des états financiers portent
principalement sur :

>\

L'évaluation de la juste valeur des immeubles de placement,

>\

L'évaluation des instruments financiers de couverture,

%

L'évaluation des actifsdexploli  GA 2y 2 S y2i0l YYSyd ¢S Gl dz
cours,

>\

A L'évaluation des provisions.

En raison des incertitudes inhérentes a tout processus d'évaluation, le Groupe révise ses
estimations sur la base des informations régulierement mises a joastlpossible que les
résultats futurs des opérations concernées difféerent de ces estimations.

Outre I'utilisation d'estimations, la direction du Groupe fait usage de jugement pour définir le
traitement comptable adéquat de certaines activités et transaddi lorsque les normes et
interprétations |.F.R.S. en vigueur ne traitent pas de maniére précise des problématiques
comptables concernées.

3.3. Options utilisées dans le cadre de la norme I.LF.R.S. 1

Dans le cadre de la premiére application du référentieRlLE., la norme I.F.R.S. 1 prévoit des
exemptions a certaines dispositions d'autres normes I.F.R.S.. Ces dérogations sont d'application
facultative.

Elles portent notamment :
A sur la réévaluation du patrimoine selon les estimations de professionnels,

A sur s regroupements d'entreprises, pour lesquels un premier adoptant peut décider de
ne pas appliquer rétrospectivement la norme I.F.R.S. 3 « Regroupements d'entreprises » a
des regroupements d'entreprises qui sont intervenus avant la date de transition aux
I.LF.R.S.. En revanche, si un premier adoptant retraite un regroupement d'entreprises pour
se conformer a I'l.LF.R.S. 3, il doit retraiter tous les regroupements d'entreprises postérieurs
et doit aussi appliquer les normes I.A.S. 36 et I.LA.S. 38, telleggiséeas en 2004, a partir
de cette méme date. Selon l'option offerte, le Groupe Frey a choisi de ne pas retraiter les
acquisitions antérieures au ler janvier 2004.
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3.4. Périmetre et méthode de consolidation

Entrent dans le périmetre de consolidation, sexiétés placées sous le controle de la société Frey,
ainsi que les sociétés dans lesquelles le Groupe exerce un contrdle conjoint ou une influence
notable.

[ S DNRdzLJS LINBYR Sy O02YLXiS G2dza £Sa ¥FlLada Si
dont il dispose sur une entité contrélée. Cette notion de contrble est réexaminée si les faits et

circonstances indiguent la présence de changement sur un ou plusieurs éléments mentiennés ci

dessus.

La méthode de consolidation est déterminée en fonctioncdntrble exercé :

A Contréle : consolidation par intégration globale. Un investisseur contrdle une entité faisant
fQ202S0 RQdzy Ay@SadAraasSySyid f2NREIjdzQAf Said
Sy NlIAazy RS &aSa f ASSia R@BO X yOBS/AIAAIESE SPYF Siya
RQAYFf dzSNJ adzNJ OSa NBy RSishbsyiricelleciRdz FF A G Rdz L

AJ2yiNrtS O2ye2Aayld Y 0QSad S LINILFAS O2vyi
2LISNI GAZ2YyZ |jdzA Y QIBsEACEIANS coticdmant R aftiitéd prtinérites 2
requiérent le consentement unanime des parties partageant le controle. Le classement
RQdzy LI NISYyFNRIFG Sy GFryd 1jdzQl OGABAGS O2ye
obligations des parties® Q2 LISNI G A2y @

¢ Une activité conjointe est un partenariat dans lequel les parties qui exercent un contrdle conjoint
ddzNJ £ Q2 LISNY A2y 2yi RSa RNRBAGA &adzNJ £ S&a -di.OGAT
Les activités conjointes sontmrsolidées en intégration proportionnelle.

¢ Une coentreprise est un partenariat dans lequel les parties qui exercent un contréle conjoint sur
f Q2SN GA2Yy 2y i RSa -B.NBsicoeatrepiistENdorit @hsalidéksTselon il
méthode de lanise en équivalence.

A Influence notable : consolidation par mise en équivalence. L'influence notable se
détermine par le pouvoir de participer aux décisions de politique financiere et
opérationnelle de l'entreprise détenue, sans toutefois exercer un comt€lir ces
politiques. Elle est présumée si le Groupe détient directement ou indirectement un
pourcentage supérieur a 20 % des droits de vote dans une entité.

35, wWSANRJzZLISYSyia RQSYUNBLINRA&Sa

Dans le cadre des regroupements d'entreprises, le colt d'acquisiibévalué comme le total de

la juste valeur a la date d'acquisition, des actifs remis, des passifs encourus ou assumeés et des
instruments de capitaux propres émis en échange du contrdle de I'entreprise acquise. Selon la
norme I.F.R.S. 3révisée, les@ItRQl OljdzA A GA 2y RS& GAGNBa azyl
A la date d'acquisition, les actifs, passifs, éléments de-bitaia et passifs éventuels identifiables
conformément a la norme I.F.R.S. 3 des entités acquises, sont évalués individuellemejtsideur
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 a comptetaldate d'acquisition.
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L'écart positif entre le colt d'acquisition de I'entité et la quq@t acquise de l'actif net ainsi
réévalué est inscrit a I'actif du bilan consolidé dans la rubrique « Ecarts d'acquisition » ; en cas
d'écart négatif, celuci estimmédiatement enregistré en résultat.

3.6. Conversion des comptes exprimés en devises

[ UAYGSANIFfAGS RS&a a20ASiSa SUNIy3IsNBa Ozyazf
aucun impact de change n'est a comptabiliser dans les comptes du Groupe.

3.7. Immobilisations incorporelles

Les actifs non corporels qui peuvent étre séparés et étre vendus, transférés, concédés par licence,
loués ou échangés, soit de facon individuelle, soit dans le cadre d'un contrat, avec un actif ou un
passif lié, ou qui résulteé de droits contractuels ou autres droits légaux, que ces droits soient
cessibles ou séparables, sont comptabilisés en immobilisations incorporelles. Aprés leur
comptabilisation initiale, les immobilisations incorporelles sont comptabilisées pour ledr col
diminué du cumul des amortissements éventuels et des pertes de valeur.

Les immobilisations a durée d'utilité finie font I'objet d'un amortissement linéaire pratiqué sur
ladite durée. Les durées d'utilité sont examinées chaque année et un test de ddjonéast
réalisé des qu'il y a un indice de perte de valeur.

3.8. Immobilisations corporelles

Les modalités d'application de la norme I.A.S. 16 (Immobilisations corporelles) adoptées par le
Groupe consistent au maintien au codt historique des constructionsimmeubles de placement
(siege social), installations techniques, matériels et outillages et des autres immobilisations
corporelles.

Les principales durées d'amortissement effectuées en mode linéaire sont les suivantes :

A Structure des constructions35 ans
A Facades 25 ans
A Installations générales 20 ans
A Installations techniques 4 & 10 ans
A Matériels et outillages 4a10ans

Les constructions amorties ne sont pas destinées a faire partie de I'activité patrimoine et ne sont
pas considérées comme immeublbs placement.

3.9. Immeubles de placement

Un immeuble de placement se définit comme un bien immobilier détenu pour en retirer des loyers
ou valoriser le capital ou les deux.

FREYRAPPORT FINANCIERBBUUIN 208 | PAGE31



La norme IAS 40 s'applique a I'évaluation, dans les états financiers du prel@udyait sur un

bien immobilier détenu dans le cadre d'un contrat de location comptabilisé comme un contrat de
locationfinancement, et a I'évaluation, dans les états financiers du bailleur, d'un immeuble de
placement mis a la disposition d'un preneur dda cadre d'un contrat de location simple.

Une partie du patrimoine immobilier du Groupe Frey est comptabilisée en immeubles de
placement.

En application de la méthode préférentielle proposée par I.A.S. 40, les immeubles de placement
sont valorisés a le valeur de marché et ne sont plus amortis, ni dépréciés.

{St2y LPCOWP{ d mMoX fI 2dzaGS @It SdzNJ Sad RSTA
2dz LI &S LRdzNJ £ S (GNIXyaFSNI RQdzy LI aaAiAFT f 2N&
YFENOKS t €1 RFEGS RQS@lLfdzZd GA2y oGt SdzNJ RS 42

-

2ya 2dz Y2RAFAOFGA2ya FdzidzNBa L

S i A i
Q FAY RS NBTFESGOUSNI a2y dziAfAal GAz2y

[
t

La valeur de marché est déterminée semestriellempar des experts indépendants. Elle
correspond au prix auquel un bien ou un droit immobilier pourrait étre cédé au moment de
I'expertise dans des conditions normales du jeu de I'offre et de la demande.

Elle est déterminée de la maniére suivante :

A pour les terrains, par référence aux prix de vente constatés sur le marché des ensembles
immobiliers équivalents en nature et en localisation (méthode comparative) et par
NEFSNBYOS t fF @IftSdN gSyttS LRISYGaaAsSttsS
de la différence entre le prix de vente et le colt du promoteur (méthode de la charge
fonciere ou du bilan promoteur),

A LI2dzN £t Sa FOGATa t2dzSa LI NI oFAf £ O2yaid NHz
sur la durée du B.A.C. et la déterminatianld valeur résiduelle contractuelle, a son terme,

A et, pour les immeubles achevés, par capitalisation des revenus nets en fonction des
rendements observés sur le marché (méthode par capitalisation), et par la méthode des
flux de trésorerie actualisés (artlisation des loyers futurs).

Les revenus nets sont déterminés en 6tant des loyers réels et potentiels (sur locaux vacants), les
charges immobilieres non récupérées sur les locataires en fonction des baux concernés, ainsi que
les charges liées a la vacandes locaux, déterminées sur la base d'une durée estimée de
relocation. Dans I'hypothése ou un site présenterait une vacance structurelle, ces déductions
s'accompagneraient de la perte du revenu potentiel correspondant.

Conformément a l'application de laorme |.A.S. 40 révisée, les immeubles en cours de
construction ou de développement en vue d'une utilisation ultérieure en tant gu'immeubles de
placement, sont classés en immeubles de placement et évalués a la juste valeur dés lors que les
criteres de fidilité de la juste valeur (criteres administratifs, de commercialisation et techniques)
sont remplis.
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Les mouvements de la juste valeur des investissements sont portés au compte de résultat au cours
de la période ou ils surviennent. Tout gain ou pertdiséde) suite a la vente d'un investissement
immobilier est pris(e) en compte sur la période de réalisation, le gain ou la perte est égal(e) a la
différence entre le produit net de la vente et la derniere juste valeur estimée.

3100 5SLINBOAI GA2ya RQI OUATA

Pourapprécier l'existence d'un indice quelconque qu'un actif ait pu se déprécier, il est nécessaire
de considérer au minimum les indices suivants :
A durant la période, la valeur de marché de I'actif a diminué de maniere importante,

A dimportants changements sosurvenus au cours de la période ou surviendront dans un
proche avenir dans l'environnement technologique, économique ou juridique ou du
marché dans lequel I'entité opere,

A les taux d'intéréts du marché ou d'autres taux de rendement du marché ont augmenté
durant la période, avec pour conséquence une modification du taux d'actualisation utilisé
dans le calcul de la valeur d'utilité de I'actif.

3.11. Actifs et passifs financiers

Actifs financiers

La catégorie « actifs financiers » comprend notamment les partioipmet les valeurs mobiliéres

ne satisfaisant pas aux criteres de classement en tant qu'équivalent de trésorerie.

Les dividendes percus sont enregistrés lorsqu'ils ont été votés. Les intéréts sont enregistrés en
résultat sur la base d'un taux d'intéréffectif.

Lors de la comptabilisation initiale des préts, les colts de transaction qui leur sont directement
imputables leur sont incorporés, si le montant est significatif.

A chaque cl6ture, les préts sont évalués a leur colt amorti. Par ailleurs égescaations sont
constituées et comptabilisées au résultat lorsqu'il existe une indication objective de dépréciation
du fait d'un événement intervenu aprés la comptabilisation initiale de I'actif.

Passifs financiers

Les passifs financiers comprennerg Emprunts et autres dettes porteuses d'intéréts.

Lors de leur comptabilisation initiale, ils sont évalués a leur juste valeur sur laquelle sont imputés
les codts de transaction qui sont directement attribuables a I'émission du passif. lls sont ensuite
comptabilisés au colt amorti sur la base du taux d'intérét effectif. Le taux effectif comprend le

taux facial et I'amortissement actuariel des frais d'émission et des primes d'émission et de
remboursement.

La part a moins d'un an des dettes financierecksée dans le poste passifs financiers courants.
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3.12. Autres actifs non courants

Ces autres actifs ont été comptabilisés a leur colt d'acquisition. Ces actifs font l'objet de tests de
valeur des l'apparition d'indice de perte de valeur et au moins anennelht.

3.13. Actifs et passifs disponibles a la vente

Les actifs et passifs qui sont immédiatement disponibles pour étre vendus, et dont la vente est
hautement probable, sont classés en actifs et passifs disponibles a la vente. Quand plusieurs actifs
sont desinés a étre cédés lors d'une transaction unique, on considere le groupe d'actifs dans son
ensemble ainsi que les passifs qui s'y attachent.

Les actifs, ou groupe d'actifs, disponibles a la vente sont évalués au montant le plus faible entre la
valeur nettecomptable et la juste valeur nette des colts de cession. Si les actifs destinés a étre
cédés correspondent a des immeubles de placement, ces derniers sont évalués a la juste valeur
ySGGS RS& FTNIXAa RS O2YYSNDALI f AsitewereyestcdnnuR A NF
sous déduction des codts liés a la vente). Les actifs non courants classés comme détenus pour la
vente ne sont plus amortis. Lorsque les actifs destinés a étre cédés sont des sociétés consolidées,
un imp6t différé est constaté sua différence entre la valeur en consolidation des titres cédés et
leur valeur fiscale en application de la norme I.A.S. 12 et de la fiscalité en vigueur.

Les actifs et passifs disponibles a la vente sont classés respectivement sur deux lignes du bilan
consolidé et les comptes de produits et de charges restent consolidés ligne a ligne dans le compte
de résultat du Groupe. Pour les actifs et passifs qui font I'objet d'un abandon d'activité les comptes
de produits et de charges sont regroupés sur une séyie Idans le compte de résultat du Groupe.

A chaque cléture, la valeur des actifs et passifs est revue afin de déterminer s'il y a lieu de constater
une perte ou un profit dans le cas ou la juste valeur nette des codts de cession aurait évolué.

Au 30 jun 2015, le Groupe a signé un protocole de cession d'actif. Le montant comptabilisé en

{ I1'OGATA RSalAySa t siNB OSRSa n RS fQAYYSc
RAYAYdzS RS&a FTNIAA RS O2YYSNOALI f A aUnekafiaficndd S Y
justevaleurdepc Ye | SGS O2YLINilFoAfAasSS adzNJ OSG | O
0O TcM Yeo

3.14. Instruments financiers dérivés

L'évaluation et la comptabilisation des instruments financiers ainsi que l'informatiorrifeont
définies par les normes LA.S. 32, LA.S. 39, I.LF.R.S. 7 et .LF.R.S 13.

Le Groupe Frey n'utilise des instruments dérivés que dans le cadre de sa politique de couverture
Rdz NRA&ljdzS RS (FdzE RQAYGSNEG RS debrndtichielee / S
hors bilan en normes frangaises, constituent en normes |.F.R.S. des actifs et passifs financiers et

doivent étre inscrits au bilan pour leur juste valeur.

Ces instruments doivent étre qualifiés ou non d'opérations de couverture, kifficacité doit
étre vérifiée. Lorsque la relation de couverture est établie (couverture de flux futurs de trésorerie
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ou cash flow hedge), la variation de valeur de l'instrument, correspondant a la seule partie efficace
de la couverture est enregistrésmecapitaux propres. La variation de valeur de la part inefficace
est comptabilisée, quant a elle, en compte de résultat selon les valorisations « MTM »
communiquées par les établissements de crédit concernés.

Dans tous les autres cas, la variation de waést directement enregistrée en résultat.

9ELIRAAGARZY L dz NA&IdzS§ RS ONBRAG RQdzyS O2y G NBL
[ S DNRdJzZLJISE RSOSYylyd RS& 3INRdAzLISa RQFOGATa 2d
marché ou un risque de crédit sur chacune de ses contrepartiequéebéfini par I.LF.R.S. 7. Le

DNR dzLJS dziAf A&S f QSEOSLIiA2Y LINB@dzS LI NI LPCohwd
RQFOGATaAa 2dz RS LI aaArfa FAYIYOASNRBR &adzNJ £+ ol
RQdzy S LJ2aA (iF2NR yRXYidayS NR afljsS LI NI A Odzft A SNJ f 2 NE
AYGSNIBSYylryGda RS YIENOKS t fF RFEGS RQS@IfdzZ (A2

Pour déterminer la position nette, le Groupe tient compte des arrangements existants qui
atténueraient le risque de crédit en cas de défgpar exemple, un accord de compensation
3t 201rtS @SSO tF O2yGNBLI NLASOD® [ QSO fdzZ GA2Y
tel arrangement puisse étre juridiguement contraignant en cas de défaut.

[ QAYLI OG Silyld Y2252 RBATRGNAVEE SSOINS¢zR LI
@l £ SdzZNJ RS ONBRAG 6/ o+xd! o0 SiG fQlF2dzaidSYSyid RS

Au 30 juin 2015, les instruments financiers détenus représentent une valewr depmc Ye 6
intéréts courus) contredy cn Ye | dz om RSOSYONB Hamnd

[ UAYLI OG0 RS I @GFINARIFIGA2Y RS 2dzadS @I €t SdzNJ | S
Sy NBadzZ GFd Si mmm Ye Sy OFLAGEdzZE LINRLINBa L2

3.14.1. Instruments financiers comosés

Les obligations remboursables en actions (ORA) sont décomposées dés leur comptabilisation
initiale en tant que passif financier, actif financier ou instruments de capitaux propres

O2y F2NX¥SYSyild t fIF adzmailyOS RSdzE OR STRRYNIRI ACRyWal
FAYLFYOASNE RQdzy FFOOGAT FAYFYOASNI SO RQdzy Ayadl

[ S O2yU4NY G RQhowd! @ SYAa LI N fF a20AS4GsS LC /
NBYOo2dzZNESYSyYyid t f QSOKSI y OSy 2aYbSNEST STONEIES NR Q LD (N2
montant fixe de trésorerie.

[ RSO2YLRAAGAZ2Y &aQSTFSOGdzS Sy Grt2NRalyld RC
valeur correspond a la valeur des flux de trésorerie futurs contractuels, actualisée au taux du
YIENOKS £ fI RIFEGS RQSYA&AaAA2Y L}RdzZNJ RSA SYLINYzy (
NEBYo2dzZNESYSyid Sy FOlA2ya £ f QSOKSIyYyOS® ! LINB a
SOl tdzSS | dz O2HiG FY2NIA | #SO OFt Odz2t RQdzy 1 dzE

Lacomposante capitaux propres est déterminée par différence entre la valeur initiale du contrat

~ A L LA

S fF O2YLRAlLYydS RSGGS AyAGAItSo 9ttS yQSal
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Il est rappée que la détermination de la composante dette en résultant a été faite en retenant
f QK@ L2 1Ks84aS Rdz RSy2dzSYSyid Rdz O2yGNX G Sy HAawmT
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3.14.2. Instruments financiers hybrides
9y y2@0SYONBE Si RSOSYONBE HamMuHX CNB& | LINROS
Immobiliere Rerhoursable en Numéraire ou en Actions Nouvelles ou Existantes (OPIRNANE) lui
LISNXYSGGFYyd RS RAGSNBATFTASNI 4Sa a2dz2NDOSa RS FAy

Les caractéristiqgues de cet emprunt obligataire sont les suivantes :

¢ & LIS R Snt dbky&aire INHz OPIRNANE
5SS RQSYAaairzy 11/2012 et 12/2012
az2zyldlyd RS fQSYArAaarzy oSy YAfttiazya RQS 30
t NAE RQSYA&aA2ykO2y@OSNBRA2Y 6Sy SdzNRaov 18,50
Taux de conversion 1
Nombre de titres émis 1621 691
Taux nominal (minimum) 6 %
Echéance 10 ans

[ Qht Lwb! b9 S&0G dzy AyaldNHzYSyi KeoNARS O2YLNEB
SOFftdzS Fdz O2Hii FY2NIA asStz2y I YSGK2RS Rdz G
étre séparé et comptabilisé a la juste valeur par contrepartie dupterde résultat, cette juste

Gt SdzNJ SGFyld RSGSNNYAYSS &adzNJ t+ ol &S8 Rdz G dzE
société Frey et des capitaux propres consolidés part du Groupe par action.

[ QAYLI OG RS tI 2dzadG % b@Il (SHAZNIREBAzMR SINW@S aRAJ ff Sh
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Les principales méthodes et hypothéses retenues pour le classement desrigsts financiers
sont reprises dans le tableau suivant (pour les postes de bilan concernés et significatifs) :

azyilyda

Sy Ye

Classement 30.06.2015 31.12.2014

ACTIF

Immobilisations corporelles
Immeubles de placement
Autres actifs non courants

Stocks et ertours

Clients & comptes rattachés
Autres actifs courants
Instruments financiers dérivés
Trésorerie et équivalents
Actifs deginés a étre cédés

PASSIF

Instruments financiers dérivés non courants (taux)
Instruments financiers dérivés non courants (emprunts)
Passifs financiers non courants

Imp6ts différés passif

Fournisseurs & comptes rattachés

Autres passifs courants

Instruments financiers dérivés courants

Passifs financiers courants

>mom0OO0O00wOn

OmMmOOoOOmm

7733
284 254
4081

9 007

4 255
31370
15 667
6 675

871

3 957
208 316
4 946
16 425
3 045
24 660

7 695
276 689
1280
18 366
4378
32 539

26 877

982

4 086
195 240
146

9 581
22 755
3878
19 622

A : Actifs destinés a étre cédés
B : Juste valeur par résatt

C : Evaluation au co(t amorti
D : Evaluation au co(t

E : Juste Valeur par Capitaux Propres
ou Résultat selon efficacité

Il existe trois niveaux de juste valeur selon que l'instrument est coté sur un marcheé actif
(niveau 1), que son évaluation faipgel a des techniques de valorisation s'appuyant sur des

données de marché existantes a la cléture (niveau 2) ou s'appuyant sur des données non
observables (niveau 3).

Actifs financiers évalués a la juste valeur

Valeurs mobiliéres dplacement

Total

Passifs financiers évalués a la juste valeur

Dérivés passifs non courants (instruments de couverture)
Dérivés des emprunts convertibles (OPIRNANE)
Dérivés passifs coants (instruments de trading)

Total

[ S DN dzLJS
programmes en exploitation.

LINB OA &S

lj dz$

f QAYVGSANI EAGS

1205 1205
1205 1205
Niveau 2
871 871
3957 3957
3045 3045
7 873 7 873

RS

Ay a
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3.14.4. Gestion des risques financiers

Risque de change

La totalité du biffre d'affaires est réalisée en Europe et en Euros. Le financement des
investissements est libellé en Euros. Le risque lié au change est donc inexistant.

wAhaljdzS RS (lFdzE RQAYGSNEI

Au 30 juin 2015, la dette financiere du Groupe auprés des établissementgdies'éléve a 165

Tno Ye O2y iNB mMoT n H horstamptesdmumms dRsSAi8s\eDhNB lignest M
de crédit a court terme.

La totalité de la dette financiere nette est a taux variable.

Le Groupe a souscrit sur de nombreux financemehisieurs contrats de couverture sous forme

de « swaps », « caps » et « tunnels participatifs » réduisant ainsi lI'exposition au risque de taux. Le
L2 dzZNOSy i3S RS tI RSGGS FTAYlIyOASNBE RESSHA 2 A
30 juin 2A5 contre 82,84 % au 31 décembre 20&A.incluant la dette corporate, ce taux passe a
64,17%

Compte tenu des taux actuellement bas et proches de zéro, une simulation a été faite uniquement
ddzNJ dzy S o6l aS RUdzyS I dAYSy il {de 80/ 10Retz150 poirk deR Q A
olasSed /Sa AYLI OGa lyydzsSta austs@SNIASyd NBaL
financier.

Sensibilité des immeubles de placement au taux de capitalisation

Le taux moyen de capitalisation utilisé pour I'éalon des immeubles de placement par les
experts indépendants est d&49 %, contre6,74: & dedidick €S au 31 décembre 201

Le tableau suivant présente les impacts sur la valorisation des immeubles de placement d'une
évolution du taux de capitalisan de 100 points et de 50 points de base (en plus et en moins)

Taux de capitalisation 100pts  -50 pts 6,91 % +50pts  +100 pts

au 30 juin 2015
Valorisation des immeubles d

placement 299 732 273 460 250 431 232 481 216 180

Ecart de valorisation 49301 23 029 - -17 950 -34 251

Taux de capitalisation 0
au 31 décembre 2014 -100 pts -50 pts 7,08 % +50 pts +100 pts

315 214 291 525 276 689 254 211 239 241

Valorisation des immeubles d
placement

Ecart de valorisation 38 525 14 836 - -22 478 -37 448

Paur les encours reclassés en immeubles de placement conformément a I.A.S. 40 révisée, la
variation du taux de capitalisation n'impacte pas les immeubles de placement évalués au codt, ni
les terrains évalués selon la méthode comparative ou de charge for{oiétbode mixte).
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Risque de liquidité

La rentabilité locative des actifs détenus par le Groupe permet a-cellmssurer le service de la
dette qu'il a levée.

Au 30 juin 205> f QSyasSyotS RSa 020Syly
respecté.

a RSa I0idSa

[a=tN

Les ratios sont les suivants :

RATIOS LTV

Dette concernée MT XM yZp a MH XN MPZIM g

Ratios demandés <=50% <=60% <=65% <=70%

Ratios 30/06/2015 40%- 44% 43% 61% 51%

Dette concernée MNZT nmn M®pZ ™ Dette concernée MPZM g

Ratios demandés > 105% > 110% > 120% Ratios @mandés >2.0

Ratios 30/06/2015 | 148%- 223%| 159%- 513%| 135%- 160% Ratios 30/06/2015 3,5
Ratios consolidés LTV DSCR ICR

Dette concernée OCZH ¢ OCZH { OCZH

Ratios demandés <=70% >=110% >=15

Ratios 30/06/2015 51% 135% 1,94

Risque de contmartie

Le Groupe effectue des transactions financiéres avec des banques de ler rang, tant au niveau des
emprunts que des sommes placées.

Les principaux locataires des actifs du Groupe sont des entreprises de premier rang sur lesquels le
Groupe n'identifigpas de risque d'insolvabilité.

D'autre part, lors de la signature des baux, les locataires remettent au Groupe des garanties
financiéres, soit sous forme de dépdt de garantie, soit sous forme de caution bancaire.

3.15. Stocks et ercours

Les terrains et les imeubles en stock sont évalués a leur codt d'acquisition ou a leur codt de
revient a l'exclusion de toute autre charge financiere. Une dépréciation est constatée pour tenir
compte de la valeur économique de chaque bien.

Conformément aux normes LLA.S. 11 IgE.R.1.C. 15, il est fait application de la marge a
l'avancement pour les constructions en cours des lors gu'il existe un contrat de construction
(notamment VEFA), acte notarié. La marge a l'avancement est appréhendée dans les comptes
consolidés via lehiffre d'affaires et le colt de construction. Le degré d'avancement des travaux
est déterminé par l'architecte en charge de la maitrise d'ouvrage. La méthode retenue vise a
reconnaitre les produits (chiffre d'affaires) et les codts, au fur et a mesureghé di'avancement
technique constaté. En l'absence de critéres objectifs pour déterminer le degré d'avancement
technique ou pour déterminer la marge attendue, cadleest comptabilisée a la livraison.
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3.16. Créances

Les créances sont comptabilisées a lealeur nominale. Elles font I'objet de tests de valeur
périodiques qui permettent de comptabiliser en résultat les éventuelles pertes durables
constatées.

3.17. Trésorerie et équivalents de trésorerie

La trésorerie et les équivalents de trésorerie comprennestdisponibilités, les dépbts a court
terme et les SICAV monétaires, aisément convertibles en un montant connu de trésorerie et
soumis a un risque négligeable de variation de valeur. Les valeurs mobilieres de placement
monétaires ont été comptabiliséesds les comptes pour leur juste valeur.

3.18. Impbots différés

Le Groupe applique la norme I.A.S. 12 (Imp6ts exigibles et différés).

Les activités soumises a I'impo6t sont fiscalisées au taux de droit commun. La fiscalité différée pour
les activités soumises lampot sur les sociétés est prise en compte. Les impots différés sont
calculés selon la méthode du report variable sur I'ensemble des différences futures entre les
résultats comptables et fiscaux apparaissant lorsque la valeur comptable d'un actif qouadsih

est difféerente de sa valeur fiscale. Ces différences temporelles générent des actifs et passifs
d'impdts qualifies de différés.

Les impbts différés sur les éléments comptabilisés en capitaux propres sont également
comptabilisés en capitaux propres

Les imp6ts différés actifs résultant de différences temporaires et de déficits fiscaux reportables
O2NNBalLRyYyRSy(l o02dz a2yid ftAYAGSEAL |dz Y2y Gl yid R

La société mere du Groupe, ses filiales transparentes fiscalement et les socié@ds FRElos du
Chéne, Chanteloup 01, Chanteloup 02 et Seclin 01 sont placées sous le régime S.I.I1.C.. Sur le
opérations entrant dans le champ de ce dispositif, aucun imp6t différé n'est constaté.

3.19. Actions propres

Dans le cadre du contrat de liquidité naa place par la société Frey, les actions propres sont
enregistrées pour leur colt d'acquisition en diminution des capitaux propres. Les résultats de
cession de ces titres sont imputés directement dans les capitaux propres et ne contribuent pas au
résulta de I'exercice.

Au 30 juin 2015, Frey détient 14 217 actions dans le cadre du contrat de liquidité, soit une contre
@I £ SdzZNJ RS nmMH Ye adzNJtl o6FaS Rdz RSNYyASNI O2 dzN
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3.20. Provisions et passifs éventuels

Conformément a la norme |LA.S. 37 (Provisjopassifs éventuels et actifs éventuels), les
provisions sont comptabilisées lorsqu'a la date de cloture, le Groupe a une obligation actuelle,
juridique ou implicite qui résulte d'un fait générateur passé dont le montant peut étre estimé de
maniere fiableet dont il est probable qu'une sortie de ressource représentative d'avantages
économiques sera nécessaire pour éteindre I'obligation. Cette obligation peut étre d'ordre Iégal,
reglementaire ou contractuel. Ces provisions sont estimées selon leur natuenant compte

des hypothéses les plus probables. Les montants sont actualisés lorsque l'effet du passage du
temps est significatif.

3.21. Codts des emprunts

La norme LLA.S. 23 prévoit que les colts d'emprunt qui sont directement attribuables a
I'acquisition, & construction ou la production d'un actif qualifié font partie du co(t de cet actif. Les
autres codlts d'emprunts sont comptabilisés en charges.

Les groupes ne sont pas tenus d'appliquer la norme aux codts d'emprunts directement
attribuables a l'acquisibn, la construction ou la production :

A d'un actif qualifié évalué a la juste valeur, tel que peut I'étre un immeuble de placement ;

A de stocks qui sont fabriqués ou autrement produits en grandes quantités.

Au sein du Groupe Frey, les frais d'empruntspgugs au cours de la période concernent des
actifs comptabilisés en immeubles de placement a la juste valeur ; la norme I.LA.S. 23 n'a donc
j dzQdzy AYLI OG0 RS LINBaSyidlragAazy &adzNJ £ Sa O2YLIiSa

[ S Y2y Glyld RS&a FTNIAA TAyYey OAds NaBn  CBl-deAAYU FHEnAMEDS A |
RSOSYONB Hanmn® ! dzOdzy FNI A& yQF SGS OFLAGETE A
comme au 31 décembre 2014.

3.22. Engagement envers le personnel

La norme ILA.S. 19 fixe les modalités de comptabilisation dastages consentis au personnel.

Elle s'appliqgue a I'ensemble des rémunérations payées en contrepartie des services rendus, a
I'exception des rémunérations en actions qui sont traitées par la norme I.LF.R.S. 2.

Les salariés du Groupe bénéficient d'avanta@gesurt terme (congés payes, congés maladie), et
d'avantages postérieurs a I'emploi (indemnités de fin de carriére / départ a la retraite).

Les indemnités de départ a la retraite sont versées aux salariés des sociétés francaises au moment

de leur départa la retraite en fonction de leur ancienneté et de leur salaire a I'age de la retraite.
Ces indemnités relevent du régime des prestations définies.
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Les sociétés du Groupe Frey ont procédé aux calculs d'indemnités de départ a la retraite dans
I'hnypothese ¢dun départ volontaire conformément a la convention collective de promotion
immobiliere.

>"U))

Ol £t Odz¢t RSa Sy3 |§|é§é\ﬁ@s3aqbﬁrau-3®jmidzzauax@rﬁ rdiouvgnieht  LJI
AYATFAOFGAT yQSad AyaGSNWSydz adzNJ £ LISNA2RSC

Qc—

Les principaux parametresetenus pour |'évaluation actuarielle de cemgagements au 31
décembre 204 sont les suivants :
A13S Rdz RSLI NI £ I NBGNFIAGS OF f Odzf S &dzNJ f
t £t QN3IS RS c¢c1 lyax
A Evolution des salaires 1,5 %,
A Taux de chargesociales 40 %,

A Taux d'actualisation 1,66%.

3.23. Reconnaissance du revenu

Les revenus liés a la promotion sont reconnus selon la méthode de I'avancement des travaux.
[ UAYGSANIEAGS RSa 2LISNIGA2y&ad RS +Sy@rBéefay f U
cette méthode.

Les revenus locatifs sont constitués par la location des biens immobiliers, ils sont comptabilisés
selon les modalités et échéances prévues a chaque bail et a la date de facturation ; le cas échéant,
le produit d'une période locate se situant awdela de la date de cl6ture est porté en produits
constatés d'avance.

{St2y I y2N¥S L!{ wmyZ £Sa8 RNRAGA RQSYuUNBSa:x
ferme du balil.

3.24. Contrats de dcation

Selon la norme IAS 17 @ontrat de location est un accord par lequel le bailleur cede au preneur,
pour une période déterminée, le droit d'utilisation d'un actif en échange d'un paiement ou d'une
série de paiements.

Un contrat de locatioffinancement est un contrat de locaticayant pour effet de transférer au
preneur la quasiotalité des risques et des avantages inhérents a la propriété d'un actif. Au début
de la période de location, le preneur comptabilise les contrats de locéiiancement a I'actif et

au passif du bilan & juste valeur du bien loué ou, si cetlieest inférieure, a la valeur actualisée

des loyers minimaux au titre du contrat de location. Les immobilisations acquises au travers de
contrats de locatiofinancement sont amorties selon les durées d'utilitppbquées par le
Groupe.
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Un contrat de location simple désigne tout contrat de location autre qu'un contrat de loeation
financement. Les paiements au titre du contrat de location simple doivent étre comptabilisés en
charges sur une base linéaire pendantite la durée du contrat de location.

Les contrats de location du Groupe Frey en tant que bailleur

Les revenus locatifs du Groupe Frey proviennent de contrats de location simples.

Les contrats de location du Groupe Frey en tant que preneur
LescontratRS f 20F GA2y az2yid Ofl a
OGN} yaFSNI RS LINPLINRASGS t f
de location financement.
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Au 30 juin 20%, douzecontrats de loction-financement immobiliers ont été retraités dans les
comptes consolidés, domixcontrats sur les coentreprises.

3.25. Autres Produits et autres Charges opérationnels

Les opérations non courantes de montant significatif et pouvant nuire a la lisibilitéa de
performance courante sont classées sur deux lignes « Autres produits » et « Autres charges ».

Ces lignes comprennent notamment :
A les colts de réorganisation et de restructuration,
A les indemnités exceptionnelles,

A les plus ou moingalues sur cessionsattifs autres que celles portant sur les éventuelles
cessions d'immeubles de placement, ces opérations étant considérées par nature par le
Groupe Frey comme des opérations courantes.

3.26. Elimination des opérations internes au groupe

Les transactions, aingue les actifs et passifs réciproques entre les entreprises consolidees par
intégration globale sont éliminés, de méme que les résultats internes au groupe (dividendes,
provisions pour risques et charges constituées en raison de pertes subies par lgwisesre
consolidées, provisions pour dépréciation des comptes courants-gnoape, plusvalues ou
moinsvalues dégagées a l'occasion de cessions internes au Groupe). L'élimination des résultats
internes est répartie entre la part groupe et les intérétsaritaires dans I'entreprise ayant réalisé

les résultats.

Les pertes intragroupe entre les entreprises intégrées ne sont éliminées que dans la mesure ou
elles ne nécessitent pas une dépréciation.

Les résultats sur les opérations internes avec des pniges mises en équivalence sont éliminés
au prorata du pourcentage d'intérét du groupe dans ces entreprises.
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3.27. Segments opérationnels

[ y2N¥YS LoCowd{od y AYLR2AS tF LINBaASyidldAzy
Groupe.

Cette norme introdui « I'approche de la Direction » pour établir I'information sectorielle. Elle
requiert une présentation de l'information sectorielle basée sur le reporting interne régulierement
examiné par le principal décideur opérationnel du Groupe afin d'évaluer lforpsnce de
chaque secteur opérationnel et de leur allouer des ressources.

Ly 4S3aAYSyid 2LISNI GA2yySt Sad dzy 3INRAzLIS RQl OG
services qui sont exposés a des risques et a une rentabilité différents de ceux dsssagiments
opérationnels du Groupe.

Le management du Groupe Frey a identifié trois segments opérationnels :
A lactivité fonciére (loyers et autres revenus percus sur les actifs en patrimoine),
A l'activité de promotion immobiliére (création de Parcs diités Commerciales),
A les autres activités (facturations de holding, de commercialisation et d'activités support).

Les écarts d'acquisition et les actifs incorporels non amortissables sont regroupés avec les autres
actifs non courants (actifs corporelsiecorporels amortissables) au sein d'une Unité Génératrice

de Trésorerie (U.G.T.), définie comme le plus petit groupe d'actifs identifiable générant des
entrées de trésorerie largement indépendantes des flux de trésorerie générés par d'autres actifs
ou goupe d'actifs.

Le Groupe considére que chaque programme en promotion ou chaque immeuble de placement

est représentatif d'une U.G.T., chaque U.G.T. peut étre affectée a un ou plusieurs segments
opérationnels selon sa destination économique.
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Informationsau 30 juin 20%

Compte de résultat Activité Promotion Autres Total

En K - au 30 juin 2015 fonciere immobiliere
Loyers 7 435
Charges non récupérables -21
Loyers nets 7414
Chiffre des ventes 7 945
/ 2HG RQIFOKIG RSa YI NOKIFYRAA& -7 313
Marge de promotion 632
Autres chiffre d'affaires 673
Co(t des autres services vendus -175
Marge sur autres activités 498
Total loyers et marges 8 544
Services extérieurs -1 166 -245 -824 -2 235
Charges de personnel -694 -512 -386 -1 592
Autres Produits et Charges 1078 -186 -25 867
Impbts et taxes -135 -162 -30 -327
Reprises sur amortissements et provisions 10 - - 10
Dotations aux amortissements et dépréciations -137 -2 -226 -365
Résultat opérationnel courant 6 370 -475 -993 4902
Autres Produits et Chargepérationnels -43 -8 - -51
Ajustement des valeurs des imeubles de placement 2 357 - - 2 357
Résultat opérationnel 8 684 -483 -993 7 208
Quote-part de résultat net des sociétés mises en équivalence 2 688 -103 - 2 585
Resulta.t oper.atlonneI, apres quotpart du résultat net des 11 372 586 993 9793
entreprises mises en équivalence
Co0t de I'endettement net -3714 12 -52 -3 754
Ajustement des valeurs des actifs financiers 932 - 30 962
Résultat avant impots 8 590 -574 -1 015 7 001
Imp6bts sur les réstdts 211 - -45 166

Résultat net des entreprises consolidées

Résultat net des Participations ne donnant pas le contrble
Résultat net (part du groupe)

Activité fonciere

Sur le semestre, @ NAF A2y RS f28SNE t LISNAYSUNB 02y
semestre2014. Elle est compensée par la cession de deux actifs au vehicule FRF.

Par ailleurs, le Groupe avait enregisei®2014 des éléments non récurrents pour un montant de
400Ke = O2YLJ2asSa RS RNRAGA RQSYUNBS Si RS I NI

Activité Promotion

Au 30 juin 2015, le Groupe a livré et vendu a des enseignes leurs coques situées au sein des retai
LI NJ & RS . StEF2NI SG RS .tivitd Rrginbt surdetsediedtry dzl y i €

FREYRAPPORT FINANCIERBBUUIN 208 | PAGE4S



Les principaux agrégats du bilan par segments opérationnels sont les suivants

Actif

Activité

Promotion

9y -¥30.06.2015 fonciere _ immobiliére Autres Total
Immeubles de placement 284 254 - - 284 254
Titres mis eréquivalence 33 506 -119 - 33 387
Stocks et ercours - 9 007 - 9 007

Passif Activité Promotion

9y -¥30.06.2015 fonciere _ immobiliere Autres Total
Passifs financiers 205 519 - 2797 208 316
Passifs financiers courants 24 419 - 241 24 660
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Informations au 31 décembre 2014

Compte de résultat

Activité

Promotion

En K - au 31 décembre 2014 fonciere immobiliere Autres fotal
Loyers 15 369
Charges non récupérables -146
Loyers nets 15 223
Chiffre des ventes 16 616
/ 2 HG RQI QdkandisesRiénduesy | -13 450
Marge de promotion 3 166
Autres chiffre d'affaires 1383
Co(t des autres services vendus -170
Marge sur autres activités 1213
Total loyers et marges 19 602
Services extérieurs -3182 -262 -2 070 -5514
Charges de personnel -1 655 -852 -571 -3078
Autres Produits et Charges 529 168 -14 683
Impbts et taxes -459 -237 -76 =172
Reprises sur amortissements et provisions 145 - - 145
Dotations aux amortissements et dépréciations -227 -34 -355 -616
Résultatopérationnel courant 10 374 1949 -1 873 10 450
Autres Produits et Charges opérationnels - -422 - -422
Ajustement des valeurs des immeubles de placement 10 191 - - 10 191
Résultat opérationnel 20 565 1527 -1 873 20 219
Quote-part de résultat net de sociétés mises en équivalence 1597 101 - 1698
Resulta_t oper_atlonneI, apres quotpart du résultat net des 29 162 1628 1873 21917
entreprises mises en équivalence
Co(t de I'endettement net -6 113 -87 -193 -6 393
Ajustement des valeurs des acftifisanciers -2 434 - -78 -2 512
Résultat avant impots 13 615 1541 -2 144 13 012
Imp6ts sur les résultats 997 10 186 1193

Part dans les résultats des sociétés mises en équivalence - - - -

Résultat net des entreprises consolidées
Résultat net des Participations ne donnant pas le controle - 2 - 2

Résultat net (part du groupe)

Les principaux agrégats du bilan par segments opérationnels sont les suivants

Actif Activité Promotion
9y -¥w.31.12.2014 fonciére immobiliere Autres Total
Immeubles de placement 276 689 - - 276 689
Titres mis en équivalence 30 814 207 - 31021
Stocks et ercours - 18 334 32 18 366
Passif Activité Promotion
9y -¥u31.12.2014 fonciére immobiliere Autres Total
Passifs financiers 192 322 - 2918 195 240
Passifs financiers courants 19 352 33 237 19 622
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Informations au 30 juin 201

Compte de résultat Activité Promotion

En K -au 30 juin 2014 fonciéere immobiliere Autres Totd
Loyers 7933
Charges non récupérables -70
Loyers nets 7 863
Chiffre des ventes 611
/ 2HG RQIFOKI G RSa YI NDOKIY -970
Marge de promotion -359
Autres chiffre d'affaires 621
Co(t des autres services vendus -383
Marge sur autres activités 238
Total loyers et marges 7742
Services extérieurs -1 629 -544 -1119 -3292
Charges de personnel -840 617 -418 -641
Autres Produits et Charges 391 197 -9 579
Impdts et taxes -123 -117 -17 -257
Reprises sur amortissants et provisions 34 2 - 36
Dotations aux amortissements et dépréciations -107 -8 -165 -280
Résultat opérationnel courant 5589 -212 -1 490 3 887
Autres Produits et Charges opérationnels - - - -
Ajustement des valeurs des immeubles de placement 5711 - - 5711
Résultat opérationnel 11 300 -212 -1 490 9 598
Quotepart de résultat net des sociétés mises
équivalence 421 -67 - 354
Résultat opérationnel apres quot@art du résultat net
des entreprises mises en équivalence 11721 -279 -1 490 9 952
Codt de I'endettement net -2614 -41 -129 -2 784
Ajustement des valeurs des actifs financiers -1 437 - -60 -1 497
Résultat avant impots 7 670 -320 -1 679 5671
Imp6ts sur les résultats 462 176 101 739
Résultat net des entreprises consolidées
Intéréts des minoritaires - 2 - 2
Résultat net (part du groupe) 8 132 -142 -1 578 6412

Les principaux agrégats du bilan par segments opérationnels sont les suivants

Actif Activité Promotion
9y -¥u30.06.2014 fonciére immobiliere Autres Total
Immeubles de placement 266 956 - - 266 956
Stocks et ercours - 11924 - 11924
Passif Activité Promotion
9y -¥u30.06.2014 fonciére immobiliere Autres Total
Passifs finatiers 149 984 2 755 3037 155 776
Passifs financiers courants 32 207 363 234 32 804
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3.28. Reésultat par action

Le résultat par action non dilué (résultat de base par action) correspond au résultat net part du
Groupe de I'exercice attribuable aux actionslinaires rapporté au nombre moyen pondéré des
actions en circulation au cours de I'exercice. Le hombre moyen d'actions en circulation au cours
de l'exercice est le nombre d'actions ordinaires en circulation au début de I'exercice, ajusté du
nombre d'actims ordinaires rachetées ou émises au cours de I'exercice.

Pour le calcul du résultat dilué par action, le nombre moyen d'actions en circulation est ajusté pour
tenir compte de l'effet dilutif des instruments de capitaux propres émis par l'entreprise et
susceptibles d'accroitre le nombre d'actions en circulation.

Ly aSdz AyadNHzySyid RAfdziAFT SEA&GS | dz on ad
Immobiliere Remboursables en Numéraire et / ou en Actions Nouvelles ou Existantes (OPIRNANE)
émisespalf 42 O0OASGS CNBeé& | dz 02dz2NBE RS f QSESNOAOS H

A 2

Lf YQSEA&GS | dzOdzy | dziNB GAGNB R2yylyid 0084
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4, PERIMETRE DE CONS@IIDN

) 30/06/2015 31/12/2014
Sociétés du périmetre de consolidation c'\gsgz;l)i((jjzt(ijoen ) % ’ ) % ) %
RQAY US % catrole RQAY U S contrble
SA Frey IG 100.00% 100.00% 100.00% 100.00%
N° SIRET 398 248 591 00065
1 rue René Cassgqb1430 Bezannes
SL Frey Invest IG 100.00% 100.00% 100.00% 100.00%
Barcelona Espagne
SL Parla Natura IG 100.00% 100.00% 100.00% 100.00%
Barcelona Espagne
Frey Durango IG 100.00% 100.00% 100.00% 100.00%
Espagne
SNC Pdle Europe IG 100.00% 100.00% 100.00% 100.00%

N° SIRET 451 915 748 00029
1 rue René Cassqb1430 Bezannes

SCI Seclin 01 IG 100.00% 100.00% 100.00% 100.00%
N° SIRET 382 460 707 00021
1 rue René Cassqb1430 Bezannes

SNC La Rive de la Garonne IG 100.00% 100.00% 100.00% 100.00%
N°SIRET 4864903 00021
1 rue René Cassgqb1430 Bezannes

SAS EPC IG 100.00% 100.00% 100.00% 100.00%
N° SIRET 4856332600022
1 rue René Cassqb1430 Bezannes

{/L RS [QhNEBSQOI t NC (1) - - 50.00% 50.00%
N° SIRET 478 791 635 00020
1 rue René Cassqb1430 Bezannes

SNC Pierry 01 IG 100.00% 100.00% 100.00% 100.00%
N° SIRET 452 928 971 00020
1 rue René Cassgqb1430 Bezannes

SNC IF Gestion et Transactions IG 100.00% 100.00% 100.00% 100.00%
N° SIRET 4884477 00028
1 rue René Cassqb1430 Bezannes

SASUrey Aménagement ePromotion IG 100.00% 100.00% 100.00% 100.00%
N° SIRET 500 2029 00028
1 rue René Cassgqb1430 Bezannes

SNC IF Neuilly Sous Clermont IG 100.00% 100.00% 100.00% 100.00%
N° SIRET 5@40007 00024
1 rue René Cassgqb1430 Bezannes

SNC IF Chéne Vert IG 100.00% 100.00% 100.00% 100.00%
N° SIRET 5@25084 00043
1 rue René Cassqb1430 Bezannes

SNC IF Cormontreuil 01 ME- CE 33.33% 33.33% 33.33% 33.33%
N° SIRET 5@28314 00022
1 rue René Cassqb1430 Bezanes

SNC IRuadrant Nord IG 100.00% 100.00% 100.00% 100.00%
N° SIRET 5@89741 00023
1 rue René Cassqb1430 Bezannes

SNC IF Plein Sud IG 100.00% 100.00% 100.00% 100.00%
N° SIRET 5278409 00028
1 rue René Cassqb1430 Beannes

SNC IF Bezannes IG 100.00% 100.00% 100.00% 100.00%
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) 30/06/2015 31/12/2014
Sociétés du périmetre de consolidation Methqde (.je % % %
consolidation 5 : . )
RQAY US % catrole RQAY U S contrble

N° SIRET 5278334 00028
1 rue René Cassqb1430 Bezannes

SNC IF Torcy IG 100.00% 100.00% 100.00% 100.00%
N° SIRET 51392703 00022
1 rue René Cassqb1430 Bezannes

SNC [Bener IG 100.00% 100.00% 100.00% 100.00%
N° SIRET 5282075 00020
1 rue René Cassqb1430 Bezannes

SCCV AAP ME- CE 50.00% 50.00% 50.00% 50.00%
N° SIRET 51%!8746 00022
1 rue René Cassqb1430 Bezannes

SCI Bpic Frey ME- CE 50.00% 50.00% 50.00% 50.00%
N° SIRET 5826111 00026
1 rue René Cassgqb1430 Bezannes

SAS PAI 01 ME- CE 50.00% 50.00% 50.00% 50.00%
N° SIRET 5281957 00024
1 rue René Cassqb1430 Bezannes

SCI PAI 02 ME- CE 50.00% 50.00% 50.00% 50.00%
N° SIRET 5285 502 00029
1 rue René Cassqb1430 Bezannes

SNC IF Saint Parres IG 100.00% 100.00% 100.00% 100.00%
N° SIRET 5314581 00027
1 rue René Cassqb1430 Bezannes

SCIF Cormontreil 02 IG 100.00% 100.00% 100.00% 100.00%
N° SIRET 5284783 00028
1 rue René Cassqb1430 Bezannes

SAS IF Clos du Chéne IG 100.00% 100.00% 100.00% 100.00%
N° SIRET 5387316 00013
1 rue René Cassqb1430 Bezannes

SNC IF Bin Est IG 100.00% 100.00% 100.00% 100.00%
N° SIRET 5350658 00019
1 rue René Cassgqb1430 Bezannes

SNC IF Plein Ouest IG 100.00% 100.00% 100.00% 100.00%
N° SIRET 53310646 00019
1 rue René Cassqb1430 Bezannes

SAS Chasetoup 01 IG 100.00% 100.00% 100.00% 100.00%
N° SIRET 4260952 00033
1 rue René Cassqb1430 Bezannes

SAS Chanteloup 02 IG 100.00% 100.00% 100.00% 100.00%
N° SIRET 4251140 00032
1 rue René Cassqb1430 Bezannes

SAS FRFLO ME- CE 33.33% 33.33% 33.33% 33.33%
N° SIRET 53%0650 00012
1, rue René Cassifi1430 Bezannes

SCI FRF 02 ME-CE 33.33% 33.33% 33.33% 33.33%
N° SIRET 5386143 00018
1, rue René Cassifil430 Bezannes

SNC IF Sud Ouest IG 100.00% 100.00% 100.00% 100.00%
N° SIRET 5385620 00019
1, rue René Cassifil430 Bezannes

SCI FRF 2 La Francheville ME-CE 33.33% 33.33% 33.33% 33.33%
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) 30/06/2015 31/12/2014
Sociétés du périmetre de consolidation Methqde (.je % % %
consolidation 5 : . )
RQAY US % catrole RQAY U S contrble

N° SIRET 53®5783 00016
1, rue René Cassifil430 Bezannes

SCI FRF 2 Torcy ME- CE 33.33% 33.33% 33.33% 33.33%
N° SIRET 5382930 00018
1, rue René Cassifil430 Bezannes

{//+ [49! 3 S yIAa S RQL y ME-CE 50.00% 50.00% 50.00% 50.00%
N° SIRET 753®5 143 00012
1, rue René Cassifil430 Bezannes

SCFRF 2 Narbonne ME- CE 33.33% 33.33% 33.33% 33.33%
N° SIRET 4&®6705 00036
1, rue René Cassifil430 Bezannes

SCI FRF 2 Le Pontet ME- CE 33.33% 33.33% 33.33% 33.33%
N° SIRET 78B4 861 00017
1, rue René Cassifil430 Bezannes

SCI FRF 2 Brest Sabié ME- CE 33.33% 33.33% 33.33% 33.33%
N° SIRET 5381270 00010
1, rue René Cassifi1l430 Bezannes

{/L RS [Hatedt S {F Ay IG 100.00% 100.00% 100.00% 100.00%
N° SIRET 4879731 00040
1, rue René Cassifil430 Bezannes

SCI FRF 2 Seclin ME- CE 33.33% 33.33% 33.33% 33.33%
N° SIRET 7@816350 00015
1, rue René Cassifil430 Bezannes

SCI IF Allondon IG 100.00% 100.00% 100.00% 100.00%
N° SIRET 7903372 00010
1, rue René Cassifil43 Bezannes

SCI IF Valentine IG 100.00% 100.00% 100.00% 100.00%
N° SIRET 790 402 242 00016
1, rue René Cassifil430 Bezannes

SCI Frey Murs 01 IG 100.00% 100.00% 100.00% 100.00%6
N° SIRET 7®¥5 758 00016
1, rue René Cassifil430 Bezannes

SC FRF 2 Belfort ME- CE 33.33% 33.33% 33.33% 33.33%
N° SIRET 79¥80454 00015
1, rue René Cassifi1430 Bezannes

SCI FAP Golf NC (2) - - 100.00% 100.00%
N° SIRET 786213700018
1, rue René Cassifil430 Bezannes

SCIl Zone A ME- CE 33.33% 33.33% 33.33% 33.33%
N° SIRET 4882286 0029
1, rue René Cassifil430 Bezannes

SCI du Golf NV (2) - - 100.00% 100.00%
N° SIRET 3520463 00038
1, rue René Cassifi1430 Bezannes

SC FRF 2 Khepri 1 ME-CE 33.33% 33.33% 33.33% 33.33%
N° SIRET 833236 00019
1, rue René Cassifil430 Bezanme

SC FRF 2 Khepri 2 ME- CE 33.33% 33.33% 33.33% 33.33%
N° SIRET 800 2285 00016
1, rue René Cassifil430 Bezannes

SAS ZCN Aménagement IG 99.00% 99.00% 99.00% 99.00%
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) 30/06/2015 31/12/2014
Sociétés du périmetre de consolidation c'\c/)litsrg)cl)i(cjizt(ij:n ) % ’ ) % ) %
RQAY US % catrole RQAYy U S contrble

N° SIRET 8@27842 00017
1, rue René Cassifil430 Bezannes
SAS F.Events IG 100.00% 100.00% 100.00% 100.00%
N° SIRET 8@1®6374 00011
1, rue René Cassifl430 Bezannes
{/7L [ tFIdNROEtASYYS ME- CE 50.00% 50.00% 50.00% 50.00%
N°SIRET 8@96661 00011
1, rue René Cassifil430 Bezannes
SCI IF Ecopole IG 100.00% 100.00% 100.00% 100.00%
N° SIRET 8®B4997 00014
1, rue René Cassifil430 Bezannes
SCI Massonex IG 100.00% 100.00% 100.00% 100.00%
N° SIRET 536787 00026
1, rue René Cassifl430 Bezannes
ZCN Investissement IG 100.00% 100.00% - -

N° SIRE§10418889 00012
1, rue René Cassifi1l430 Bezannes

IG: Intégration GlobaleME- CE Mise en Equivalence des coentreprige€: Non Consolidé

6mM0 [ {/L RS [QhNESOIt I SGS RA&az2dzi$

(2 LesaOASGSa {/L Rdz D2t 7F Si C!'t D2t
Patrimoine au profit de la SAS Frey Aménagement et Promotion.

F o2y G FLAQ

t Q2028

I dz O2dzNB Rdz LINBYASNI aSySail

vedgellmd@®& NI 2| y ¢
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5. NOTES SUR LES COMRIT®ESSOLIDES 80JUIN2015

5.1. Notes sur le compte de résultat
511. / KAFFNE RQlI FFI ANBaA
Ventilation du chiffre d'affaires par zone géographiq 30.06.2015 31.12.2014 30.06.2014
Sy Ye 6 mois 12 mois 6 mois
Total 16 053 33368 9165
5.1.2. Détails sir la comptabilisation des contrats a long terme selon la méthode de

f QF g yOSYSyi

Les informations indiquées dans la note ne concernent que les programmes en cours.

I dzOdzy LINPINI YYS yQS&i Sy O2dzNBE |dz on 2dzZAy Hn
5.1.3. Achats consommeés
Détail des qchats coommeés 30.06.2015 31.12.2014 30.06.2014
SYy Ye 6 mois 12 mois 6 mois
Achats de Matieres Premieres et Marchandises 7 291 13 382 915
Autres Achats et Charges Externes 2 453 5898 3 800
Achats consommeés 9744 19 280 4715
5.1.4. Charges de personnel
9y Ye 30.06.2915 31_12_2914 30.06.2_014
6 mois 12 mois 6 mois
Salaires & traitements 1067 2231 470
Charges sociales 525 847 171
Total 1592 3078 641
Effectif¢ répartition par catégorie 30.06.2015 31.12.2014 Variatian
Effectif fin de période 6 mois 12 mois
Employés 24 21 3
Cadres 37 34 3
Total 61 55 6
Les effectifs au 30/06/2015 incluent 3 CDD de remplacement pour des congés maiamstia
catégorie «Employés».
[ QSTFSOUATF SO2Yy2YAIl dzS &pdrsobne® dzLIS L RIS Sai
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5.1.5. Autres Produitset Charges

30.06.2015 31.12.2014 30.06.2014
9y Ye i . )
6 mois 12 mois 6 mois
t NPRdzAGA RS /Saaizy RSa 4 434 5277 2
Produits de cession de servitudes - 240 240
5NRPAGE RQSYGNBS SiG AYyRS 702 - -
Autres produits sur projet(3) - 516 -
Produits divers de gestion courante 100 508 470
+FfSdzNJ/2YLIillotS RSa of -4 005 -5 602 -32
LYRSYYyA(GSa RQSGAOGAZY -240 -58 -13
Charges diverses de gestion courante -124 -198 -88
Autres produits et charges 867 683 579
OMO 9Y HAMpPpZI dzy AYYSdzmtS RS LI FOSYSyid | SiGS OSRS LI dzNJ nérédése ® 9y
L2 dzNJ dzy Y2y il yd G224t RS pZXo aed
OHO [ S DNRdzLJS CNB& | NBedz dzy S AYyRSYsyAidiS RS NB&aAftAlIGAZ2Y RS olAf RS

(3) Ce poste integre des écritures de régularisations sur exercices antérieurs.

5.1.6. ImpoOts et taxes

En Kk 30.06.2015 31.12.2014 30.06.2014
6 mois 12 mois 6 mois
Imp6ts et taxes sur rémunérations 87 81 41
Autres imp0ts et taxes : C.E.T., taxes foncié¥ds, 3 A 240 691 216
Total 327 772 257

5.1.7. Reprises sur amortissements et dépréciations

En K 30.06.2015 31.12.2014 30.06.2014
6 mois 12 mois 6 mois
Immobilisations - - -
Stocks 10 105 -
Autres actifs non courants - - 36
Provisions pour risques eharges - 40 -
Total 10 145 36

5.1.8. Dotations aux amortissements et dépréciations

En K 30.06.2015 31_12_2914 30.06.2014
6 mois 12 mois 6 mois
Immobilisations 257 515 262
Stocks - - -
Créances - - 2
Autres actifs non courants 108 101 16
Provisions pourisques et charges - - -
Total 365 616 280
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5.1.9. Autres Produits et autres Charges opérationnels

En K 30.06.2015 31,12_2914 30.06.2014
6 mois 12 mois 6 mois
Plusvalue et moinsvalue sur cession titres (*) -8 - -
Charges sur projet (**) -43 -422 -
Autres produits opérationnels - - -
Autres charges opérationnelles - - -
Total -51 -422 -
(*)Moins@ £ dz§ tASS t fI fAljdARIGAZY RS tF {/L RS fQhNEBSOIf®

(**) Les charges sur projets correspondent a des abandons de projets.

51.10. / 2 HWG RS f QS y RjSsiemeéntvd8syvaleury &4 actBsifinahciers

30.06.2015 31.12.2014 30.06.2014
En K .
6 mois 12 mois 6 mois
/| K NHSa RQAYGSNBGa -3 610 -6 204 -2 687
Charges et produits liés aux instruments financiers -589 -1 013 -498
Autres charges financiéres -3 -207 -70
Autres produits financiers 448 1031 471
CottRS f QSYRSGGSYSyd ySi -3 754 -6 393 -2 784
Ajustement des valeurs des instruments financiers 962 -2 512 -1 497
Dérivés de taux 832 -2 058 -1 254
Dérivés des emprunts convertibles 130 -454 -243
Total -2 792 -8 905 -4 281
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5.1.11. Impots sur les résultats

30.06.2015 31.12.2014 30.06.2014
En ke 6 mois 12 mois 6 mois
Résultat avant imp6t de I'ensemble consolidé 7 001 13012 5671
- ngtepart de résultat net des sociétés mises 2585 1693 354
équivalence
Res.lfltf;lt a\{ant |mpc,)t eF quotepart de résultat ne des 4416 11314 5317
sociétés mises en équivalence
Taux théorique de I'impot 33,33 % 33,33 % 33,33 %
Montant théorique de I'imp6t 1472 3771 1772
Effet sur I''mp6t théorique de :
Incidence du secteur non taxable -2 214 -5416 -2 880
Exit tax actualisée 7 28 14
Différences permanentes -70 -191 34
Déficits non activés 561 597 325
Différence de taux d'impdt différé sur I'exercice 113 45 64
Autres -35 -27 -68
Taux effectif de I'imp6t -3,76 % -10,54 % -13,90 %
Montant effectif de I'imp6t -166 -1 193 -739
En K 30.06.2015 31.12.2014 30.06.2014
6 mois 12 mois 6 mois
Impdt exigible 10 95 81
Impot différé -176 -1288 -820
Total -166 -1 193 -739

Dans cette analyse, un signe x signifie un produit d'imp6t, un signe « + », une ¢gjead'impot.
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5.1.12. Résultat par action

En K 30.06.2015 31.12.2014 30.06.2014
6 mois 12 mois 6 mois

Résultat net part du Groupe (en milliers d'euros) 7 160 14 207 6412
Effet dilutif potentiel des OPIRNANE 855 2249 1126
Résultat net dilué part du Group8¢ YAt f A S 8015 16 456 7 538
Nombre d'actions ordinaires en circulation en 1

d'exercice 6 885 000 6 885 000 6885 000
Nombre moyen d'actions pris en compte avant ef

dilutif 6 885 000 6 885 000 6885 000
Effet dilutif potentiel des OPIRNWNE 1621 691 1621691 1621 691
Nombre moyen d'actions pris en compte aprées ef

dilutif 8506 691 8506 691 8506 691
Résultat net non dilué par action M2 HXn nzg
Résultat net dilué par action nxdo M nxy.

Lt yQé& F yA RNRAGAYZ yA LINAGAES§3ISazr yA NBaAaGNAOGA2Z2Yya | 3
Les actions détenues dans le cadre du contrat de liquidité n'ont pas été retraitées du nombre

RQI Ol A 2eytehu dO iMd impact que cela entrainait sur le résultat par action.
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5.2. Notes sur le bilan

5.2.1. Immobilisations incorporelles

+ £ SdzNBR 6 NHzi ¢ 31.12.2014 Augmentation Diminution Reclassement 30.06.2015

Autres incorporels 697 40 - - 737
Immobilisatons incorporelles en
cours 100 - - - 100

Avances et acomptes sur
immobilisations incorporelles

Amortissements -334 -47 - - -381
Total 463 7T - 436
5.2.2. Immobilisations corporelles
£+ £ SdzNB 6 NHzi ¢ 31.12.2014 Augmentation Diminution Afm.e S 30.06.2015
variations

Terrains 585 - - - 585
Constructions 5693 - - - 5693
Autres immobilisations corporelles 2 649 66 -54 28 2 689
Immobilisations en cours 28 182 - -28 182
Avances et acomptes sur 3 i i i 3
immobilisations corporelles
Amortissements -1 263 -209 53 -1 419
Total 7 695 39 -1 - 7733
Dont immobilisations nettes acquise 4563 ) 90 ) 4473

par contrat delocationfinancement
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5.2.3.

Immeubles de placement

sl f SdNE Sy Actifs gn Actif§ en co-urs ‘ Total immeubles de
exploitation (y compris terrains nus placement
31.12.204 216 980 59 709 276 689
Reclassements
Stocks - 6 028 6 028
Immobilisations corporelles - 181 181
Abandon de projet - - -
Actifs destinés a la vente -6 731 - -6 731
Acquisitions / Travaux 2 957 6721 9678
Cessions (*) -4 004 - -4 004
Entrée de périmetre - - -
Reclassement 41 -41 -
Création de valeur - - -
[ AGNI A&2y RQI OGAT - - -
Variation de juste valeur 5596 -3 183 2413
30.06.2056 214 839 69 415 284 254
OF0 /S Y2yilyld O2NNBaALRYR t fI @JFtSdNJ ySGidsS O2vLiitotS RS&a StSYSyi:

Les méthodes de valorisation retenues par les expedépendants sont détaillées gnaragaphe

LYYSdzof Sa
RS

odp ¢
f S O dzE

RS LJ

OFLAGIEAALFGAZY D

FOSYSYil no [ QKeLRiKsAS

[ QSidzRS RS OS

eventuelle sur la valorisation des immeubles de placementlal société est présentée au
paragraphe 3.14.4 « Gestion des risques financiers ».

Au 30 juin 2015, la valeur des immeubles de placement acquis au travers de contrats de-ocation

TAYIyOSYSyi

50St 808 t

yT YHP YeX O2YyGNB vyn

La livraison des 2 projets en cours au 30 juin 2015 est planifiée sur 2015.

LorsdeldINBYASNBE O2YLIiltoAtAaldAz2y RQdzy

G§SNNI AY

ul

o

.
z

la survaleur comptabilisée est appelée « Création de valeur ». Lors des exercices suivants, la
variation de cette survaleur correspond a la « Variation de juste valeur ».

Immeubles destinés a étre cédés

En K

31.12.2014

Variations de

. 30.06.2015
juste valeur

Reclassement

Immeubles destinés a étre cédés

6731 -56 6 675
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Réconciliation de la variation de juste valeur au compte de résultat

Variation de la juste valeur

9Y Ye
30.06.2015 31.12.2014 30.062014
Montant au compte de résultat 2 357 10 191 5711
Création de valeur - 9634 8 295
Variation de juste valeur 2413 557 -2 584
Variation de juste valeur des actifs destinés a étre céc -56 - -
Variation totale au compte de résultat 2 357 10 191 5711
5.2.4. Titres mis en équivalence
Tableau de variation au 30 juin 201
Variations
N 31.12.2014 o Augmentation
+I £ SdzNBR 0o L Résultat  Distributions ¢ . de 30.06.2015
Retraité de capital R
périmetre
Groupe FRF mis en
. P 16 140 830 -309 - - 16 661
équivalence
Autres sociétés
mises en 14 881 1755 920 - - 16 726
équivalence
Total 31021 2 585 -219 - - 33 387
Tableau de variation 31 décembre 201
Variations
N 31.12.2013 Augmentation
£t SdzNE o % Résultat  Distributions oo de 31.12.2014
Retraité de capital N
périmetre
FRF mi
Groupe FRF mis en 15 105 810 226 - 1 16 140
équivalence
Autressociétés
mises en 14 815 888 -827 5 - 14 881
équivalence
Total 29 920 1698 -601 5 -1 31021

FREYRAPPORT FINANCIERBBUUIN 208 | PAGES1



Coentreprises
[ Sa O2SYGNBLINRA&SE az2zyd fSa a20AsSisa RlIya fSa

Les principaux éléments de la situationainciere des coentreprises sont présentéslessous. Il
aQF3aAld RQSESYSyiGa AyOfdzyd £Sa& NBINFAGSYSyGa

Groupe FRF

En K 30.06.2015 31.12.2014
/| KATFNE RQIFFFI ANBaA 5 042 9133
Ajustement des valeurs des immeubles de placement -394 -282
Résultat net 2 490 2432

En K 30.06.2015 31.12.2014
Immeubles de placement 148 931 148 895
Autres actifs non courants 86 92
Actifs courants 5834 5928
Total actif 154 851 154 915
Capitaux propres retraités 49 983 48 419
Passifs financiers 57 811 59 707
Autres passifs non courants = -
Passifs courants 47 057 46 789
Total passif 154 851 154 915

Autres sociétés mises en éqience

En K 30.06.2015 31.12.2014
| KAFTFNSE RQI FFIF ANBA 2 061 4 650
Ajustement des valeurs des immeubles de placement 2752 789
Résultat net 3510 1775

En K 30.06.2015 31.12.2014
Immeubles de placement 88 954 86 485
Autres actifs non courants 109 154
Actifs courants 7 063 9964
Total actif 96 126 96 603
Capitaux propres retraités 33452 29 762
Passifs financiers 42 788 43 998
Autres passifs non courants = -
Passifs courants 19 886 22 843
Total passif 96 126 96 603
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5.2.5. Autres actifs non courants

Val dzNB 6 NHzi Sa 31.12.2014 Augmentation Diminution Afm.e °  30.06.2015
variations

Dépbts et cautionnements 1219 2 470 -28 359 4 020

Autres immobilisations financieres 61 - - - 61

Provisions financiéres - - - - -

Total 1280 2 470 -28 359 4081

La olonne «Autres variations) O2 NNB & LR Yy R | dz NBOflFaasSySyid RSa RSL®Ga Si

5.2.6. Stocks et ercours

Ol dziA2yy Sy

En K 30.06.2015 31.12.2014
Encours de production 10 184 19511
Marchandises - 32
Provisions 1177 -1177
Total 9 007 18 366

5.2.7. Variation des stocks nets de promotion immobilieére

Variations
9y Ye Ouverture Acquisitions  Cessions Reclassemer de Cléture
périmetre
Exercice 2014 8981 18 863 -13 767 4257 - 18 334
Exercice 2015 (6 mois) 18 334 3943 -7 242 -6 028 - 9 007
Les retassements concernent les transferts depuis le poste « stocks » vers le poste « immeubles de placement ».
5.2.8. Autres actifs courants
En K 30.06.2015 31.12.2014
Préts, cautionnements & autres créances a moins d'un an 1100 1760
Avances et acomptes versggr commandes 120 899
Comptes courants d'associés 20543 20 609
Créances fiscales 7 733 7679
Autres créances 1348 828
Charges constatées d'avance 526 764
31 370 32 539

Total
Lescréances-8S&adza az2y i
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5.2.9. Trésorerie et équivalents

En K 30.06.2015 31.12.2014
Valeurs mobiliéres de placement 1205 1441
Disponibilités 14 462 25436
Total 15 667 26 877

5.2.10. Passifs financiers non courants

Reclassement

9@2ft dziA2y S 31.12.2014 Augmentation Diminution *) 30.06.2015
Emprunt obligataire 62 858 139 -1 068 - 61 929
Emprunts bancaires 81 238 44 243 -15 722 -13 263 96 496
Dettes delocationfinancement 49 348 - - -1 398 47 950
Dépots et cautionnements regus 1796 221 -73 -3 1941

Total 195 240 44 603 -16 863 -14 664 208 316
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de cet emprunt obligataire sont les suivantes

¢S RS fQSYLINHzyd 206t AT GI OPIRNANE
51 GS RQSYA&aairzy 11/2012 et 12/2012
azydalyd RS tQSYAaarzy oSy YiafttAzya RQS 30
t NAE RQSYA&4aA2YykO2yYBSNEAZ2Y 6Sy SdzNBA&OD 18,50
Taux de conversion 1
Nombre de titres éng 1621 691
Taux nominal (minimum) 6 %
Echéance 10 ans
Ventilation par échéances er K Delabans +5ans Total

Emprunt obligataire 35 463 26 466 61 929
Emprunts bancaires 53614 42 882 96 496
Dettes de locatioffinancement 12 806 35 144 47 950
Dép0ts et cautionnements regus 1434 507 1941
Total 103 317 104 999 208 316
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Répatition des emprunts bancaires et des dettes de locafimancement par nature de taux avant
couverture

9YRSGUSYSYyl FAYFEYOASNI ySi Ye 30.06.2015 31.12.2014
Taux fixe - -
Taux variable 162 784 137 420
Total 162 784 137 420

Droit de tirage non utilisé

Adz on 2dzZAy HnanmpXZ €S DNRdAzLIS 6SYSFTFAOAIFAG RUdzy
sur les dettes signées avec les établissements bancaires.

Taux moyen de la detteancaire

Avant prise en compte des couvertures, le taux moyen de la dett&mupe sur la base des
conditions de marché au 30 juin 2015 (marge incluse) est de 1,79 %, contre 1,80 % au

31 décembre 2014.

Ventilation du nominal des instruments de couverture par échéance

A s p < A moins . A plus de
+SYuUAftFUAZ2Y LI NJ SOk Rowm | DPelaSans 5 ans

Instruments financiers 6 244 59 485 19 443 85172

Total

5.2.11. Engagements envers le personnel

9y Ye 30.06.2015 31.12.2014
Début de période 685 489
Dotations - 59
Reprises - -
Ecarts actuariels - 137
Autres - -
685 685

Fin de période

5.2.12. Impbots différés

9y Ye 30.06.2056 31.12.208

ID Actif  ID Passif ID Actif ID Passif
I.F.R.S¢ Immeubles de placement -138 690 -140 908
I.F.R.& Instruments financiers - -218 - -245
PIDR 100 - 100 -
Evaluation des stocks selon la méthode dediecement - - - -
Activation de reports déficitaires 1027 -472 1027 -517
Dette sur ORA - - - -
Autres - - - -
Total 989 - 987 146
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Réconciliation de la variation des impo6ts différés entre le bilan et le compte de résultat

Variation des impts différés

9y Ye
30.06.2015 31.12.2014
Variation au Bilan 148 1270
Montant au compte de résultat 176 1288
Impact des instruments financiers de couverture -28 -43
Impact des engagements de retraite - 25
Variation totale de la période 148 1270

5.2.13. Provisbns pour risques & charges

Reprises Reprises Autres
9y Ye 31.12.2014 Augmentation N non L 30.06.2015
utilisées o Variations
utilisées
Provisions pour litiges - - - - - -
Autres provisions pour risque - - - - - -
Provisions pour retraites 685 - - - - 685
Autres - - - - - -
Total 685 - - - - 685
5.2.14. Autres passifs courants
9y Ye 30.06.2056 31.12.208
Dettes sur acquisitions d'actifs 9 231 13028
Clientsg Avances & acomptes recus - 52
Dettes sociales 838 1 009
Dettes fiscales 3173 4104
Autres dettes 1418 2741
Produits constatés d'avance 1765 1821
Total 16 425 22 755
5.2.15. Passifs financiers courants
O@2tdiiA2y Sy Y 31122014 Augmentation Diminution KCCooSeMeNte o 06 o015
autres variations
Emprunt obligataire 1630 1733 -805 - 2 558
Enprunts bancaires 4 322 277 -2 288 9 502 11 813
Dettes de locBon-financement 2 686 - -1 320 1398 2 764
Dép0ts et cautionnements regus 359 10 -52 3 320
Concours bancaires 10 188 - -3 120 - 7 068
Comptes courants d'associés 437 - -300 - 137

10 903 24 660
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5.3. Notes sur le tableau de flux de trésorerie

5.3.1. Réconciliation entre la trésorerie au bilan et la trésorerie du tableau de flux de
trésorerie

Au sein du tableau consolidé des flux de trésorerie, la trésorerie et les dét®warcaires
comprennent les éléments suivants

en ke 30.06.2015 31.12.2014
Trésorerie et équivalents (note 5.2.9) 15 667 26 877
Valeurs mobilieres de placemegiAutres placements -541 =742
Découverts bancaires (note 5.2.15) -7 068 -10 188
Reclassemnt des concours bancaires correspondants a des de
financieres a court terme 1059 9 999
Total 9117 25 946

Au 30 juin 2015, les valeurs mobilieres de placement correspondaient a des équivalents de
GNBa2NBNAS LI2dz2NJ ccn YedAli pomRS& ®F dziNBa LI I OS
5S LX dzasx fS& RSO2dz@SNIa o0l yOFrANBa O2NNBalLRYyF
RSGGSE FTAYlIYOASNBAa £ O2dzNII GSN¥YS LRdzNIm npd
compte dans les flux de trésorerie liés aux @ti®ns de financement.

l dz on 2dzZAy HnampX €S RNBAG RS (GANY3IS y2y dziAf
M pnann Ye®

5.3.2. Détail de la rubrique «/ariation du besoin en fonds de roulement lié a
f QF OM A DGAG S

en k 30.06.2015 31.12.2014
Stocls 3331 -5128
Clients 123 3251
Autres créances 444 -563
Fournisseurs -2 402 6 494
Autres dettes -2419 2 387
Total -923 6 441
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