FREY
Société anonyme a directoire et conseil de suaraié
Au capital de 17 212 500 euros
Siege social : 1 rue René Cassin — 51430 Bezannes
398 248 591 RCS REIMS

RAPPORT COMPLEMENTAIRE DU DIRECTOIRE

(établi en application de l'article R.225-116 dudéale commerce)

Mesdames, Messieurs, Chers actionnaires,

En application des dispositions légales et régléanes en vigueur, nous avons établi

le

présent rapport afin de vous rendre compte des liteglat conditions de réalisation d’'une
émission d’'un emprunt obligataire représenté par@eligations a Performance Immobiliere

Remboursables en Numéraire et/ou en Actions Noesvedt/ou Existantes (« OPIRNANE

»

ou « Obligation(s) »), qui a été fixée et arré®e9 octobre 2012 par le Directoire dans le
cadre de la délégation qui lui a été accordée'assdmblée générale mixte des actionnaires

du 30 juin 2011 aux termes de sa treizieme réswiuti

Extrait de 'assemblée générale mixte du 30 juin 201 :

Treiziéme résolution (Délégation de compétence au Directoire en vue gifeanter le capital pa
émission, sans droit préférentiel de souscriptidiactions ordinaires et/ou d
toutes valeurs mobilieres de quelque nature qusoitedonnant accés au capit
de la société (ou au capital des sociétés dontolEésé posséde directement
indirectement plus de la moitié du capital) ou danthdroit a I'attribution de
titres de créance)

L’Assemblée Générale, aprés avoir pris connaissahceapport du Directoire et du rapport spécial
Commissaires aux comptes et statuant conformémeandspositions des articles L. 225-129 et suivahis
Code de commerce, des articles L. 225-135 et L-18H, ainsi que des articles L. 228-91 et suivdnt€ode de
commerce :

—délégueau Directoire la compétence de décider une ouqults augmentations du capital par voie d'émiss
en France ou a I'étranger, en faisant offre auipuald titres financiers, en euros, en monnaie\gé®s ou e
unité monétaire quelconque établie par référenmesieurs monnaies, d'actions ordinaires de laésd@t/ou de
toutes valeurs mobilieres de quelque nature quepiteémises a titre onéreux ou gratuit régieslgamarticles

L.225-129 et suivants du Code de commerce et L9128t suivants du Code de commerce, (i) donnargsg

par tous moyens, immédiatement et/ou a terme,tantoment ou a date fixe, a des actions ordinaxesamtes
ou & émettre de la société ou d’'une Filiale oud@hnant droit a I'attribution de titres de créanéent précisé
que la souscription des actions et autres valeuwbili@res pourra étre opérée soit en espéces, psoi
compensation de créances ;

— décidede fixer comme suit les limites des montants degreentations de capital autorisées en cas d'usag
le Directoire de la présente délégation :

() le montant nominal maximum des augmentationscalgital susceptibles d’'étre réalisées, immédiaiten
et/ou a terme, dans le cadre de la présente diélégat pourra étre supérieur a 5 000 000 eurospaaant
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s'imputant sur le plafond global fixé a la 12emsolétion ;



(ii) sur ces plafonds s'imputera, le cas échéantmbntant nominal des actions a émettre éventuetieren cas
d’opérations financiéres nouvelles, pour présele®droits des porteurs de valeurs mobiliéres danaeces au
capital ;

Q.

— décide de supprimer le droit préférentiel de souscripiites actionnaires aux actions ordinaires de laégd
et/ou aux diverses valeurs mobiliéres qui seronsésmpar le Directoire dans le cadre de la prés#itgation
et délegue au Directoire, en application de I'tetic. 225-135 du Code de commerce, la faculté ttirer au
profit des actionnaires, pendant un délai et sldermodalités qu’il fixera en conformité avec laspositions
légales et réglementaires applicables et pourdoytartie d'une émission effectuée dans le cadia geésente
délégation, un délai de priorité de souscriptiondoenant pas lieu a la création de droits négoesabt qui
devra s'exercer proportionnellement au nombre @bast possédées par chaque actionnaire et pourra
éventuellement étre complété par une souscriptititrearéductible, étant précisé que les titres soascrits
ainsi feront I'objet d’une offre au public en Franet/ou a I'étranger et/ou sur le marché intermafioSi les
souscriptions, y compris, le cas échéant, cellssadtionnaires, n'ont pas absorbé la totalité dmiksion, le
Directoire pourra limiter le montant de I'opératidans les conditions prévues par la loi ;

— prend acte du fait que la présente délégation emporte denpleoit, au profit des porteurs des valelrs
mobilieres ainsi émises et donnant acces au cajsthl société, renonciation expresse par lesrawioes a leu
droit préférentiel de souscription aux actions auetigs lesdites valeurs mobilieres donneront droit

— décide que le prix de souscription des titres émis entuvaete la présente délégation sera déterminé
conformément aux dispositions de I'article L. 228 du Code de commerce et de l'article R. 225-11€dde
de commerce ;

—décideque le montant de 'augmentation de capital poétra limité au montant des souscriptions recesilé
condition que celles-ci atteignent au moins lestgquarts du montant initialement fixé ;

— décideque le Directoire aura tous pouvoirs, avec factétésubdélégation dans les conditions fixées pli,la
pour mettre en ceuvre la présente délégation deétemge et notamment pour :

(i) arréter les dates, les conditions et les mo&katie toute émission ainsi que la forme et lesotéristiques de
actions ordinaires et/ou valeurs mobilieres a émedivec ou sans prime, et en particulier :

— fixer le montant de la ou des émissions qui deréalisées en vertu de la présente délégatioBtea
notamment le prix d’émission et de souscription desons ordinaires et/ou valeurs mobilieres, létaid,
modalités et conditions de souscription, de lihératde délivrance et de jouissance des titresiiras, dans le
limites Iégales ou réglementaires en vigueur ;

— fixer, s'il y a lieu, les modalités d’exercicesddroits attachés aux actions et/ou valeurs mobsliélonnant
acceés au capital ou a lattribution de titres déaoce a émettre, déterminer notamment leurs méslali¢
conversion, d'échange, de remboursement, y conmaiisremise d’actifs de la société tels que desuvsl
mobilieres déja émises par la société ;

— déterminer, dans les conditions Iégales, les iédal’ajustement des conditions d’accés a termeapital
des valeurs mobilieres et/ou titres financiers detém ;— suspendre le cas échéant l'exercice deits dr
d'attribution d'actions attachés aux valeurs méigh a émettre pendant un délai qui ne pourra erdéais
mois ;
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(ii) en cas d’émission d’obligations et/ou de vasemobilieres donnant droit & I'attribution dedgrde créances:
— déterminer la nature et arréter les caractéustiqdes obligations et/ou des valeurs mobilierémattre, en
particulier décider de leur caractére subordonnéau(la subordination pouvant concerner le cajpitaicipal
et/ou les intéréts de ces titres), déterminer tang de subordination, leur taux d’'intérét (fixéoatvariable),
leur durée et prévoir, le cas échéant, des cagatbiies ou facultatifs de suspension ou de noerpait des
intéréts, la possibilité de réduire ou d'augmeréenominal des titres et les autres modalités démn (y
compris le fait de leur conférer des garanties es sliretés) et d’'amortissement (y compris de rersbment
par remise d’actifs de la société) ; modifier, pamtda durée de vie des titres concernés, leursalinés, dans le
respect des formalités applicables ;
— procéder auxdites émissions dans la limite csaledixée, en déterminer la date, la nature, lestamts et |a|
monnaie d'émission ;
— arréter les caractéristiques des titres de ceéangquels les obligations et/ou valeurs mobilié@sneraient
droit a attribution ou qui seraient émis a I'ocoasde I'émission du titre primaire, soit concomitaent soit a
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terme, et notamment la valeur nominale et la datdissance, le prix d’émission, le taux d'intéeéta prime
de remboursement si elle est prévue ;

(iii) recueillir les souscriptions et les versenenbrrespondants, arréter le montant des créarmesdfaire
I'objet d’'une compensation, et constater la rétiisades augmentations de capital a concurrenceaiutant
des actions qui seront souscrites ;

(iv) procéder a toutes imputations sur les printesotamment celles des frais entrainés par lasatan des

émissions et, le cas échéant, prélever sur ce miol#s sommes nécessaires pour porter la résegaedel@u
dixieme du nouveau capital aprés chaque augment¢i@apital ;

(v) fixer et procéder a tous ajustements desting®adre en compte l'incidence d'opérations swraital de la
société, notamment en cas de modification du ndndi@d’'action, d’augmentation de capital par inamgtion
de réserves, d'attribution gratuite d’actions, desibn ou de regroupement de titres, de distrinutie réserve
ou de tous autres actifs, d’'amortissement du dapiade toute autre opération portant sur lestaapipropres
et fixer les modalités selon lesquelles sera assueécas échéant, la préservation des droitsitldaires de
valeurs mobiliéres donnant accés au capital ;

(vi) constater la réalisation des augmentationsaggtal résultant de toute émission réalisée eticagion de la
présente délégation et procéder a la modificatosrétative des statuts.

En outre, et plus généralement, le Directoire poymendre toutes mesures utiles, conclure tousrdegmur
parvenir a la bonne fin des émissions envisagédaire procéder a toutes formalités requises fiadmission
des actions, droits et valeurs mobilieres ainsiséaix négociations sur NYSE Euronext - Paris owag
échéant, tout autre marché.

— décide que la présente délégation, qui prive d'effet pbawenir & hauteur le cas échéant de la partie
utilisée toute délégation antérieure de méme natues particulier celle consentie par 'AssemigEmérale dy
29 juin 2010 aux termes de sa 10éme résolutioryaable pour une durée de vingt-six mois a comgéeta
décision de la présente assemblée.

o

non

Faisant usage de la délégation financiere ci-dga®sentée, le Directoire de la société FREY

a décidé, le 29 octobre 2012, de realiser un enpaligataire représenté par d

es

OPIRNANE, avec suppression du droit préférentielsdescription des actionnaires mais

avec délai de priorité, dans les conditions et fitgdadécrites ci-apres.

1. But de I'émission

Les fonds provenant de la présente émission paoneti la Société de diversifier et d'acc

roitre

les sources de financements destinés a la réahsad son portefeuille de projets identifiés.

A la date du présent rapport, le portefeuille dgjgis identifiés de Frey pour les deux années a

venir (2013-2014) se décompose comme Ssuit :

e Au titre de 'année 2013 :

5 projets totalisant 30 600 m? pour un montantw¥stissement de 35,7 M€ et des loyers
annuels potentiels de 3,5 M€ bénéficient d’'une raaton de la Commission
Départementale d’Aménagement Commercial (CDAC)wat germis de construire (PC)

purgeés.

3 projets totalisant 35 000 m2 pour un montantw#stissement de 35 M€ et des |

oyers

annuels potentiels de 3,5 M€ bénéficient d'une COAI'un PC non encore purgés.



e Au titre de 'année 2014 :

3 projets totalisant 40 000 m? pour un montantw#gtissement de 41 M€ et des loyers
annuels potentiels de 3,7 M€ bénéficient d'une CDAH'un PC non encore purgés

2 projets totalisant 76 800 m2 pour un montantw¥stissement de 85,3 M€ et des loyers
annuels potentiels de 7,8 M€ font l'objet d'une wmsé fonciére et d'une pré
commercialisation »

Les chiffres définitifs concernant le portefeuitle projets de la Société (hnombre, montant des
investissements, superficies, chiffre d’affairds,)esont susceptibles de varier par rapport a ces
estimations en fonction notamment de la date desadan/livraison effective des programmes,
qui peut étre différée pour des raisons indépedaté la Société (exemple : délai d’obtention
des autorisations administratives et permis detoains, recours en justice des tiers, etc. ).

Les estimations ci-dessus présentées par la S@tatésusceptibles d’évolution, certains de ces
projets pourraient ne pas étre réalisés aux échéaticipées et parallélement d’autres projets
non encore identifiés a la date du présent ramgmort susceptibles d’étre lancés et/ou de voir le
jour d’ici 2014.

Pour financer ses projets et le développement deastvités, la Société aura recours, en

complément du produit de la présente émissioneradéttement bancaire mais n’exclut pas de
faire appel aux marchés financiers si des oppd#dsriavorables se présentent.

2. Suppression du droit préférentiel de souscription iedélai de priorité

L’émission des Obligations sera réalisée sans gdréférentiel de souscription.

Un délai de priorité de 3 jours de bourse (du 3tblme au 2 novembre 2012) est accordé aux
actionnaires inscrits en compte a l'issue de lang®ade bourse du 30 octobre 2012. Les
actionnaires pourront, au cours de ce délai, smasaux Obligations a titre irréductible
proportionnellement a leur participation au capitalla Société, a raison de 4 Obligations pour
17 actions existantes. Le délai de priorité n’estagociable ni cessible.

3. Caractéristiques et modalités de I'émission

Nombre d’'OPIRNANE a émettre : La Société procedera a un emprunt obligatairevpar
d’émission d’'un nombre maximum de 1 621 622 OPIRMAN

Valeur nominale des OPIRNANE : La valeur nominale unitaire des OPIRNANE sera de
18,50 euros.

Prix d’émission des OPIRNANE :Les 1 621 622 OPIRNANE seront émises au pair, soit
18,50 euros par Obligation, faisant apparaitre pnmae de 8,25 % par rapport au cours de
cloéture de I'action FREY de la séance de bours@@&loctobre 2012, payable en une seule
fois a la date de reglement-livraison des Obligetio
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Montant brut et montant net du produit : Le produit brut et I'estimation du produit net
(compte tenu de la rémunération des intermédidiremciers et des frais juridiques et
administratifs) de I'émission des Obligations sweespectivement d’environ 30 millions
d’euros et d’environ 28,30 millions d’euros.

Monnaie : Les Obligations seront émises en euro.
Droits attachés aux Obligations :

Rang de créance Les Obligations et leurs intéréts constituents dengagements
chirographaires directs, inconditionnels, non sdbonés et non assortis de s(retés de
FREY, venant au méme rang entre eux et au méme qaegoutes les autres dettes et
garanties chirographaires (sous réserve des emoseplégales impératives) présentes ou
futures de FREY.

Date d’émission, de jouissance et de reglemendiion des Obligations15 novembre
2012.

Intéréts: Intérét annuel égal au plus élevé des montamarss :
- 6% de la valeur nominale d’'une Obligation, soitl1€lpar Obligation ; et

- le produit du montant du dividende par action FRE¥nt précisé que pour les
besoins du calcul du montant de l'intérét annueal @éligations, le montant du
dividende considéré sera limité a la part prélemdele bénéfice distribuable tel
gue défini a larticle L.232-11 al.1 du Code de ooence) dont la mise en
distribution aura été décidée par 'Assemblée Gaaddrdinaire des actionnaires
précédant la Date de Paiement d’Intéréts concemtédu Ratio d’Attribution
d’Actions tel qu’ajusté le cas échéant.

Amortissement normal des Obligationkes Obligations seront remboursées au chobade |
Société, en totalité le 15 novembre 2022 (ou lenggejour ouvré suivant si cette date n’est
pas un jour ouvré), soit au pair en numéraire amggnée cas échéant d’'une prime de
remboursement en numéraire, soit en actions pafticappn du Ratio d’Attribution
d’Actions augmenté le cas échéant d'une prime odboairsement (elle-méme réglée soit en
numeraire soit en actions).

bY

Les primes de remboursement seront déterminées raggport a la performance
opérationnelle de la Société, laquelle sera cadcaféfonction de la progression du montant
des capitaux propres consolidés part du group@giaon entre la date d’émission et la date
de remboursement des Obligations.

Amortissement anticipé des Obligations au gré deStmiété A compter du 7"
anniversaire de la Date d’Emission, et pendantac@$ fenétres jusqu’'a la Date
d’Echéance, les modalités de remboursement seesninEmes que celles prévues en cas
d’amortissement normal.

Amortissement anticipé des Obligations au gré deteprs: Dans I'’hypotheése ou Monsieur
Antoine FREY cesserait ses fonctions de Présidaermidectoire de la société FREY et ou
'un des actionnaires de référence franchirait &dese certains seuils, 'amortissement se




-6-

fera exclusivement par remboursement en actionsapplication du Ratio d’Attribution
d’Actions (sans prime de remboursement).

Ratio d’Attribution d’Actions: Sous réserve des ajustements relatifs au maides droits
des porteurs d'Obligations et le cas échéant gedeeption de la Prime de Remboursement
en actions, une Obligation donnera droit a uneoaatrdinaire nouvelle ou existante FREY
(ci-apres le « Ratio d’Attribution d’Actions »).

Représentant des porteur€onformément a I'article L.228-103 du Code denoterce, les
porteurs d’Obligations sont regroupés pour la d&dede leurs intéréts communs en une
masse jouissant de la personnalité civile. Le sepr&ant titulaire de la masse sera Monsieur
Sami BERHOUMA demeurant 4, rue du marché Popinc@®@11 PARIS.

Demande d’admission a la négociation sur un march&glementé :Les Obligations feront
I'objet d’'une demande d’admission sur Euronext f2akucune demande d’admission sur un
autre marché n’a été effectuée et n’est envisagégaur.

Informations concernant les actions sous-jacentesLes actions nouvelles émises le cas
échéant au titre du remboursement des Obligatigggefment de la Prime de Remboursement
B incluse) porteront jouissance courante.

Les actions existantes a remettre le cas échéatitrawdu remboursement des Obligations
(reglement de la Prime de Remboursement B inclsse) cotées sur Euronext Paris (code
ISIN : FR0010588079). Les actions nouvelles de FRftlseront émises le cas échéant au
titre du remboursement des Obligations (réglemeradPrime de Remboursement B incluse)
feront I'objet d’'une demande d’admission sur Eusan@aris et/ou sur tout autre marcheé
réglementé sur lequel les actions de FREY seram$ tafutur admises aux négociations au
moment de leur attribution.

Aucune clause statutaire ne limite la libre négoitité des actions composant le capital de
FREY.

La valeur nominale de chaque action s’éleve a 850s.
Modalités et conditions de l'offre :

Placement Préalablement a la premiére cotation, il estvpréue la diffusion des
Obligations dans le public se réalise dans le catlume offre globale (I'« Offre »)
comprenant :

- une offre au public en France réalisée sous fornumedoffre a prix ferme,
principalement destinée aux personnes physiquedffte a Prix Ferme » ou
I'« OPF ») ;

- un placement global principalement destiné aux dtiggeurs institutionnels (le «
Placement Global»).

Droit préférentiel de souscriptianL’émission des Obligations sera réalisée sarst dr
préférentiel de souscription.
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Délai de priorité Un délai de priorité de 3 jours de bourse (dw8tbbre au 2 novembre
2012) est accordé aux actionnaires inscrits en tmiiissue de la séance de bourse du 29
octobre 2012. Les actionnaires pourront, au coarsaldélai, souscrire aux Obligations a
titre irréductible proportionnellement a leur peigiation au capital de la Société, a raison de
4 Obligations pour 17 actions existantes. Le didgpriorité n’est ni négociable ni cessible.

Intention des actionnairesLes principaux actionnaires de la Société saveirconcert
FIRMAMENT composé des sociétés FIRMAMENT CAPITAL BELOPPEMENT et
FIRMAMENT CAPITAL INVESTISSEMENT, détenant ensemhbB042 172 actions soit
44,19 % du capital de la Société (ci-apres le «c€dnFIRMAMENT »), ont indiqué a la
Société qu'ils ne souhaitaient pas souscrire aulg&tipns émises dans le cadre de
I'opération objet de la présente note d’opération.

Les autres principaux actionnaires n’ont pas fait ge leurs intentions.

Garantie de placemengans Objet.

Chef de file et Teneur de lividANVEST SECURITIES SA.

Intermédiaire(s) chargé(s) du service titres delgy@ions, du service financier et du service
d’Agent de Calcul Le service titres des Obligations sera assuréSuziété Geénérale,
Département Titres et Bourse, Services aux Emett# rue du Champ de Tir, 44312
NANTES.

La centralisation du service financier de 'emprs@ta assurée par Societé Générale.

Le service d’Agent de Calcul sera assuré par INVBECURITIES SA.

Dilution : Dans I'hypothése ou seules des actions nouvedlesient attribuées aux porteurs
d’Obligations au titre du remboursement des Oblbgast par application du Ratio
d’Attribution d’Actions, et ou la Prime de Remboemsent B serait réglée en numéraire, un
actionnaire détenant 1% du capital social avamik8ion détiendrait 0,81% apres exercice
de la totalité des obligations.

Dans I'hypothése ou seules des actions nouvellesies¢ attribuées aux porteurs
d’Obligations au titre du remboursement des Obligat par application du Ratio

d’Attribution d’Actions, et ou la Prime de Remboemsent B serait réglée en actions
nouvelles dans la limite de la délégation finareien vigueur consentie par 'assemblée
générale extraordinaire de la Société en date quiB@011, un actionnaire détenant 1% du
capital social avant I'émission détiendrait 0,7786es exercice de la totalité des obligations.

Droit a I'attribution d’actions :

Ration d’Attribution d’Actions: Sous réserve des ajustements prévus au paragraph
« Maintien des droits des porteurs d’Obligatiorg-apres, et le cas échéant de la perception
de la Prime de Remboursement B en actions, uneg&®igih donnera droit a une action
ordinaire nouvelle ou existante FREY (ci-apres Ratio d’Attribution d’Actions »).

Droits des porteurs d’Obligations aux intéréts @ddigations et droits aux dividendes des
actions livrées En cas de remboursement anticipé en action®dkgations, un intérét sera
payé aux porteurs d’Obligations au titre de la qui courue entre la derniére Date de
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Paiement d’Intéréts (ou le cas échéant la Date t&on) et la date a laquelle intervient la
livraison des actions.

Maintien des droits des porteurs d’Obligatioi®ipulations spécifiques

Conformément aux dispositions de l'article L. 2ZBelu Code de commerce,

(i) la Société pourra modifier sa forme ou son objetad®ans demander I'autorisation
de I'assemblée générale des porteurs d’Obligations

(i) la Société pourra, sans demander I'autorisatiohadeemblée générale des porteurs
d’Obligations, procéder a I'amortissement de sqgpitahsocial, a une modification
de la répartition de ses bénéfices et/ou a I'émssi’actions de préférence sous
réserve, tant gu’il existe des Obligations en dation, d’avoir pris les mesures
nécessaires pour préserver les droits des pod&didigations ;

(iii) en cas de réduction du capital de la Société noipax des pertes et réalisée par la
diminution du montant nominal ou du nombre d'adi@@mposant le capital, les
droits des porteurs d’Obligations seront réduitscenséquence, comme s'ils les
avaient exercés avant la date a laquelle la rémtucke capital est devenue définitive.
En cas de réduction du capital par diminution donlie d'actions, le nouveau Ratio
d’Attribution d’Actions sera égal au produit du Ratl’Attribution d’Actions en
vigueur avant la réduction du nombre d'actiondeaapport :

Nombre d’actions composant le capital aprés I'ojpg@ma

Nombre d’actions composant le capital avant I'opéna

Conformément a l'article R.228-92 du Code de comaesi la Société décide de
procéder a I'émission, sous quelque forme que e d&® nouvelles actions ou
valeurs mobilieres donnant accés au capital aveit dréférentiel de souscription
réservé a ses actionnaires, de distribuer desvelsezn espéces ou en nature, et des
primes d'émission ou de modifier la répartition sbs bénéfices par la création
d'actions de préférence, elle en informera (pouarduque la réglementation en
vigueur l'impose) les porteurs d'Obligations par aws publié au Bulletin des
annonces légales obligatoires.

(@) Ajustements du Ratio d’Attribution d’Actions en adiepérations financieres de la
Société

A l'issue de chacune des opérations suivantes :

1 - opérations financieres avec droit préférentiel dessription coté ou par attribution
gratuite de bons de souscription coteés ;

2 - attribution gratuite d’actions aux actionnaires @&s d’augmentation du capital par
incorporation de réserves, bénéfices ou primesi ga'en cas de regroupement ou
division des actions ;

3 - incorporation au capital de réserves, bénéficeprones par majoration de la valeur
nominale des actions ;
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4 - distribution de réserves ou de primes en especes oature ;

5 - attribution gratuite aux actionnaires de la Socagétout titre financier autre que des
actions de la Société ;

6 - absorption, fusion, scission ;

7 - rachat de ses propres actions a un prix supéneco@s de bourse ;

8 - amortissement du capital ;

9 - modification de la répartition de ses bénéficesuettéation d’actions de préférence ;

que la Société pourrait réaliser & compter de ke B&mission, et dont la Record Date (telle
que définie ci-apres) se situe avant la date deifion des actions émises ou remises au titre
du remboursement des Obligations, le maintien degsddes porteurs d’Obligations sera
assuré jusqu'a la date de livraison exclue en peotéa un ajustement du Ratio
d’Attribution d’Actions conformément aux modalitéisdessous.

La « Record Date » est la date a laquelle la détemtes actions de la Société est arrétée
afin de déterminer quels sont les actionnaires fimaiges d'une opération ou pouvant
participer a une opération et notamment a quelsrawires, un dividende, une distribution
une attribution ou une allocation, annoncé ou otéette date ou préalablement annoncé ou
voté, doit étre paye, livré ou réalisé.

Cet ajustement sera réalisé de telle sorte quéliggy au centieme d’action prés, la valeur
des actions qui auraient été obtenues en cas ddowesement des Obligations
immédiatement avant la réalisation d’'une des oératsusmentionnées et la valeur des
actions qui seraient obtenues en cas de rembounsetiee Obligations immeédiatement
apres la réalisation de cette opération.

En cas d’ajustements réalisés conformément awgraphes 1 a 9 ci-dessous, le nouveau
Ratio d’Attribution d’Actions sera déterminé avesua décimales par arrondi au centieme le
plus proche (0,005 étant arrondi au centiéeme segpérisoit a 0,01). Les éventuels
ajustements ultérieurs seront effectués a partiRalio d’Attribution d’Actions qui précede
ainsi calculé et arrondi. Toutefois, les Obligatiame pourront donner lieu qu’'a livraison
d’'un nombre entier d’actions, le reglement des nosngtant précisé au paragraphe 4.16.4
« Réglement des rompus ».

1 — Opérations financiéres avec droit préférerdilsouscription coté ou par attribution
gratuite de bons de souscription cotés

(a) En cas d'opérations financiéres avec maintien dit giwéférentiel de souscription
coté, le nouveau Ratio d’Attribution d’Actions seggal au produit du Ratio
d’Attribution d’Actions en vigueur avant le débuée dopération considérée et du
rapport :

Valeur de I'action apres détachement du droit peéfiiel de souscription
+ Valeur du droit préférentiel de souscription

Valeur de I'action aprés détachement du droit pe#fieel de souscription

Pour le calcul de ce rapport, les valeurs de bactapres détachement du droit
préférentiel de souscription et du droit préfémntie souscription seront égales a la
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moyenne arithmétique de leurs premiers cours cteguronext de NYSE Euronext
Paris (ou, en I'absence de cotation sur EuroneNYd8E Euronext Paris, sur un autre
marché réglementé ou sur un marché similaire gurelel’action de la Société ou le
droit préférentiel de souscription est coté) pemdantes les séances de bourse
incluses dans la période de souscription.

(b) En cas d'opérations financieres réalisées parbation gratuite de bons de
souscription cotés aux actionnaires avec facultéélaiive de placement des titres
financiers a provenir de l'exercice des bons des@@tion non exercés par leurs
titulaires & I'issue de la période de souscriptionleur est ouverte le nouveau Ratio
d’Attribution d’Actions sera égal au produit du Rat’Attribution d’Actions en
vigueur avant le début de I'opération considéréduetapport :

Valeur de I'action aprés détachement du bon decsipti®n
+ Valeur du bon de souscription

Valeur de I'action aprés détachement du bon decsiption
Pour le calcul de ce rapport :

- la valeur de I'action aprés détachement du bonodecsiption sera égale a la
moyenne pondérée par les volumes (i) des coursadgoh de la Société
constatés sur Euronext de NYSE Euronext Parisgoul;absence de cotation
sur Euronext de NYSE Euronext Paris, sur un auaeche réglementé ou sur
un marché similaire sur lequel I'action est cofgendant toutes les séances de
bourse incluses dans la période de souscriptiorfilefa) du prix de cession
des titres financiers cédés dans le cadre du pkxtemsi ces derniers sont des
actions assimilables aux actions existantes ded&t, en affectant au prix de
cession le volume d'actions cédées dans le cadpéadement ou (b) des cours
de l'action de la Société constatés sur EuroneXNYS8E Euronext Paris (ou,
en l'absence de cotation sur Euronext de NYSE ExbRaris, sur un autre
marché réglementé ou sur un marché similaire surele’action est cotée) le
jour de la fixation du prix de cession des titremiciers cédés dans le cadre
du placement si ces derniers ne sont pas des sa@g&similables aux actions
existantes de la Société ;

- la valeur du bon de souscription sera égale a lgeme pondérée par les
volumes (i) des cours du bon de souscription ctéstsur Euronext de NYSE
Euronext Paris (ou, en I'absence de cotation suortext de NYSE Euronext
Paris, sur un autre marché réglementé ou sur uohd@aimilaire sur lequel le
bon de souscription est coté) pendant toutes lasceé de bourse incluses
dans la période de souscription, et (ii) de la walenplicite du bon de
souscription résultant du prix de cession desstifieanciers cédés dans le
cadre du placement, laquelle correspond a la dififé, (si elle est positive),
ajustée de la parité d'exercice des bons de sptisarientre le prix de cession
des titres financiers cédés dans le cadre du pkaeet le prix de souscription

! Seuls étant concernés ici les bons de souscrigtamtions qui sont des substituts de droits préfis de souscription (prix d'exercice
généralement inférieur au cours de bourse, durdmdwoisine de la période de souscription des angations de capital avec maintien du
droit préférentiel des actionnaires, faculté deyectage" des bons non exercés). L'ajustement cotiéd'attribution gratuite de bons de
souscription classique (prix d'exercice généraldérsepérieur au cours de bourse, durée généralgshenibngue, absence de faculté de
"recyclage” des bons non exercés par leurs tieganelévent du cas d'ajustement visé au paraggaphe
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des titres financiers par exercice des bons decgptien, en affectant a cette
valeur ainsi déterminée le volume correspondant laomxs de souscription
exerces pour allouer les titres financiers cédés tlacadre du placement.

2 — En cas d’attribution gratuite d’actions auxi@utaires résultant d’'une augmentation de
capital par incorporation de réserves, bénéficepromes, ainsi qu’en cas de division ou de
regroupement des actions, le nouveau Ratio d’Aftidm d’Actions sera égal au produit du

Ratio d’Attribution d’Actions en vigueur avant letlout de I'opération considérée et du
rapport :

Nombre d’actions composant le capital aprés I'ojpg@ma

Nombre d’actions composant le capital avant I'opéna

3 — En cas d’augmentation de capital par incorpmratie réserves, bénéfices ou primes
réalisée par majoration de la valeur nominale a#isres de la Société, la valeur nominale
des actions que pourront obtenir les porteurs dfabbns au titre du remboursement des
Obligations le cas échéant sera élevée a due agencer

4 — En cas de distribution de réserves ou de prenesspeces ou en nature (titres financiers
de portefeuille...), le nouveau Ratio d’AttributiobActions sera égal au produit du Ratio
d’Attribution d’Actions en vigueur avant le debwa Hopération considérée et du rapport :

Valeur de I'action avant la distribution

Valeur de I'action avant la distribution — Montgoar action de la distribution ou
valeur des titres financiers ou des actifs remrsagtion

Pour le calcul de ce rapport :

. la valeur de I'action avant la distribution seraaléga la moyenne pondérée par les
volumes des cours de l'action de la Société casstuir Euronext de NYSE Euronext
Paris (ou, en I'absence de cotation sur EuroneXNYd8E Euronext Paris, sur un autre
marché réglementé ou sur un marché similaire sureld’action est cotée) pendant les
trois dernieres séances de bourse qui précédesdiatzce ou les actions de la Société
sont cotées ex-distribution ;

- sila distribution est faite en nature :

- en cas de remise de titres financiers déja cotégrsmarché réglementé ou sur un
marché similaire, la valeur des titres financieesnis sera déterminée comme
indiqué ci-avant ;

- en cas de remise de titres financiers non encdes sur un marché réglementé ou
un marché similaire, la valeur des titres finargigmis sera égale, s'ils devaient
étre cotés sur un marché réglementé ou sur un maiotilaire dans la période de
dix séances de bourse débutant a la date a ladesligctions de la Société sont
cotées ex-distribution, a la moyenne pondérée gsmwbdlumes des cours constatés
sur ledit marché pendant les trois premieres s&atieeourse incluses dans cette
période au cours desquelles lesdits titres finas&ent cotés ; et

- dans les autres cas (titres financiers remis né@scsur un marché réglementé ou
un marché similaire ou cotés durant moins de séances de bourse au sein de la
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période de dix séances de bourse visée ci-avadistiibution d’actifs), la valeur
des titres financiers ou des actifs remis par actera déterminée par un expert
indépendant de réputation internationale choisigp&ociéte.

5 — En cas d’attribution gratuite aux actionnatteda Société de titres financiers autres que
des actions de la Société, et sous réserve durpptegl b) ci-dessus, le nouveau Ratio
d’Attribution d’Actions sera égal :

(a) si le droit d'attribution gratuite de titres findaacs était admis aux négociations sur
Euronext de NYSE Euronext Paris (ou, en l'abseneecatation sur Euronext de
NYSE Euronext Paris, sur un autre marché réglenmn&ur un marché similaire), au
produit du Ratio d’Attribution d’Actions en viguewavant le début de l'opération
considérée et du rapport :

Valeur de I'action ex-droit d’attribution gratuiteValeur du droit d’attribution
gratuite

Valeur de I'action ex-droit d’attribution gratuite

Pour le calcul de ce rapport :

* la valeur de I'action ex-droit d’attribution grateisera égale a la moyenne
pondérée par les volumes des cours constatés someéxti de NYSE Euronext
Paris (ou, en I'absence de cotation sur EuroneXt\d8E Euronext Paris, sur
un autre marché réglementé ou sur un marché siemsair lequel I'action ex-
droit d’attribution gratuite de la Société est e)téde I'action ex-droit
d’attribution gratuite pendant les trois premiésgZances de bourse ou les
actions de la Société sont cotées ex-droit d'atiah gratuite ;

* la valeur du droit dattribution gratuite sera déti®ée comme indiqué au
paragraphe ci-avant. Si le droit d'attribution git&t n'est pas coté pendant
chacune des trois séances de bourse, sa valeud&eraninée par un expert
indépendant de réputation internationale choisigp&ociéte.

(b) si le droit d’'attribution gratuite de titres findaars n’était pas admis aux négociations
sur Euronext de NYSE Euronext Paris (ou sur uneamiarché réglementé ou sur un
marché similaire), au produit du Ratio d’Attributia’Actions en vigueur avant le
début de I'opération considérée et du rapport :

Valeur de I'action ex-droit d’attribution gratuite
+ Valeur du ou des titres financiers attribuésgmdion

Valeur de 'action ex-droit d’attribution gratuite

Pour le calcul de ce rapport :

* la valeur de I'action ex-droit d’attribution grat®isera déterminée comme au
paragraphe a) ci-avant ;
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* siles titres financiers attribués sont cotés aut sasceptibles d'étre cotés sur
Euronext de NYSE Euronext Paris (ou, en lI'absereeatation sur Euronext
de NYSE Euronext Paris, sur un autre marché régigmeu sur un marché
similaire), dans la période de dix séances de kodébutant a la date a
laquelle les actions sont cotées ex-distributi@n,véleur du ou des titres
financiers attribués par action sera égale a laemoy pondérée par les
volumes des cours desdits titres financiers codststir ledit marché pendant
les trois premiéres séances de bourse incluses ates période au cours
desquelles lesdits titres financiers sont cotéslesStitres financiers attribués
ne sont pas cotés pendant chacune des trois sé@mbesirse, la valeur du ou
des titres financiers attribués par action seraerdehée par un expert
indépendant de réputation internationale choisigp&ociéte.

6 — En cas d'absorption de la Société par une ado#té ou de fusion avec une ou
plusieurs autres sociétés dans une société nowellie scission, les Obligations donneront
lieu a [lattribution d'actions de la société absorte ou nouvelle ou des sociétés
bénéficiaires de la scission.

Le nouveau Ratio d'Attribution d’Actions sera débéné en multipliant le Ratio
d’Attribution d’Actions en vigueur avant le débug¢ dlopération considérée par le rapport
d’échange des actions de la Société contre lesnactle la société absorbante ou nouvelle
ou des sociétés bénéficiaires de la scission. €esalles sociétés seront substituées de plein
droit a la Société dans ses obligations enverpdeteurs des Obligations et en particulier
celles visant au maintien des droits des porte@blgjations.

7 — En cas de rachat par la Société de ses praptiems a un prix supérieur au cours de
bourse, le nouveau Ratio d’Attribution d’Actionga&gal au produit du Ratio d’Attribution
d’Actions en vigueur avant le début du rachat etagyport :

Valeur de I'action x (1-Pc%)
Valeur de I'action — Pc% x Prix de rachat

Pour le calcul de ce rapport :

Valeur de I'action signifie la moyenne pondérée lparvolumes des cours de I'action
de la Société constatés sur Euronext de NYSE Extdparis (ou, en I'absence de
cotation sur Euronext de NYSE Euronext Paris, suauire marché réglementé ou sur
un marché similaire sur lequel I'action est cotgendant les trois derniéres séances de
bourse qui précédent le rachat (ou la faculté deat ;

Pc % signifie le pourcentage du capital racheté ; e
Prix de rachat signifie le prix de rachat effectif.
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8 — En cas d’amortissement du capital, le nouvestioRI’Attribution d’Actions sera égal au
produit du Ratio d’Attribution d’Actions en viguearant le début de I'opération considérée
et du rapport :

Valeur de I'action avant amortissement
Valeur de I'action avant amortissement — Montanf@®ortissement
par action

Pour le calcul de ce rapport, la valeur de l'actarant I'amortissement sera égale a la
moyenne pondérée par les volumes des cours deofiade la Société constatés sur
Euronext de NYSE Euronext Paris (ou, en l'absereeatation sur Euronext de NYSE
Euronext Paris, sur un autre marché réglementéuowis marché similaire sur lequel
I'action est cotée) pendant les trois dernierepsEade bourse qui précedent la séance ou
les actions de la Société sont cotées ex-amortezem

9 — Modification de la répartition de ses bénéfiesu création d’actions de préférence

(a) En cas de modification par la Société de la réamtde ses bénéfices et/ou de création
d’actions de préférence entrainant une telle mwatibn, le nouveau Ratio
d’Attribution d’Actions sera égal au produit du Ratd’Attribution d’Actions en
vigueur avant le début de I'opération considéréduetapport :

Valeur de I'action avant la modification
Valeur de I'action avant la modification
— Valeur absolue de la réduction par action dutdax bénéfices

Pour le calcul de ce rapport,

. la Valeur de l'action avant la modification serétatminée d'apres la
moyenne pondérée par les volumes des cours ddohacte la Société
constatés sur Euronext de NYSE Euronext Parisdouabsence de cotation
sur Euronext de NYSE Euronext Paris, sur un auaech@ réglementé ou sur
un marché similaire sur lequel I'action est cotpehdant les trois dernieres
séances de bourse qui précedent le jour de la ivatiti ;

. la réduction par action du droit aux bénéfices siterminée par un
expert indépendant de réputation internationaléscpar la Société.

Nonobstant ce qui précede, si lesdites actionsréi&nence sont émises avec maintien du
droit préférentiel de souscription des actionnaioespar voie d'attribution gratuite aux

actionnaires de bons de souscription desdites rectde préférence, le nouveau Ratio
d’Attribution d’Actions sera ajusté conformémenkaaragraphes 1 ou 5 ci-avant.

(b) En cas de création d’actions de préférence n'emainaipas une modification de la
répartition des bénéfices, I'ajustement du Ratiitdbution d’Actions, le cas échéant
nécessaire, sera déterminé par un expert indépenidaméputation internationale
choisi par la Société.
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(c) Offres publiques

Il est précisé qu’en l'état actuel de la réglemeomafrancaise, dans le cas ou les actions
feraient I'objet d’'une offre publique d’achat ouédhange par un tiers, I'offre devrait
€galement porter sur tous les titres donnant amgaspital ou aux droits de vote de FREY
et donc sur les Obligations.

(d) Principes généraux applicables aux cas d’ajustement

Dans I'hypothése ou la Société réaliserait des atipdrs pour lesquelles un ajustement
n'aurait pas été effectué au titre des paragrapha®. ci-dessus et ou une Iégislation ou une
réglementation ultérieure prévoirait un ajustemehtsera procédé a cet ajustement
conformément aux dispositions législatives ou négletaires applicables et aux usages en la
matiére sur le marché francais.

Sont exclues des cas d’ajustement ci-dessus lessi&ms consécutives aux augmentations
de capital réalisées dans le cadre d’'un PEE, deilbation d’'actions gratuites aux salariés
de la Société et d’exercices de stock-options.

En aucun cas une méme opération ne pourra donmeralil'application de plusieurs
ajustements en vertu des paragraphes 1. a 9. fugles

Dans I'hypothése ou la Société réaliserait une aim#r pour laquelle plusieurs cas
d’ajustement pourraient s’appliquer, il sera faiplkication en priorité des ajustements
légaux.

Reglement des rompusEn cas de remboursement des Obligations en nactpar
application du Ratio d’Attribution d’Actions et, leas échéant, reglement par la Société de
la Prime de Remboursement B en actions, lorsquenebre d’actions total correspondant
aux Obligations devant étre attribuées a un porté&st pas un nombre entier, I'Obligataire
recevra le nombre entier d’actions immédiatemeférieur. Dans ce cas, il lui sera versé en
especes, par la Société, une somme égale au pdwlaitfraction d’actions formant rompu
par le Cours de Référence de l'action.

Information des porteurs d’Obligations en cas d&wment du Ratio d’Attribution
d’Actions: En cas d’ajustement, les porteurs d’Obligatism®nt informés, dans un délai de
15 jours calendaires suivant la prise d’effet duved ajustement, au moyen d’un avis publié
au BALO conformément aux dispositions de I'artiBle228-92 du Code de commerce (dans
la mesure requise par la législation ou la régldéatem applicable) et dans un journal
financier de diffusion nationale, ainsi que d’unisade NYSE Euronext.

En outre, le directoire de FREY rendra compte diaménts de calcul et des résultats de tout
ajustement dans le rapport annuel suivant ceteajuesit.



-16-

Calendrier indicatif résumé de I'émission des OPIRMNE :

30 octobre 2012 Visa de 'AMF sur le Prospectus.

Diffusion d’'un communiqué de presse de la Sociétgoacant
I'obtention du visa de 'AMF sur le Prospectus et Inodalités de
mise a disposition du Prospectus.

31 octobre 2012 Diffusion par Euronext de NYSE Berd Paris de lavis
d’émission des Obligations.

Ouverture du délai de priorité et de la Périod&description.
2 novembre 2012 Cloéture du délai de priorité.

9 novembre 2012 Cléture de la Période de Sousmnipsauf cléture par anticipation
ou prorogation.

12 novembre 2012 Diffusion d’'un communiqué de peds la Société annoncant la
taille définitive de I'émission et les résultats|daffre.

15 novembre 2012 Réglement-livraison des Obligation

Admission des Obligations aux négociations sur Bexbde NYSE
Euronext Paris.

4. Incidence de I’émission et de la conversion ou déthange des OPIRNANE

4.1. Incidence de I'’émission et de la conversion ou d&thange des OPIRNANE sur la
situation de I'actionnaire

* Incidence de I'’émission sur la guote-part des aagipropres

A titre indicatif, I'incidence de I'émission et demboursement en actions nouvelles de la
totalité des Obligations (par application du Ratiattribution d’Actions, et en prenant pour
hypothése que la Prime de Remboursement B esterégigralement en numéraire) sur la
guote-part des capitaux propres consolidés pagroupe par actiofcalculs effectués sur la
base des capitaux propres consolidés part du grap80 juin 2012 — tels qu'ils ressortent
des comptes consolidés au 30 juin 2012 — et du rediactions composant le capital social
de la Société a cette datgrait la suivante :

Quote-part des capitaux
propres par action (en eurogs)

Avant émission des Obligations 13,54 €

Aprées émission et remboursement en actions de 532 Dbligation 14,48 €

\"2J

A titre strictement illustratif, le tableau ci-dess indique la quote-part des capitaux propres
par action en cas de remboursement en actions hegneke la totalité des Obligations (par
application du Ratio d'Attribution d’Actions, et grenant pour hypothése que la Prime de
Remboursement B soit réglée intégralement en actionvelles) :
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Quote-part des capitaux propres par action (en eurs)

Montant des Capitaux Propres Consolidés Part dufg&ro
/ Action
18,5€ 20€ 25€ 30€ 35€
Valeur de Remboursement
18,5€ 20€ 24,3€ 26,7€ 28,9€

0% 14,5€ 14,8€ 15,6€ 16,0€ 16,5¢

5% 14,3€ 14,6€ 15,4€ 15,9€ 16,3€
Décote du

Cours de 10% 14,2€ 14,5€ 15,3€ 15,7€ 16,1€

Reéference par o, 14.0€ 14,3€ 15,1€ 15,5€ 15,9¢
rapport a la

Valeur de 20% 13,8€ 14,1€ 14,9€ 15,3€ 15,7€
Remboursemer

25% 13,6€ 13,9€ 14,7€ 15,1€ 15,5¢
30% 13,4€ 13,7€ 14,4€ 14,8€ 15,2¢

* Incidence de I'’émission sur la situation de I'achaire

A titre indicatif, I'incidence de I'émission et demboursement en actions nouvelles de la
totalité des Obligations (par application du Rafiattribution d’Actions,) sur la participation
dans le capital d’'un actionnaire détenant 1 % dutalasocial de la Société préalablement a
I’émission et ne souscrivant pas a celléealculs effectués sur la base du nombre d’actions
composant le capital social de la Société au 30 ffi12)serait la suivante :

Participation de I'actionnaireg
(en %)
Avant émission des Obligations 1%
Apres émission et remboursement en actions de 5521 0,81%
Obligations
Apres émission et remboursement en actions de 58321
Obligations et le reglement d'une Prime de Rembeuent B par la 0,77%
remise de 378 378 actions FREY*

*Nb maximum d’actions nouvelles correspondant a ti#légation de compétence donnée par 'AGE du 30
juin 2011

A titre strictement illustratif, le tableau ci-dess indique la participation dans le capital d’'un
actionnaire détenant 1 % du capital social de leié&® préalablement a I'émission et ne
souscrivant pas a celle-ci en cas de rembourseeremictions nouvelles de la totalité des
Obligations (par application du Ratio d’Attributi@iiActions, et en prenant pour hypothese
gue la Prime de Remboursement B soit réglée inggemt en actions nouvelles) :
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Participation dans le capital d'un actionnaire dét@mant 1 % du capital social de la
Société préalablement a 'émission et ne souscriviapas a celle-ci

Montant des Capitaux Propres Consolidés Part dupggro

Action
18,5€ 20€ 25€ 30€ 35€
Valeur de Remboursement
18,5€ 20€ 24,3€ 26,7€ 28,9€

0% 0,81% 0,81% 0,81% 0,81% 0,81%
) 5% 0,80% 0,80% 0,80% 0,80% 0,80%
Décote du
Cours de 10% 0,79% 0,79% 0,79% 0,79% 0,79%
erfggi?tcae Igar 15% | 0.78% 0,78% 0,78% 0,78% 0,78%
Valeur de 20% 0,77% 0,77% 0,77% 0,77% 0,77%
Remboursemer
25%* | 0,76% 0,76% 0,76% 0,76% 0,769

30%* 0,75% 0,75% 0,75% 0,75% 0,759

*Le paiement de l'intégralité de la Prime de rembsement B en actions nécessiterait une autorisation
complémentaire ultérieure de I'’Assemblée Générades d\ctionnaires.

4.2.Incidence théorique de I'émission des OPIRNANEur la valeur boursiére de I'action

A titre indicatif, I'incidence théorique de I'émiss des OPRINANE sur la valeur boursiere
de l'action FREY, telle qu'elle résulte de la mogerdes 20 séances de bourse précédant le
29 octobre 2012, est la suivante :

Nombre d’actions avant I'émission des OPIRNANE 86 800
Moyenne des vingt seances précédant le 29 oct@dr2 2 16,774 §
Capitalisation boursiere 115 488 990 £
Nombre d’actions' ap(és I'émission des OPIRNANEeatlvoursement en actions 8 062 676
de 1177 676 Obligations*

Capitalisation boursiere pro-forma apres I'emissies OPIRNANE 137 275 996 £
Cours théorique aprés augmentation de capital 17,026 §

*Hypothése de conversion de 1 action pour 1 OPIREAN

5. Marche des affaires sociales depuis le début dex&rcice

Au cours du ler semestre 2012, I'activité du GroeiREY a notamment été marquée par :
v la livraison du Greencenter® de Salaise-sur-SafBg @’'une surface de 21 000 m?, dont
18.000 m2 conserveés en patrimoine ;
v la livraison du batiment BUT a Seclin (59), d'unaerface de 6 500 m2, conservé en
patrimoine ;
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v la construction et la livraison en VEFA d'un batimel’'une surface de 1 150 m2 a Vouvray
sur Loir (72) ;

v' le démarrage des travaux du Greencenter de la li@waitle, d’'une surface de 17 000 m?,
destiné a étre cédé au véhicule FRF ;

v I'acquisition de 100 % des parts sociales la SCI'idée Saint Hubert. Cette société est
propriétaire d’'un actif de 1 250 m? situé a Choig28), intégralement loué.

Le Groupe FREY a obtenu 38.000 m2 de nouvellesiagatins au cours dif"semestre 2012 et
poursuit activement le développement de ses projets

FREY a conclu au cours du ler semestre 2012 umatatd financement moyen terme pour 1,2 M€,
affecté a un actif en exploitation, et trois ligmescrédit court terme, pour un montant total dd 27
M€, affectés a des projets en cours de construction

Par ailleurs, au cours du'lsemestre 2012, le véhicule d’investissement FRrogédé a trois
acquisitions :

v' 100% des parts de la SCI Narbonne Parc, renomméd-BE2 — Narbonne. Cette société
détient un actif de 1700 m?2 totalement loué emricé par un contrat de crédit-bail
immobilier ;

v" Un actif de 6 000 m? situé a Avignon (84), loué0@%. Cet actif a été refinancé au cours du
3*™trimestre 2012 ;

v' Un actif de 800 m? situé a Saint Dié (88), acquas @ rachat du contrat de crédit-bail
immobilier attaché.

Au cours du troisieme trimestre 2012 (juillet a teembre), la fonciere FREY a réalisé un chiffre
d’affaires consolidé de 11,0 millions d’euros, c¢en8,5 millions d’euros sur la méme période de
2011.

Au 30 septembre 2012, le chiffre d'affaires corg®licumulé sur 9 mois ressort a 30,6 millions
d’euros. En ligne avec a sa stratégie de croissa@@®n patrimoine, les loyers percus par la foacie
depuis le début de I'année s’élevant a 11,6 milidieuros, en hausse de 49% sur un an.

FREY poursuit les travaux du programme de Chattebvilézieres (08) destiné a étre cédé au véhicule
d’'investissement FREY RETAIL FUND et a démarrétlasaux du Greencenter® de Saint Parres aux
Tertres (10).

La situation financiere de FREY demeure saine (InBY au 30 juin 2012 : 50,0%) et la dette ne fait
I'objet d’aucune échéance majeure de rembourseavamit 2020.

Pour plus de précisions, nous vous renvoyons aporggemestriel de la Société au 30 juin 2012
consultable sur les sites internet de la Socwétew(.frey.fr) et de I'Autorité des marchés financiers
(www.amffrance.orly ainsi qu’au communiqué de presse de FREY dut@oe 2012 disponible sur
le site internet de la Société.

Un complément d'information est a votre dispositdans le rapport complémentaire des
Commissaires aux comptes et dans la Note d'Opeérgiio sera visée par I'Autorité des
marchés financiers.

Le Président du Directoire



